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Determinazione n. 50/20009.

LA CORTE DEI CONTI

IN SEZIONE DEL CONTROLLO SUGLI ENTI

nell’adunanza del 19 luglio 2009;

visto il testo unico delle leggi sulla Corte dei conti approvato con
regio decreto 12 luglio 1934, n. 1214;

vista la legge 21 marzo 1958, n. 259;

vista la legge 24 maggio 1997, n. 277 (articolo 2 ultimo comma)
e il decreto legislativo 31 marzo 1998, n. 143 (articolo 9) con i quali
¢ stato disposto il controllo della Corte dei conti sulla Sezione speciale
per l'assicurazione del credito all’esportazione, ora Istituto per i
servizi assicurativi del commercio estero (SACE);

visto il conto consuntivo dell’Ente suddetto, relativo all’eser-
cizio finanziario 2007, nonché le annesse relazioni degli organi
amministrativi e di revisione, trasmessi alla Corte in adempimento
dell’articolo 4 della citata legge n. 259 del 1958;

esaminati gli atti;

udito il relatore Vice Procuratore Generale dottor Angelo
Raffaele De Dominicis e, sulla sua proposta, discussa e deliberata la
relazione con la quale la Corte, in base agli atti ed agli elementi
acquisiti, riferisce alle Presidenze delle due Camere del Parlamento il
risultato del controllo eseguito sulla gestione finanziaria dell’Ente per
I'esercizio 2007;

ritenuto che, assolto cosi ogni prescritto incombente, possa, a
norma dell’articolo 7 della citata legge n. 259 del 1958, darsi corso
alla comunicazione alle dette Presidenze, oltre che del conto con-
suntivo — corredato delle relazioni degli organi amministrativi e di
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revisione — della relazione come innanzi deliberata, che alla presente
si unisce perché ne faccia parte integrante;

PER QUESTI MOTIVI

comunica, a norma dell’articolo 7 della legge n. 259 del 1958,
alle Presidenze delle due Camere del Parlamento, insieme con il conto
consuntivo per l'esercizio 2007 — corredato delle relazioni degli organi
amministrativi e di revisione — della Sezione speciale per l'assicura-
zione del credito all’esportazione (ora Istituto per i servizi assicurativi
del commercio estero) (SACE) 'unita relazione con la quale la Corte
riferisce il risultato del controllo eseguito sulla gestione finanziaria
dell’Ente stesso.

ESTENSORE PRESIDENTE
Angelo Raffaele De Dominicis Mario Alemanno

Depositata in Segreteria il 27 luglio 2009.

I DIRIGENTE

(dott. Giuliana Pecchioli)



Camera dei Deputati - 9 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

RELAZIONE DELLA CORTE DEI CONTI



PAGINA BIANCA



Camera dei Deputati — 11 - Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

RELAZIONE SUL RISULTATO DEL CONTROLLO ESEGUITO SULLA
GESTIONE FINANZIARIA DI SACE S.p.A. — SERVIZI ASSICURATIVI
DEL COMMERCIO ESTERO, PER L’ESERCIZIO 2007

SOMMARIO

PreImESSa wuueeeeiiiiiiiie e Pag. 13

1. — L'impianto normativo in vigore, la riorganizzazione di
SACE ed il suo rinnovato ruolo istituzionale .................. » 14

2. — La missione di SACE e le sue offerte contrattuali nel mondo
della Societa di Credito all’Esportazione (ECAS) ................. » 18

3. — Nuovi modelli assicurativi in relazione all’evoluzione del
mercato Internazionale ..........ccccoooeeeiiiiiiiiiiiiiee e » 22

4. — Organi e struttura della Societa dei Servizi Assicurativi
del Commercio ESTEIrO ...cooiiiiiiiiiiiiiieeiiiiiiieeeee e » 28

5. — I risultati della gestione annuale ed i dati contabili
dell’esercizio 2007 ..ooooveeeeeeiiiiiieeeee e » 32

6. — Valutazioni conclusiVve ...........coooiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeenn. » 48



PAGINA BIANCA



Camera dei Deputati - 13 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Premessa

La Corte riferisce al Parlamento sul risultato del controlic eseguito - in base:
all’art. 12 della legge 21 marzo 1958, n. 259 ~ sulla gestione finanziaria deila SACE
S.p.A., per lesercizio 2007, ed espone altrest i principali fatti di gestione

intervenuti, fino a data corrente.

L‘ultimo referto, relativo all’esercizio 2006, & pubblicato in Atti Parlamentari,
XVI Legislatura, Senato della Repubblica - Camera dei Deputati, Doc. XV, n, 25,



Camera dei Deputati — 14 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

1. L’impianto normativo in vigore, la riorganizzazione di SACE ed il suo

rinnovato ruolo istituzionale.

