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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.

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

In questa categoria sono classificati i titoli di debito, i titoli di capitale ed il valore positivo
dei contratti derivati detenuti con finalita di frading. All’atto della rilevazione iniziale le
attivita finanziarie detenute per la negoziazione vengono rilevate al costo, inteso come il fair
value 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 attivitd finanziarie detenute per la negoziazione sono valorizzate al
Jair 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 attivita finanziarie sono rilevati nella
voce “Proventi ed oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a Conto
economico”. Le attivita finanziarie vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali
sui flussi finanziari derivati dalle attivita stesse o quando D’attivita finanziaria viene ceduta
trasferendo sostanzialmente tutti i rischi/benefici ad essa connessi.

Strumenti finanziari derivati (IAS 32 e IAS 39)

Gli strumenti finanziari derivati sono rilevati al fair value. Essi sono utilizzati con I’intento di
ridurre il rischio di cambio, di tasso e di variazione nel prezzo di mercato. Secondo la
definizione dello IAS 39 tutti gli strumenti derivati che non soddisfano i criteri dell’hedge
accounting sono iscritti e valutati quali attivita finanziarie a fair value, con impatto diretto a
conto economico.

Determinazione del fair value

Il fair value utilizzato ai fini valutativi & rappresentato dalle quotazioni ufficiali in un mercato
attivo. Se il mercato per lo strumento finanziario non ¢& attivo, il fair value & 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 attendibilmente, 1attivita finanziaria & 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 &
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
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iscritti inizialmente al loro fair value e successivamente 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 erediti

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 al costo ammortizzato al
netto delle eventuali svalutazioni che si rendessero necessarie. Essi vengono valutati
analiticamente e, in caso di impairment, vengono analiticamente svalutati.

Altri elementi dell’attivo

Costi di acquisizione differiti (IFRS 4)

In tale voce sono classificati i costi di acquisizione differibili connessi ai contratti definiti
come assicurativi ai sensi dell’IFRS 4 (inclusi i contratti finanziari con partecipazione
discrezionale agli utili, che sono equiparati ai contratti assicurativi in senso stretto). Tali costi
sono contabilizzati secondo le prescrizioni dei principi contabili locali, come consentito
dall’IFRS 4 stesso. Nello specifico gli oneri di acquisizione dei contratti poliennali a premio
unico con prelievo annuale del caricamento vengono ammortizzati in base alla durata dei
singoli contratti, con un massimo di dieci anni; gli oneri di acquisizione relativi agli altri
contratti pluriennali sono imputati per intero al Conto economico dell’esercizio.

Attivita e passivita fiscali differite (IAS 12)

In tali voci sono classificate rispettivamente le attivita fiscali derivanti da differenze
temporanee deducibili e le passivita 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 passivita fiscali differite per le differenze temporanee
imponibili. Le attivita fiscali per differenze temporanee deducibili sono rilevate se &
probabile il realizzo di un reddito imponibile tale da permetterne 1’utilizzo. Il calcolo delle
imposte differite attive e passive avviene utilizzando 1’aliquota fiscale prevista nei periodi in
cui Dattivita sara realizzata o la passivita sara estinta. Le imposte differite sono registrate in
contropartita del Conto economico ad eccezione di quelle relative a utili o perdite su attivita
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.

Attivita e passivita fiscali correnti (IAS 12)

In tali voci sono classificate rispettivamente le attivita e le passivita 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 & I’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.
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Altre attivita

La voce ¢ 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. ‘

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (IAS 7 e IAS 32)

In questa voce sono classificate le disponibilita liquide. i conti correnti bancari, e i depositi a
vista. Tali attivita sono iscritte al loro valore nominale. Le disponibilita liquide in valuta sono
esposte al tasso di cambio in vigore alla chiusura dell’esercizio.

Patrimonio Netto di pertinenza del Gruppo

In tale sezione sono classificati gli strumenti rappresentativi di capitale che costituiscono il
patrimonio netto di Gruppo, conformemente alla disciplina del Codice civile e delle leggi che
regolano il settore assicurativo, tenuto conto degli adeguamenti necessari per il
consolidamento. Di seguito si forniscono le informazioni specifiche relative alle singole
componenti del Patrimonio netto.

Capitale sociale

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

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’TFRS 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) leriserve di consolidamento.

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

Accantonamenti (IAS 37)

La voce comprende le passivita definite e disciplinate dallo IAS 37 (Accantonamenti,
passivita e attivita 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) € probabile I'impiego di risorse per adempiere 1’obbligazione ed estinguerla;

c) puod essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell’obbligazione.
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L’importo da accantonare ¢ 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 che vita del Gruppo ¢ emerso che tutti i contratti presentano le
caratteristiche d1 contratto assicurativo. Le riserve matematiche e le riserve sinistri 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.

Riserve tecniche rami Danni

La contabilizzazione si ¢ 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 € 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.

Riserve tecniche rami Vita

Sono contabilizzate con metodo prospettico in funzione dei futuri impegni della Societa nei
confronti degli assicurati, in conformita a quanto previsto dal Regolamento ISVAP n. 21, con
rispetto alle formule di calcolo e alle basi tecniche riportate nelle note di cui ai Decreti
Ministeriali del 2 luglio 1987 e del 28 dicembre 1989.

Analisi della congruita delle riserve tecniche (Liability Adequacy Test)

La congruita, ai fini IAS/IFRS, delle passivita assicurative rilevate ¢ verificata per quanto
attiene ai rami Vita mediante analisi dei flussi di cassa contrattuali attesi e dei flussi di cassa
impliciti nelle basi tecniche prudenziali utilizzate per la riservazione e per I’ammortamento
contabile delle provvigioni di acquisizione. Con riferimento ai rami Danni si ritiene che i
requisiti di tale test siano soddisfatti dall’accantonamento della riserva per rischi in corso.

Passivita finanziarie (IAS 39, IAS 32, IFRS 4)

Passivita finanziarie a fair value rilevato in Conto economico

In tale voce sono incluse le passivita finanziarie e gli strumenti finanziari derivati valutati a
fair value.
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Altre passivita finanziarie
La voce comprende le passivita finanziarie definite e disciplinate dallo IAS 39 non incluse
nella voce precedente. Nello specifico la voce comprende:

a) 1idebiti verso le banche;

b) i depositi ricevuti dai riassicuratori.
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 &
calcolato analiticamente per ogni dipendente, in conformita alle leggi ed ai contratti di lavoro
vigenti. Per effetto della riforma del della previdenza complementare ai sensi della Legge
252/2005 e della Legge 296/2006 e tenendo conto delle linee guida formulate dall’OIC si &
proceduto: a) a rilevare 1’obbligazione per le quote maturate al 31 dicembre 2006 secondo le
regole dei piani a benefici definiti; questo significa che I’impresa dovra valutare
’obbligazione per i benefici maturati dai dipendenti attraverso 1’utilizzo di tecniche attuariali
e dovra determinare 1’ammontare totale degli utili e delle perdite attuariali e la parte di questi
da contabilizzare; b) a rilevare 1’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.

Passivita fiscali correnti e differite
Si rinvia a quanto detto nell’attivo.

Altre passivita
Tale voce comprende:
a) 1 conti transitori di riassicurazione;
b) 1iratei e risconti passivi che non ¢ 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 ¢ individuato, per ogni
singola voce, sulla base dei principi contabili descritti nei paragrafi seguenti.
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Premi netti (IFRS 4 ¢ 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, I’assicuratore, si assume un significativo rischio assicurativo convenendo di
risarcire un’altra parte, 1’assicurato o un altro beneficiario, nel caso in cui uno specifico
evento incerto abbia degli effetti negativi sull’assicurato o su altro beneficiario.

Tutti 1 contratti distribuiti dal Gruppo sono classificabili come contratti assicurativi ai sensi
dell’IFRS 4. I premi sono esposti al netto delle cessioni in riassicurazione.

Proventi netti derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a Conto economico
(IAS 39)

In tale voce sono contabilizzati gli utili e le perdite realizzate e le variazioni di valore delle
attivita e passivita finanziarie a fair value rilevato a Conto economico.

Proventi e oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (IAS 27, IAS
28 e IAS 31)

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 (JAS 18, IAS
39 e IAS 40)

In tale macrovoce sono contabilizzati i proventi derivanti da investimenti immobiliari e da
strumenti finanziari non valutati a fair value rilevato a Conto economico.