L'indirizzo normative che fa da guida alla missione istituzionale dl SACE pud
dirsi ulteriormente definito e completato dalla disciplina innovativa recata dalla

legge finanziaria per il 2007.

L'art. 1, commi 1335 ~ 1338, della legge 27 dicembre 2006 n. 296 statuisce
che la societd dei Servizi Assicurativi del Commercio Estero & autorizzata a
rilasciare - a condizioni di mercato - le garanzie e le coperture assicurative in
relazione alle aperture di credito concesse dal sistema bancario ad imprese italiane
o estere, a fronte di operazioni di rilievo strafegico ed a beneficio dell'economia
nazionaie, avendo riguardo ai profili di competitivitd connessi con | processi -
d'internazionalizzazione dell’economia e ferme restanti le esigenze di sicurezza

economica e di mantenimento dei processi produttivi ed occupazionali in Italia.

SACE, pertanto, deve ritenersi autorizzata ad accompégnare le potitiche di
espansione anche in area OCSE, conformemente alle tendenze evolutive in atto, e
ad agevolare | processi di internazionalizzazione dell’economia nazionale
specialmente entro il teatro europeo (Balcani) e nel Medio Oriente (Turchia);
avendo, altresi, riguardo all’evoluzione economica dei paesi dell'est europeo ed alle
loro preferenze, riscontrabili anche dalle politiche di investimento,” dalle scelte
d’importazione di beni e servizi italiani e dalie tendenze che si possono cogliere

dalle analisi di marketing.

Il sistema bancario italiano trovasi, percid, nelie condizioni di poter stipulare
convenzioni con banche estere e con operatori finanziari italiani o stranieri, a
condizione, pero, che vengano osservati e rispettati «adeguati principi di

organizzazione, vigilanza, patrimonializzazione ed operativita».

In corrispondenza con l'ampliamento delle opporfunité offerte dal sistema
bancario SACE pud fornire coperture assicurative per il credito ali’'esportazione e per gl
investimenti all'estero — le cui operazioni possono manifestarsi anche sotto l'aspetto di
;:ompartecipazioni azionatie - previo giudizio di compatibilita tecnica ed analisi di
conformita all’'esportazione o afl'investimento nel rispette degli interessi nazionali.

Questa condizione deve ritenersi assoluta ed inderogabile: ed, invero, il

predetto giudizio di compatibiiith non potra prescindere dall'obbligo di mantenere e

conservare la direzione, la vigilanza e ta patrimonializzazione dell'investimente in Italia.
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Nel rinnovato quadro normativo SACE ha la facolta di prestare fideiussioni -
in dipendenza di operazioni di credito offerte, “estero su estero”, da banche
convenzionate - dando cosi copertura al rischio di credito anche in fattispecie
atipiche o in ipotesi relative ad <aftri contratti», purché vengano rispettate le

normali condizioni di mercato ed | superiori interessi nazionali,

Nel 2007, grazie alie disposizioni della legge finanziaria — in consonanza con
i processi evolutivi collegati all'internazionalizzazione ed alla globalizzazione
dell'economia - SACE, e le altre societa da essa controllate o partecipate (tra cui
SACE Bt, ASSEDILE e KUP), si & vista indotta al rilascio di garanzie di coperture
assicurative, dirette o indirette - facendo ricorso agli strumenti deila
coassicurazione e della riassicurazione - in favore sia di istituti bancari nazionali che
esteri, col soio limite che, alla stipula delle polizze di rilievo strategico per I'Italia,
fossero rispettati gli interessi nazionali e, specialmente, quelli attinenti alia

produzione ed al mantenimento dei livelii di occupazione.

SACE, proprio in virtu della delega contenuta nella formula amplissima di cui
al predetto comma n. 1338, detiene [a facolta di stipulare anche “altri contratti”
aventi attinenza con i rischio assicurativo; e, quindi, non solo contratti di
assicurazione, coassicurazione e riassicurazione, rha anche formule negoziall, per
certi aspetti, atipiche, in guanto collegabili ad altri possibili rischi del credito: nel
senso, quindi, che, sussistendo adeguate e motivate condizioni di solvibilita e di
compatibilita, il rischio assicurativo potrebbe configurarsi possibile in relazione ad

altre e nuove ipotesi di operazioni assicurative e creditizie,

tampiezza della formula normativa, contenuta nel citato comma 1338,
indugse it C.d.A, a convocare un‘assemblea straordinaria, che, nelia riunione def 28
maggio 2007, approvd una nuova formulazione dell'articolo 4 delio Statuto,
adeguandone l'oggetto all'indirizzo impartito dalle disposizion! delia predetta legge
n. 296 del 2006.

It quadro istituzionale andrebbe, tuttavia, integratc con la disciplina di
completamento indotta dalla pit recente legge finanziaria 2008, approvata con
legge 24 dicembre 2007 n. 244, e con ii coroilario delie ultime disposizioni
normative discipiinanti il ruolo di SACE entro lo scacchiere europeo ed

internazionale.

L'evoluzione di SACE non sembra, peré, fermarsi al ruolo di societd di

assicurazione a capitale pubblico, avente rilievo strategico per i'economia nazionale
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ed inserita stabiimente nel teatro estero delie Societa di Credito all’Esportazione
(ECAs) che operano a garanzia degli scambi con i paesi non OCSE, notoriamente
pill esposti al rischi di carattere politico, catastrofico o economico-finanziario,

Ed, invero, SACE ha il potere di operare a pieno titolo anche nel circuito dei
paesi OCSE, utilizzando la formula del’assicurazione a breve termine, con gl

strumenti operativi offerti da SACE Bt, sua societa controllata al cento per cento.

Nel corso del 2007 glt atti di gestione di SACE, che hanno avuto maggior
rilievo ed incidenza sul suo assetto organizzativo, hanno riguardato in particolare:
ta costituzione di SACE Servizi s.r.l., avvenuta per il tramite della controliata SACE
Bt e lacquisto della residua quota azionaria di ASSEDILE, successivamente
denominata SACE Surety. Tale acquisizione e stata ultimata nel marzo del 2008 con
la stipula di una transazione dell'importo di circa undici milioni di eure, cui ha fatto

seguito la fusione per incorporazione con SACE Bt nel dicembre 2008.

Detto onere di spesa puo, perd, ritenersi compensato dalla decisione di vendita,
nel febbraio 2009, della quota azionaria della societd di diritto ungherese, KUP, i cui
risultati gestionali sono stati - secondo il management - inferiori alle aspettative,
considerata anche la non facile situazione che attraversano i paesi dell'Europa dell’est,

a partire dal secondo semestre 2008,

La dismissione di KUP sembra configurarsi conforme allindirizzo secondo il
quale le societa pubbliche devono approvare un piano di riordino delle proprie

partecipazioni azionarie.

A fondamento del’istituzione di “SACE Servizi” il CdA ha, in particoiare,
addotto i seguenti punti di interesse strategico: una gestione integrata delle
informazioni commerciall e la tempestivitd del loro aggiornamento, mediante la
costituzione di un database unico per tuthi i settori assicurativi; I'ingresso nell’area
del recupero crediti di SACE Bt; la possibilitd della ripetizione degli oneri di spesa
per IVA attraverso operazioni di compensazione ed, inoltre, la possibile delega alla
gestione informatica delle informazioni commerciali. La nuova societa - il cui
oggetto si manifesta caratierizzato dalla raccolta delle informazioni economiche e di
rating, appartiene interamente a SACE Bt e si avvaie di un capitale versato di

centomila euro, con Fimpiego a regime di soltanto tre risorse umane,

Nell’attuale disegno organizzativo | campi d'intervento di SACE comprendono
le seguenti aree operative: lassicurazione del credito all’esportazione, con le

tradizionali attivita di sostegno ali'export di beni o servizi italiani; l‘assistenza, in
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termini di supporto logistico ed informativo, degli investimenti italiani all’estero; il
sostegno allinternazionalizzazione delle imprese commerciali, con l'agevolazione
delle operazioni finanziarie idonee alla penetrazione nei mercati globali da parte
delle imprese nazionali, e specialmente di quelle medio-piccole, nonché delle
societa da esse controliate o ad esse collegate; ed, infine, 'ampliamento dell’ambito
operativo del gruppo assicurative pubblico, costituito da SACE spa, da SACE Bt, da
SACE Surety e da SACE Servizi e cid anche per effetto delle disposizioni introdotte
datia legge finanziaria 2007 che, come si e detto, prevedono la concessione di
garanzie finanziarie, a condizioni di mercato, in favore di operazioni all’estero aventi
interesse strategico per |'Italia, soprattutto per cid che riguarda lo sviluppo delle
reti di approvvigionamento energetico, la sicurezza e la competitivita dei prodotti
italiani e la previsione deilo sviluppo di iniziative imprenditoriali, volte ad
incrementare le fonti di energia rinnovabile, le infrastrutture strategiche e le nuove

‘forme di comunicazione internazionall,

Infatti, SACE, per la realizzazione del programma “Africa” e del programma
“Balcani” si avvale di servizi di consulenza internazionale (Advisory) & di una scuocla

di formazione (SACE Business School) interna allistituto di Piazza Poli.
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2. La missione di SACE e le sue offerte contrattuali nel mondo delle
Societd di Credito all’Esportazione (ECAs).

I mercato dell’assicurazione del credito ha subito diverse trasformazioni nel
corso degli ultimi anni e, principaimente per questo, la missione di SACE puo dirsi

alguanto mutata, specialmente per la parte di attivita a pil incisivo rilievo privatistico.