Nello specifico la macrovoce comprende:

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

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);

c) gli utili realizzati (come quelli rilevati a seguito dell’eliminazione di
un’attivitd/passivita 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 attivitd e passivita
finanziarie).

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

a) 1iricavi derivanti dalla prestazione di servizi diversi da quelli di natura assicurativa e
dall’utilizzo, da parte di terzi, di attivitd materiali e immateriali e di altre aftivitd
dell’impresa, come stabilito dallo IAS 18;

b) gli altri proventi tecnici netti connessi a contratti di assicurazione;

¢) le differenze di cambio da imputare a Conto economico di cui allo IAS 21;

d) gli utili realizzati su attivi materiali e immateriali;

e) leriprese di valore relative agli attivi materiali e immateriali;
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f) le plusvalenze relative ad attivita non correnti e gruppi in dismissione posseduti per la
vendita, diversi dalle attivita 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,
deile riserve per recuperi, delia 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 27, 1AS 28 e IAS
31)

La voce include la quota del risultato negativo d’esercizio relativo a societa del Gruppo
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 value 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’attivita/passivita finanziaria o di investimenti immobiliari);

d) le perdite da valutazione (comprendenti le variazioni negative derivanti da
ammortamenti, da riduzioni di valore susseguenti a test d’impairment e da
valutazione successiva alla rilevazione iniziale degli investimenti immobiliari valutati
al fair value e delle attivitd/passivita finanziarie).

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 i costi di custodia € amministrazione;

c) le altre spese di amministrazione, comprendenti le spese generali e per il personale
non allocate agli oneri relativi ai sinistri, alle spese di acquisizione dei contratti
assicurativi ed alle spese di gestione degli investimenti.
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Altri costi (IAS 18, IAS 19, IFRS 4, IAS 21, IAS 36, IFRS 5)
La macrovoce comprende:

a) 1 costi relativi all’acquisto di beni e di servizi diversi da quelli di natura finanziaria e
all’utilizzo di attivitd materiali e immateriali e di altre attivitd di proprieta 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 ammortament: relativi sia
agli attivi materiali non altrimenti allocati ad altre voci di costo che a quelli
immateriali;

f) le minusvalenze relative ad attivita non correnti e gruppi in dismissione posseduti per
la vendita diversi dalle attivita 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’operazione.
Le poste di bilancio in divisa estera vengono valorizzate come segue ad ogni chiusura di
bilancio o di situazione infrannuale:

a) le poste monetarie sono convertite al tasso di cambio alla data di chiusura;

b) le poste non monetarie valutate al costo storico sono convertite al tasso di cambio in essere
alla data dell’operazione;

c) le poste non monetarie valutate al fair value sono convertite utilizzando i tassi di cambio in
essere alla data di chiusura.

Le differenze di cambio che derivano dal regolamento di elementi monetari o dalla
conversione di elementi monetari a tassi diversi da quelli di conversione iniziali, sono
rilevate nel Conto economico del periodo in cui sorgono. Quando un utile o una perdita
relativi ad un elemento non monetario sono rilevati a patrimonio netto, la differenza cambio
relativa a tale elemento ¢ rilevata anch’essa a patrimonio.

Gestione dei rischi

Il Gruppo 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
strumenti finanziari derivati, secondo quanto stabilito nelle proprie politiche di gestione dei
rischi. Nell’ambito di tali politiche I'uso di strumenti finanziari derivati & riservato alla
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gestione dell’esposizione alle fluttuazioni dei cambi e dei tassi di interesse connessi con i
flussi monetari e le poste patrimoniali attive e passive e non sono consentite attivita di tipo
speculativo.
I Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati designandoli con finalita 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 utilizzati a tale scopo sono principalmente forward contracts. Le controparti di
tali contratti sono primarie istituzioni finanziarie internazionali con elevato rating. Le
informazioni sul fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla data di bilancio
sono riportate in Allegato.

Nuovi principi contabili

Lo scorso 13 ottobre lo IASB ha pubblicato 1’Amendment allo IAS 39 ed all’IFRS 7
denominato “Reclassification of Financial Assets” in risposta alle pressanti richieste di
allineamento tra gli IFRS e gli US GAAP nel contesto dell’attuale crisi dei mercati finanziari
al fine di migliorare le informazioni finanziarie per gli investitori dei mercati globali. Il
principio consente alcune riclassificazioni degli strumenti finanziari tra le quattro categorie
previste dallo IAS 39, nonché introduce nuove metodologie valutative per i titoli non liquidi.
11 Gruppo ha deciso di non applicare le facolta riconosciute con il predetto Amendment.

Settori di attivita

11 gruppo SACE ha definito come aree di segmentazione delle proprie attivita:
- assicurazioni rami danni,
- assicurazioni rami vita,
- altre gestioni.

in adempimento a quanto stabilito dal Regolamento ISVAP n. 7/2007.

Stato patrimoniale per settore di attivita

Gestinne danni Vita Alme Gestioni Elisioni intersettoriuli Tatale

S atri iale pe '
tato patrimoniale per Settore 322008 31122007 3171272008 311272007 3UR202008 31122007 31122008 31122007 3171212008 3unren?

1 |ATTIVITA IMMATERIALY 18.609) 18.729 62] [ 5 2 18.676) 18.731
2 |ATTIVITA MATERIALL 80.324) 78.463] 1] 2.102] o 5 80.325 80.550)
3 [RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 105.699 71.768 s09) o of o 106.208 77.768)
4 |INVESTIMENTI 6.608.418 5.891.519) 23.225] 18.839) o o 6630843 5910512
4.1 |Iovestimenti immobiliari 12.800) 12.826] 0 0 o] 0 12.800) 12.826]
42 [Partecipazion in legate ¢ joint ventura 11500 14.605 0 [l 9 0 11500} 14,605
43 Jivestimenti posseduti sino alla scadenza 1.936.195] 1.817.881 o 52| 0 1936.195]  1.818.173
44 |Finanziamenti e crediti 14.877) 459.492] 0 0 0 0 -800) -800) 14077 458,69
4.5 lAttivita finanziarie disponibili per Ia vendita 0 0 0 0 0 0 o o
4.6 |Attivita finanziaric a fair value rilevato a conto cconomico 4.633.046 3587516 23225 18.787 0 0 4656271 3.606.217,
5 |crEDITIDIVERSI 990.042 1.269.644) 2.568] 2537 3.434) 1776 -569) 665 995.472]  1.273.751
6  |ALTRIELEMENTIDELL'ATTIVO 226211 154.924 1211 894 3.085] 276 230.507] 157.927]
6.1 |Cost di acquisizione differiti 1.189) 0 0 846| o o 1.189) 1163
62 |Altre attivita 225.022 154.924) 1211 48 3,085 276 229.318| 156.759)
7 |DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 525.821 746.040) 3.819) [} 978 99¢| 530.618]  750.134]

TOTALE ATTIVITA 8.553.755 8.236.424) 7.502 3.054] 8.592.649)  8.269.371
1 |PaTRIMONIONETTO e e g . shiaan 5.992892]  5.772.179
2 |accanronamEentt 107.572| 107.620) o o w1s12] 107620
3 |RISERVE TECNICHE 1.999.364 1.931.982] o o 2.022.126] 1,952,917
4 |PASSIVITA FINANZIARIE 159.528 139.213) o 0 500) 800) 159.528 139.213)
4.1 |Passiviti finanziarie a fair value rilevato a conto economico 133.432] 118.935, 0 0 [0 o 133.432) 118,935
42 {Altre passivita finanziarie 26.096 20278 0 0 300) 800) -800) -800 26.096 20.278
s |pEBITI 89.415] 111.248 312 185} 4,194) 1.44¢] —569) -665| 93.852] 112.491)
6 |ALTRIELEMENTI DEL PASSIVO 215.663) 184225 352 425 664 331 216679 184954

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA g j i B B 8.592.619] 8269371
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Conto economico per settore di attivita

(in euro migliaia)

" PRI Gestione Danni Gestione Vita Altre Gestioni Elisioni intersetioriali Totale
Conto cconomico per settore di attivitd
31/12/2008  31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007  31/12/2008  31/12/2087 31/12/2008 31/12/2607 3171272008 31/12/2007