Ed, infatti, il mandato di tutte e principali ECAs del mondo si & evolute: nel
senso che, a fianco al concetto tradizionale di garanzia e di sostegno alle
esportazioni nazionali, si & fatto strada quello della tutela dellinteresse nazionale

anche nello scenario dei mercati globali.

I Gruppo SACE assolve, per parte sua, alla missione di sostenere le aziende
italiane in tutte le loro strategie di internazionalizzaziohe. Nei suoi piani SACE
intende coniugare il suo ruolo istituzionale con un approccio orientato al mercato
globale e, quindi, agli investimenti italiani all’estero.

Cid fa di SACE un partner strategico per fe banche e per le imprese.
Limpegno della societd pubblica pud dirsi legato allo sviluppo dell'economia
nazionale, alla valorizzazione del lavoro itallanc, alla valutazione dell'impatto
ambientale e sociale dei progettl di esportazione, con riguardo anche al contesto
sociale in cui opera. Questa, in sintesi, appare la missione aziendale del Gruppo
SACE da cui pud dedursl Vimportanza defla sua aziene a supporto

dell’internazionalizzazione dell’economia italiana.

Le societa di asslcurazione del credito all’esportazione sono hate, in quasi tulti i
paesi del mondo, per offrire garanzie adeguate ai rischi associati all'export e per
evitare la naturale ritrosia al rischio del credito elevato, tale da causare livelli non
ottimali di esportazione. Nello scenario che si & venuto a creare, in virtl della
globalizzazione, le esportazioni rimangono si rilevanti ma sono solo una parte delle
attivité che un'impresa pud realizzare ali’estero. Pertanto, sono emersi nuovi scenari e
profondi mutamenti ne! settore dell'export che hanno implicato la nascita di nuovi

modelli di business: e cid ha certamente influenzato SACE e le societa del suo gruppo.

Sulla base del rinnovato quadro normative - come segnalato nel precedente
paragrafo - attivita di SACE potrebbe essere suddivisa in quattro diverse categorie. La
prima & quella classica, comprendente le attivita a sostegno delle esportazioni, come

regolamentate in sede OCSE, e relativa al rilascio di garanzie e di coperture
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assicurative attraverso gli strumenti tradizionali deile polizze denominate “credito

fornitore” e “credito acquirente”.

Le ECAs internazionali hanno garantito tradizionalmente gli esportatori
naziohali contro il rischio del mancato pagamento dei beni e servizi esportati,
soprattutto sui mercati non OCSE, che si reputano ad alto rischio, specialmente in
relazione a transazionl di un certo volume ed a dilazioni di pagamento concesse a
lungo termine e sotto la condizione che il bene sia prodotto nel paese di esportazione

(c.d. vecchia logica del Made in Italy).

Alla luce delle trasformazioni intervenute nel commercio internazionale,
Foperativita delle societd di assicurazione, attraverso gli strumenti del “credito
fornitore” e de! “creditc acguirente”, & stata via via ampliata ed estesa anche ad
imprese straniere, collegate o controliate da imprese italiane, mediante

Fapposizione del Made by Italy.

In gquesto modo la produzione dei beni ideati e progettati in Italla ¢ stata

allocata, in tutto o in parte, al di fuori del territorio nazionale,

Per Made by Italy si intende, com’e noto, quella gamma di beni e quelle
iniziative che hanno un chiaro interesse nazionale e che, pur prodotti all’estero,
tendono al rafforzamento delle imprese italiane sui mercat! internazionali e, quindi, alla

creazione di un valore aggiunto per il "sistema paese”.

I punto di frizione, tuttavia, potrebbe discendere daila reimportazione del
prodotte made by lItaly, e, quindi, dallintroduzione nel mercato nazionale di un
prodotto non autenticamente italiano; trattato, perd, sui piano fiscale e contributive,
come un prodotto italiano. A guesta singolaritd potrebbe seguirne un‘altra: l'incidenza
del prodotto “made by Italy” sulla formazione del PIL..

Gli strumenti tradizionali inciudono, poi, anche la copertura per le imprese

italiane o joro controllate e collegate estere, che intendono eseguire iavori ali’estero.

Detta copertura ha luogo tramite la polizza lavori. Rientrano in guesta categoria
anche gli strumenti ed 1 prodotti tutelati con le polizze di credito documentario e con le
convenzioni guadro. In entrambi i casi, la garanzia assicurativa viene rilasciata a
banche italiane e loro controllate o collegate estere a vantaggio di imprese italiane che
gia operano o che vogliono operare ali'estero; si tratta, pertanto, di strumenti

assicurativi che potrebbero definirsi a carattere indiretto.
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La seconda categoria di strumenti di garanzia offerti da SACE per le imprese
italiane & quella concernente le attivita relative ad investimenti diretti all’estero. In
guesto nuovo contesto SACE opera con una serie dj prodotti, che non trovano
specifica disciplina nel guadrc normativo. Vanno in proposito ricordate: a) le
garanzie e le coperture assicurative inerenti operazioni di investimento all’estero; b)
cauzioni, fideiussioni e depositi cauzionali a garanzia della realizzazione e della

performance di impianti ed opere pubbliche.