11  |Premi netti 293,789 270.367] 6.200] 8.647| 9 299.989 279.014
L.1.1 |Premi lordi di competenza 318.175 317.829| 7.115 9.393 1891 327.181 327222,
1.1.2 \Premi ceduti in riassicurazione di competenza -24.386| -47.462] -915: -746 -1.891 -27.192 ~48.208|
12 |G issioni attive i 0 0
L3 P.rovenu ¢ oneri dcnvan!.\ da strumenti finanziari a fair value 171,701 205,372 29 613 171730 205.9851

rilevato a conto economico
14 }"r!:venu denvanti da in llegate e o d

|foint venture
15 [Proventi derivanti da aler stramenti finanziasi ¢ investimenti 2328800 291482 81 129 36 o 232907 291611

immobiliari
1.6 JAltri ricavi 106.306, 50.084) 22 444 6.922) 1.753) -2.016] -876] 111.234 51.005]
1 TOTALE RICAVIEPROVENTE . @ " : B04:676).  817.306] 7" 6332 o o433 egse] o iysa] i a 0ng 8T  815.95¢ 82761
2.1 |Oner netti relativi ai sinistri 39.319] -8.807| 5.424| 7.119; 44743 -1.688]
2.1.2 |Importi pagati e variazione delle riserve tecniche 73.907 10.334 6.282 7.567 80.189 17.901
2.1.3 |Quote a carico dei riassicuratori -34.588 -19.141 -858| -448; -35.446] -19.589
2.2 |Commissioni passive 9]

L P _—

23 {0 dapa n Hegate e 2975 o o 2973

oint venture
24 f)nen c?gn\iam da altri strumenti finanziari ¢ investimenti 13,154 20,0671 1] 13.159 20.099)
2.5 |Spese di gestione 83.84 72.890¢ 1.034 1.101] 722 14 85.598 74.131
2.6 {Altri costi 137.047} 144.789] 168 282] 4.187| 1.024] 139.386] 145.219
2 TOTALE COSTI E ONERL o . 276.338]. . 228.939| 7. 6626} . . 8.534 4.909] L1645 8 :

UTILE (PERDITA) PELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE Lo | ¥ T Scy : o

MOS'IG',E ) X R o S 532370 - ;5‘88;367 Ll =294 . 899 o 20497

Viene fomnita I'informativa per segmento di attivitd, cosi come prevista dal Regolamento 7/2007 dell ISVAP, che si ritiene adeguata.
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Informazioni sullo Stato patrimoniale consolidato
(dati espressi in euro migliaia)

1. Attivita Immateriali (Voce 1)

La macrovoce comprende le attivita definite e disciplinate dallo IAS 38 nonché I’avviamento
derivante dall’acquisizione della societd SACE Surety oggetto di fusione per incorporazione
nella SACE BT con effetto giuridico dal 30 dicembre 2008 e ’avviamento derivante dalla
costituzione di SACE Servizi.

Tabella 1 (importi in euro migliaia)

Valore netto al Valore netto al

31.12. 2008 31.12. 2007
Avviamento 9.654 9.654
Altre attivitd immateriali 9.022 9.077
Totale 18.676 18.731

Le attivita immateriali comprendono euro 9.654 mila per l’avviamento. Tale voce
comprende:

" euro 9.562 mila relativo all’avviamento iscritto all’atto dell’acquisizione della
partecipazione in SACE Surety (gia Assicuratrice Edile). A seguito della fusione per
incorporazione della SACE Surety nella controllata SACE BT con atto di fusione
sottoscritto nel mese di dicembre 2008, tale avviamento € stato mantenuto in bilancio
in quanto ritenuto sostenibile poiché il valore corrente degli assets apportati dalla
fusione sono superiori rispetto al corrispondente valore di bilancio;

*  euro 92 mila relativi all’avviamento di SACE Servizi costituita nel secondo semestre
del 2007.

La voce “Altre attivitd immateriali” include per la maggior parte i costi per il sistema
informativo aziendale del gruppo. I periodi di ammortamento utilizzati rispecchiano la vita
utile dei costi capitalizzati del Gruppo. Ulteriori dettagli sulla valutazione delle Attivita
Immateriali sono forniti nell’allegato “Dettaglio degli attivi materiali e immateriali”.

2. Attivita Materiali (Voce 2)

Di seguito si riportano le variazioni dei valori originari e dei relativi fondi nell’esercizio:

Tabella 2 (importi in euro migliaia)

Immobili Importo

Valore all'l.1.2008 77.810
Aumenti 0
Decrementi 99
Ammortamenti 361
Valore al 31.12.2008 77.350

La voce Immobili comprende le attivita definite e disciplinate dallo IAS 16.

Non vi sono restrizioni sulla titolaritd e proprieta di immobili, impianti ¢ macchinari, né vi
sono elementi impegnati a garanzia di passivitd. Ulteriori dettagli sulla valutazione degli
Immobili sono forniti nell’allegato “Dettaglio degli attivi materiali e immateriali”.
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Tabella 3 (importi in euro migliaia)

Altre attivith materiali Importo

Valore all'1.1.2008 2.740
Aumenti per acquisti 1.032
Dismissioni 122
Ammortamenti . 675
Valore al 31.12.2008 2.975

Il dettaglio degli attivi materiali ed immateriali & riportato nell’ Allegato 1.

3. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori (Voce 3)

La macrovoce di importo complessivo pari a euro 106.208 mila (euro 77.768 mila al 31
dicembre 2007) comprende gli Impegni dei Riassicuratori che discendono da contratti di
riassicurazione disciplinati dall’IFRS 4. La politica riassicurativa non ha subito significativi
cambiamenti rispetto alle linee guida dello scorso esercizio. Ulteriori dettagli sulle riserve
tecniche a carico dei riassicuratori sono fornite nell’Allegato “Dettaglio delle Riserve
tecniche a carico dei riassicuratori”. L’incremento rispetto all’esercizio precedente ¢ da
imputarsi nell’incremento delle riserve lorde della controllata SACE BT.

4. Investimenti (Voce 4)
La voce € cosi composta:

Tabella 4 (importi in euro migliaia)

31 dicembre 2008 31 dicembre
2007
4.1 Investimenti immobiliari 12.800 12.826
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 11.500 14.605
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 1.936.195 1.818.173
4.4 Finanziamenti e crediti 14.077 458.692
4.6 Attivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico 4.656.271 3.606.217
Totale 6.630.843 5.910.512

4.1 Investimenti Immobiliari

La voce “Investimenti Immobiliari” (Voce 4.1) comprende le attivitd definite e disciplinate
dallo IAS 40. In particolare si riferisce agli immobili concessi in locazione a terzi della
controllata SACE BT acquisiti mediante la fusione per incorporazione della SACE Surety. Il
valore di mercato di ciascun cespite, complessivamente, risulta superiore rispetto a quello
iscritto nel bilancio consolidato. Le valutazioni peritali sono in linea con le previsioni di cui
al Titolo III del regolamento ISVAP n. 22. Ulteriori dettagli sono forniti nell’allegato
“Dettaglio degli attivi materiali e immateriali”.

4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture

La voce in oggetto comprende la partecipazione del 33% in KUP EGAP. Nel corso del 2008
la crisi globale dei mercati, che ha reso opportuno un ripensamento della strategia di
espansione internazionale e la focalizzazione sul mercato domestico che unitamente
all’attuale situazione economica dei paesi dell’Europa dell’Est, ha portato il Consiglio di
Amministrazione della controllata SACE BT ad accettare, nel febbraio 2009, una proposta di
acquisto per un corrispettivo di euro 11.500 mila. Tale offerta risulta in linea con ’attuale
valore stimato della partecipazione valutato aggiornando il modello utilizzato in sede di
acquisizione sulla base dell’effettivo andamento della societa nell’ultimo biennio, del piano
industriale 2009, delle previsioni di crescita dell’economia della Repubblica.
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4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza

La voce “Investimenti posseduti sino alla scadenza” (Voce 4.3) comprende le attivita
finanziarie possedute sino alla scadenza come definite dallo IAS 39.9 disciplinate dallo IAS
39. Si riportano di seguito le movimentazioni della voce in oggetto:

Tabella 5 (importi in euro migliaia)

Investimenti posseduti sino alla scadenza 31 dicembre 2008

Esistenze iniziali 1.818.173
Incrementi nell'esercizio: 371.377
Decrementi nell'esercizio: 253.355
Totale 1.936.195

I decrementi dell’esercizio sono relativi ai rimborsi intercorsi nell’esercizio.