Pud dirsi, in proposito, che SACE ha sperimentato positivamente le predette
formuie assicurative, adattando i propri schemi contrattuali alle specifiche esigenze

dell'investitore.

La copertura offerta a societa e/o banche italiane o loro societd controllate e
coliegate avviene attraverso lo strumento della Political Risk Insurance (PRI). Si
possono  assicurare investimenti realizzati mediante apporti di vario genere:
capitali, beni strumentali, tecnologie, ‘licenze, brevetti, servizi di progettazione,
direzione e gestione dei laveori, finanziamenti a fini di partecipazione o garanzie a
sostegne del finanziamenti e anche attraverso investimenti indiretti, tramite societa

controliate da o collegate a societa italiane.

Il che appare compatibile con la definizione di investimenti all’estere cui fa
riferimento la defibera CIPE n. 93 del 1999,

L'insieme degli strumenti tradizionali appare, quindi, collegato all’obiettivo
originario deil'assicurazione del credito all’esportazione, cosi fornendo copertura ai

rischi che | mercati esteri non sono in grado di accettare o di coprire.

In qualitd di ente “assicuratore di uvitima istanza”, SACE garantisce
operazioni in mercati dove i rischi sono alti, | sistemi politici instabili, la governance
debole e | mercati finanziari assenti o molto limitati. Il che pud riguardare sia il

teatro dei paesi non OCSE che quello dei paesi OCSE.

ta terza categoria di attivite di SACE, per effetto delle modifiche del quadro
normativo, a partire dal 2005, riguarda le garanzie che possono essere fornite anche
per operazioni non collegate all'esportazione (export-refated) ed a condizioni di
mercato, stante H  legame tra {operazione garantita e I processo di

internazionalizzazione delie imprese,

Il supporto offertc da SACE ha luogo anche attraverso strumenti di credit
insurance, che possono favorire 'accesso al credito delle imprese, in modo particolare

delle PMI. Inoltre, SACE provvede all’assicurazione della perdita che la banca, e gli
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investitori In genere (qualora | prodotti siano destinati al mercato dei capital),
potrebbero registrare nel casc in cui Vazienda, in favore della quale & stato erogato il

credito, non sia in grado di ripagario.

Assicurando [l rischio dei (proprio) credito fa banca riduce gli accantonamenti
& pud, quindi, erogare un volume maggiore di crediti a un tasso piu vantaggioso per
impresa. Questa & la logica che trovasi alla base di polizze assicurative per

'internazionalizzazione, Trattasi, quindi, di una logica bancaria e di fonte bancaria.

Vi & infine un’ultima categoria di polizze, rispetto alle quali SACE ha iniziato
una nuova politica espansiva, grazie anche all’ulteriore estensione de! proprio
ambito eperativo introdotto con ia Legge Finanziaria 2007. Ed, invero, i concetto di

interesse strategico potrebbe prescindere dalle mere attivitd di esportazionea,

SACFE pud, infatti, operare per attivita di rilievo internazionale a protezione
della sicurezza e della competitivita economica e dellattivazione di processi
produttivi € occupazionali sul territorio nazionale. Cid non richiederebbe nuovi
prodotti negozialli ma un esame accurate delle caratteristiche dell’operazione ai fini
di valutarne i benefici nell'interesse nazionale. A tale fine SACE ha sviluppato un

proprio test sull'internazionalizzazione.
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3. Nuovi modelli assicurativi in relazione all'evoluzione del mercato

internazionale.

Il 2007 e stato un anno di crescita mondiale intensa nonostante le prime
turbolenze dei mercati finanziari manifestatesi specialmente nella seconda meta
del’anno. Il che ha aumentato Vincertezza tra gli investitori internazionali, generando

yna elevata volatilita dei listini insieme con il deterioramento del rischio di credito.

Il PIL giobale ha fatto registrare un marcato aumento, In linea con quello gia
molto elevato riscontrato net 2006; e, tuttavia, il rallentamento della crescita nei
paesi avanzati, in particolare negli Stati Uniti, pu¢ ritenersi compensato dalla buona
performance delle economie emergenti. E cid appare particolarmente rilevante per
‘attivitad di assicurazione del credito a medio-lungo termine; contesto che interessa

fa funzione istituzionale di SACE nei paesi hon OCSE.

La domanda di importazioni da parte degli Stati ad economia emergente ha
risentito positivamente delle nuove tendenze, mitigando, solo parzialmente, il
rallentamento della domanda in itinere da parte dei paesi sviluppati o ad economia

matura.