4.4 Finanziamenti e Crediti

La voce “Finanziamenti e Crediti” (Voce 4.4) comprende i finanziamenti (IAS 39.9)
disciplinati dallo IAS 39 con esclusione dei crediti commerciali di cui allo IAS 32 AG4 (a).
La voce comprende anche i depositi non a vista presso le banche e i depositi delle imprese
riassicuratrici presso le imprese cedenti. Tutte le partite iscritte in questa categoria di
strumenti finanziari sono valutate al costo.

4.6 Attivita finanziarie a fair value rilevate a conto economico

La voce “Attivita finanziarie a fair value rilevate a conto economico” (Voce 4.6) comprende
le attivita finanziarie disciplinate dallo TAS 39. Include gli investimenti della liquidita in titoli
obbligazionari, azionari e parti di OICR. La voce include gli strumenti finanziari detenuti con
finalita di trading. Ulteriori dettagli delle voci “Investimenti posseduti sino alla scadenza”,
“Finanziamenti e Crediti” e “Attivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico”
sono forniti nell’ Allegato “Dettaglio delle attivita finanziarie”.

5. Crediti diversi (Voce 5)

Tabella 6 (importi in euro migliaia)
Crediti diversi

31 dicembre 2008 31 dicembre 2007

5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 951.036 1.241.708
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 11.611 5173
5.3 Altri crediti 32.825 26.870
Totale 995.472 1.273.751

La voce include i crediti di cui allo IAS 32 AG4 (a) disciplinati dallo IAS 39.

Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta

La voce include, tra I’altro, crediti derivanti da operazioni di assicurazione verso assicurati
per euro 86.563 mila, per premi di competenza 2008 (euro 87.560 mila al 31 dicembre
2007), al netto dei relativi annullamenti. La voce si riferisce altresi per euro 849.440 mila a
crediti verso Paesi, per euro 12.740 mila a crediti di assicurazione diretta verso intermediari e
compagnie conti correnti.

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione

La voce si riferisce ai saldi debitori e creditori di conto corrente per premi, sinistri,
provvigioni, depositi e relativi interessi nei confronti delle Compagnie con le quali sono
infrattenuti rapporti di riassicurazione.
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Altri Crediti
Di seguito si riporta il dettaglio della voce Altri crediti.

Tabella 7 (importi in euro migliaia)
Altri Crediti 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007

Crediti verso I’Erario 20.712 17.640
Crediti diversi 12.113 9.130
Totale 32.825 26.870

6. Altri elementi dell’attivo (Voce 6)

Tabella 8 (importi in euro migliaia)

Altri elementi dell'Attivo 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007
6.1 Attivita non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita k

6.2 Costi di acquisizione differiti 1.189 1.163
6.3 Attivitd fiscali differite 47219 55.898
6.4 Attivita fiscali correnti 145.212 80.408
6.5 Altre attivita 36.887 20.453
Totale 230.507 157.922

La voce “Costi di acquisizione differiti” accoglie le provvigioni di acquisizione da
ammortizzare della SACE Surety (fusa per incorporazione in SACE BT nel 2008).

Le “Attivita fiscali correnti” comprendono le posizioni creditorie vantate dalle societa incluse
nel consolidamento nei confronti dell’Erario. La voce “Attivita fiscali differite” rappresenta
le imposte anticipate provenienti dai bilanci ordinari delle Compagnie incluse nell’area di
consolidamento, nonché dalla fiscalitd relativa agli aggiustamenti IAS del bilancio
consolidato, cosi come previsto e disciplinato dallo IAS 12. Per un’analisi piu dettagliata
delle attivita e passivita fiscali differite si rimanda al capitolo “Conto economico — Imposte”.
La voce “Altre Attivita” (euro 36.887 mila) include principalmente le seguenti voci: Crediti
per premi da emettere (euro 27.043 mila), il fondo svalutazione crediti a carico dei
Riassicuratori (euro 1.339 mila) e la stima delle somme da recuperare per sinistri da liquidare
per euro 3.358 mila.

7. Disponibilita liquide (Voce 7)

Tabella 9 (importi in euro migliaia)

Disponibilitd Liguide ¢ mezzi equi i 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007
Banche e conti correnti postali non vincolati ‘ 530.618 750.136
Altre 0 0
Totale 530.618 750.136

La macrovoce comprende le attivita finanziarie definite dallo IAS 7.6.
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8. Patrimonio Netto

I1 patrimonio netto complessivo al 31 dicembre 2008 ammonta ad euro 5.992.892 mila ed &
cosi composto:

Tabella 10 (importi in euro migliaia)
Patrimonio Netto 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007

di pertinenza del gruppo 5.992.892 5.771.174
Capitale sociale 4.340.054 4.340.054
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 1.303.909 1.054.808
Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo 348.929 377.312
di pertinenza di terzi

Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi

11 Capitale sociale ¢ composto da numero 1 milione di azioni ordinarie, e risulta interamente
versato. La voce “Riserve di utili e altre Riserve Patrimoniali” include gli utili e le perdite
derivanti dalla prima applicazione dei principi contabili internazionali (IFRS 1), nonché le
riserve di perequazione di cui all’IFRS 4.14 (a) e le Riserve previste dal codice civile e dalle
leggi speciali prima dell’adozione dei principi contabili internazionali (Riserve derivanti da
deroghe ai criteri di valutazione, nonché Riserve derivanti dal risultato della gestione in
cambi).

9. Accantonamenti

La voce comprende le passivita definite e disciplinate dallo IAS 37. Di seguito si riporta la
composizione degli accantonamenti relativi a obbligazioni legali o implicite a cui il gruppo
SACE ¢ esposto nell’esercizio della propria attivita:

Tabella 11 (importi in euro migliaia)

Descrizione 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007
Accantonamenti per quote Assicurati 14.730 15.132
Accantonamento rischi ed oneri 90.552 92.091
Fondo liquidazione agenti 2.290 397
Totale 107.572 107.620

Viene inoltre presentata la movimentazione degli accantonamenti a fondi relativi all’esercizio
2008:

Tabella 12 (importi in euro migliaia)
Fondo al 1.1.2008 107.620
Accantonamenti 2008 2.594

Utilizzi 2008 2.642
Fondo al 31.12.2008 107.572
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10. Riserve tecniche

Le riserve tecniche comprendono gli impegni che discendono da contratti di assicurazione e
da strumenti finanziari di cui all’IFRS 4.2 al lordo delle cessioni in riassicurazione. Di
seguito si riporta il dettaglio della voce.

Tabella 13 (importi in euro migliaia)
Descrizione 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007

Riserva premi rami danni ‘ 1.727.909 1.673.512
Riserva sinistri rami danni 271.455 258.068
Riserve Matematiche rami vita 21:445 20.055
Riserve per somme da pagare rami vita o012 595
Altre riserve tecniche rami vita -~ 2305 687
Totale 2.022.126 1.952.917

Ulteriori dettagli sono forniti nell’ Allegato “Dettaglio delle riserve tecniche”.

11. Passivita finanziarie
La macrovoce comprende la passivita finanziarie disciplinate dallo IAS 39 diverse dai debiti
commerciali, ed & cosi composta:

Tabella 14 (importi in euro migliaia)

Passivita finanziarie  31dicembre 2008 31 dicembre 2007

4.1 Passivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico k 133.432 118.935
4.2 Alire Passivita finanziarie 26.096 20.278
Totale 159.528 139.213

La voce Passivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico include la valutazione
degli strumenti finanziari in portafoglio. Gli strumenti finanziari derivati, per i quali non ci si
¢ avvalsi della modalitd di contabilizzazione prevista dall’hedge accounting, perseguono
finalita di copertura o di gestione efficiente. Il fair value degli strumenti finanziari derivati ¢
determinato considerando i parametri di mercato alla data di bilancio. La voce accoglie in
particolare il saldo della Credit Link Notes per euro 37,6 milioni valutata al fair value al 31
dicembre 2008 (euro 104,6 milioni al 31 dicembre 2007). Ulteriori dettagli della voce sono
forniti nell’ Allegato “Dettaglio delle passivita finanziarie”.

12. Debiti

Tabella 15 (importi in euro migliaia) '

5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 42.598 53.227
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 8.320 5.940
5.3 Altri debiti 42.934 53.325
Totale 93.852 112.492

La macrovoce comprende i debiti commerciali di cui allo IAS 32 AG.

I debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta include principalmente debiti per
quote di spettanza verso assicurati dovute loro per le quote di scoperto sulle somme
recuperate pari ad euro 41.034 mila, altri debiti per rimborsi premi e spese di istruttoria per
euro 967 mila.