Ne e derivato un tasso di crescita reale per H commercio internazionale di
citca tre punti percentuali in meno rispetto al 2006, ma superiore rispetto a quello

medio degli ultimi guindict anni,

Risultati positivi sono venuti dai flussi degli investimenti diretti all’estero (IDE),

che ne! 2007 sono artivati a superare il livello record di 1,500 miliardi di dollari.
{e turbolenze hanno riguardato, invece, | mercati del credito all’esportazione,

Per effetto della crisi si & avuto un notevole “ri-prezzamento” dei rischi,
evidenziato daliandamento al rialzo degli spread, specialmente per | paesi ¢on
strutture economiche pil  deboli. Complessivamente, vi & stato un aumento
dell’avversione al rischio da parte degli operatori internazionali che hanno orientato le
loro preferenze verso investimenti con profilo di rischio pitl basso, ancorché fossero a
rendimento minore. Per effetto del peggioramento del clima economico, ed, a causa
dei maggiori costi di accesso al credito, i casi di sofferenza aziendale per omesso

pagamento sono aumentati,

Tuttavia, le esportazioni di beni Haliani hanno continuato a crescere in termini

nominali. Pud dirsi, anzi, che la vendita del Made in Italy all'esterc ha riportato un
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lusinghiero successo e risultati positivi nei confronti sia dei paest avanzati sia di quelli
emergenti, a beneficio delia quota di mercato ¢.d. “aggregata”,

Nel segmento dei paesi avanzati, le vendite effettuate hanno pil che
compensato le riduzioni registrate nei mercati maturi, particolarmente di quelii
statunitense e giapponese. E cio costituisce la riprova che, ad esempio, I'Europa
del’est, ricca di materie prime, pud divenire stabilmente campo fertile per i predotti
del Made in Ialy.

tad domanda di merci italiane nel mercati emergenti & stata
complessivamente elevata nel corso dell’esercizio 2007. L'export in valore verso la
Russia e | paest OPEC € aumentato a tassi superiori al 20%. Positivo & stato, altresi,
H contributo delie esportazioni nei paesi dell’'Europa centro orientale, specie Polonia,

Slovacchia ¢ Repubblica Ceca.

Una buona performance é stata, altresi, registrata anche verso la Cina ed i

paesi del Mercosur.

I settoti dei beni strumentali, soprattutto di quelli concernenti il trasporto e
ia meccanica strumentale, hanno trainato le esportazioni italiane verso le aree

emergenti del mondo.

In guesto contesto, le nuove garanzie emesse dal Gruppo SACE sono state,
nel 2007, pari a 23,6 miliardi di euro (+36% rispetto al 2006).

Risultano, pertanto, cresciuti i volumi assicurati dalle societd controllate di
SACE: ed, infatti, gii impegni assunti nel corso dell'esercizio, relativi al ramo cauzioni
di Assedife, si sono attestati & 3,8 miliardi di euro - in crescita del 52,4% rispetto
all'esercizio precedente - mentre i volumi assicurati nel ramo credito da SACE BT
sono ammontati a 9,7 miliardi di eure, con un aurnento del 46,6% rispetto alli'anno

precedente.

Con riguardo alla Capogruppo SACE S.p.a., le nuove garanzie hanno, altresi,

raggiunto la somma di 10,1 miliardi di euro (+22,5% rispetto al 2006).

I nuovi impegni riguardano principaimente if Medio Oriente ed i Nord Africa,
nonché FUnione Europea e | paesi dell'area extra-UE e della Comunita degli Stati

Indipendenti, in cui ha una posizione di rilleve la Federazione Russa.

Arabia Saudita, Qatar, Russia, Turchia, Ucraina, Perl, Angola ed Algeria
sono stati | paesi rispetto ai guali si & avuto 'incremento maggiore della domanda

di nuove coperture assicurative ali'export.
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1 settori industriali maggiormente interessati alle coperture del gruppe SACE
sono stati quello bancario, l'industria metallurgica, la produzione aeronautica e
navale ed Il settore oif & gas. La ripartizione degli im'pegni deliberati, per tipologia
di prodotio, mostra un’elevata incidenza della polizza Credito Acquirente (43,9%),

seguita dalla polizza Investimenti (16,5%) e dalle garanzie finanziarie {14,9%).

Con riferimento a queste ultime attivita assicurative, le garanzie per
Vinternazionalizzazione delie Piccole e Medie Imprese (PMI) ~ tra cui le offerte sui
finanziamenti erogati da banche convenzionate per sostenere le attivita progettuali
deile imprese, direttamente o Iindirettamente coinvolte nel processo di
internazionalizzazione ~ sono andate a coprire finanziamenti per un ammontare

superiore al 370 milioni di euro.

Nel 2007, if numero delle garanzie per I'internazionalizzazione deliberate dal
gruppo SACE ha superato le 500 unita, e di gueste guattro guinti sono stati a

favore di finanziamenti destinati alle PMI,

lLe regioni italiane con un maggior tasso di penetrazione nell’export
risultanc: I'Emilia Romagna, il Piemonte, il Veneto, la Lombardia e la Toscana;
mentre i settori maggiormente interessati alla crescita sono stati la meccanica, la

chimica, il tessile e 'abbigliamento.

Sono rimasti invariati, rispetto al 2006, i primi cinque paesi importatori, con
una concentrazione dei volumi complessivi inferiore al 46% circa. Pud risultare
sighificativo che tra | primi 10 paesi, vi e stata {'uscita di Cina e Regno Unito,
sostituiti da Qatar ed India.

Con riferimento al modulo caratterizzante la garanzia dei rischi, ed alla
corrispondente tipologia di copertura da parte dello Stato, si possono indicare due
principali modelli organizzativi: alcune Societd di Credito all’Esportazione (ECAs)
gestiscono i rischi derivanti dall’attivita assicurativa, non-marketable, con contabilita
ordinaria, e con la garanzia stabilita esercizio per esercizio da parte dello Stato. Vi
rientrano le societa: ONDD, NEXI, SACE e US Exim; mentre un altro gruppo di
societd assicurative, pur beneficiando della garanzia statale, colioca i rischi su un
conto separato, cosi: EH Germany, Coface, CESCE, QeKB, EDC. Due tra le maggiori
ECAs internazionali non rientrano in alcuna delle tipologie descritte: Atradius ed
ECGD. La prima gestisce | rischi con contabilitd ordinaria e |i riassicura con lo Stato;
ja seconda accoila i rischi direttamente sul bilancio nazionaie e, quindi, con strumenti

tradizionali, che potremmo chiamare, di diritto pubblice.
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Dal confronto dei dati, relativi ai livelli di attivita 2007, emerge che gli
operatori con maggiori volumi di business - in termini di nuove garanzie emesse nel
medio-lungo termine, sono NEXI, Coface ed EH Germany. Ed, inoltre, mentre le
performance degli operatori giapponesi e tedeschi sono risultate negative rispetto
all'anno precedente, Coface ha fatto registrare Impegni quasi triplicati a confronto
con il 2006. Per SACE, ie nuove garanzie emesse nel 2007 hanno superato i dieci
miliardi di dollari, con un incremento significativo rispetto all’esercizio precedente

(cfr. Tabeilla seguente).
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Nuovi impegni assicurativi per le principali ECAs

(medio-lungo termine, in milioni di USD).

ECA 2006 2007
Atradius 1802.2 3930.8
Cesce 2128.7 1383.4
Coface 6918.0 17059.5
ECGD 2628.8 3564.1
EDC 7369.7 87155
EH Germany 18271.7 15753.5
NEXI 41373.4 33836.9
ONDD 3282.0 4078.6
SACE 7989.3 10581.8
US Exim 7652.1 79021

Sulla base di uno studic comparativo effettuato dalla statunitense US Exim,
circa il grado di evoluzione defle ECAs nei paesi def G7, SACE si classifica seconda
dietro & EDC ed avanti rispetto a tutte le altre ECAs nell'adozione di strumenti volti

a sostenere l'interesse nazionale all’export.

Infine, neila prospettiva di ulteriore sviluppo viene indicata la possibilitd che SACE
non solo possa acquistare o cedere crediti dimpresa, offrendo garanzie sulle anticipazioni '
di pagamentc e sulle eventuali cessioni dei crediti, ma, entrando nel dircuite del
factoring, potrebbe acquisire titolo al compimento di nuove ed atipiche operazioni,

d'intesa con 'Autorita Politica ed a completamento della sua missione istituzionale.

Ed, infatti, la Societad dei Servizi Assicurativi del Commercio Estero, istituendo
SACE Fct. e curando (acquisizione di crediti - muniti degli indispensabili requisiti di
certerza, Hguidita e solviblliita ~ pud a ragione rappresentarsi come strumento efficace

di sviluppo e di stabilita neli'ambito d! una prudente gestione ed assunzione del rischio,

Per ultimo, deve farsi menzione delle diverse tipologie di transazioni

assicurabili,

Un primo caso riguarda acquisti o vendite di societd che operano fuori dai
confini nazionall, ma ne! cul capitale sia presente un azionista italiano. In questo
caso, ta valutazione di SACE riguardera il ruolo dell’azionista italiano e il rilievo
strategico della sua presenza, nonché fe relazioni tra l'azienda estera e le attivitad

della societa italiana che costituisce if polo di riferimento.
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Un secondo tipo di operazioni concerne una situazione in cui esistano
rapporti commerciali storici tra le due controparti (di cui una in Italia o con rilevante
interesse nazionale), rispetto alla guale i‘operazione assicurativa si consoiida ed
intensifica; oppure, operazioni idonee a creare le premesse per avvio di un flusso

di scambi consistenti tra [e due parti.

Infine, possono essere assicurate transazioni internazionali a condizione che si
verifichi un contributo importante per Fexport italiano. La copertura assicurativa pud
avere luogo quando dall'operazione derivi una stabilita negli approvvigionamenti di
merci strategiche e lintroduzione di tecnologie avanzate, tali da consentire un

miglioramento qualitativo dei prodotti nazionali destinati all'esportazione.

Il supporto indiretto alio sviluppo dellinternazionalizzazione delle imprese
industriali nazionall pud passare anche mediante il sostegno al sistemna finanziario. In
questo senso la garanzia ai finanziamenti concessi da banche italfane crea spazi per
la-concessione di nuovi crediti. Di regola questa garanzia é rivolta a nuove operazioni
che abbiano per oggetto prevalente attivitd di supporto alla internazionalizzazione
delle imprese italiane. Questa forma di supportc & disponibile per banche estere,

purché le attivitd siano di chiaro beneficio al sistema delle imprese italiane.

Vi & infine il caso del cosiddetto Made for Italy, in cui SACE pud offrire
garanzie assicurative — anche ad Imprese estere ~ a supporto di settori strategicl
per I'Italia, come quello delle infrastrutture, sia terrestri che telematiche, e
dell’'energia, purché prodotta da fonti tradizionali o da fonti rinnovabili, ed avente
comungue eievato contenuto tecnologico, In futti questi casi l'attivitd assicurativa di

SACE viene effettuata a condizioni di mercate e senza la copertura dello Stato.
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4, Organi e struttura della Societa dei Servizi Assicurativi del Commercio

Estero.

Del Gruppo SACE fanno parte, oltre a SACFE s.p.a. ed alla sua organizzazione
amministrativa centralizzata in Roma, SACE BT s.p.a., la quale, con effetto dal 30
dicembre 2008, ha acquistato il 100% del pacchetto azionario di SACE Surety s.p.a.
{ex ASSEDILE), specializzata nel rilascio di polizze sul buon esito dei lavori e suila
partecipazione delle imprese costruttrici alle gare di appalto; ed, inoltre, costituito
SACE Servizi S.r.l., cul sono affidati importanti settori, come l'opposizione del
giudizio di rating. Tutte le suindicate societa rientranc, con carattere di omogeneitd,

nel nuove modelio di sviluppo elaborato dalla societd capogruppo.

Pit di recente @ stato portato al giadizio del C.d.A. ll progetto dellistituzione di
SACE Factoring, con funzioni di agevolare e garantire operazioni di cessioni efo

anticipazione di diritti di credito in ambito nazionale.

Nel corso del 2007, si sono tenute due riunioni di Assemblea Generale,
undici del Consigho di Amministrazione (C.d.A.), sedici del Comitato Esecutivo

{C.E.) e dodici riunioni del Coliegio Sindacale.

Alcuna variazione sulle competenze in favore del management & stata

disposta.

Si forniscono, di seguito, | dati attinenti ai compensi degli organi gestionali di
SACE S.p.a.. ’
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RETRIBUZICNI DEGLI ORGANI GESTIONALI DI SACE S.P.A. PER L'ANND 2007

s | Compenso fisso | Retrlbuzione
AD.  (sino al 29.5.07) 118.300,00 -
A.D. {dal 29.5.07) . 272,000,00 215.000,00
D.G. _(sino al 29.5.07) 105.000,00 -
C.D.A.
Presidente 45.000,00 -
Vice Presidente 30.000,00 -
Consiglieri 5 25.000,00 -
Collegio Sindaczle
Presidente 25.000,00 -
Sindaci 2 20.000,00 -

Dal 29 maggio 2007 non & pil prevista la figura del Direttore Generale, sicché

tutti | poteri di gestione sono stati accentrati nella figura delll Amministratore Delegato.

L'organico del Gruppo SACE, alla data del 31 dicembre 2007, ha raggiunto

514 unita, con un incremento del 9% rispetto all’anno precedente,

Nel corso dell’esercizio 2007 sono state assunte 61 nuove risorse, a fronte di
13 unita che hanno lasciato volontariamente il servizio, prima del raggiungimento

della massima anzianita.
Nell'organigramma amministrative il personale risuita ripartito come segue:
34 dirigenti, 185 funzionari, 287 impilegati e 5 produttori.

L'organico di SACE S.p.A. ammonta a 23 dirigenti, 125 funzionari e 213

impiegati, per un totale di 361 unita.

Queilo di SACE BT S.p.A. & di 4 dirigenti, 18 funzionari, 44 impiegati ¢ 5

produttori, per un totale di 71 unita,
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L'assetto di SACE-Surety comprende 7 dirigenti, 12 funzionari e 60

impiegati, per un totale di 79 risorse.

Infine, l'organico di SACE Servizi S.r.l. @ composto, nella prima fase, di 3
impiegati.

La ripartizione del personale per fasce di eta e per livello d'istruzione segnala
un abbassamento dell’etd media ed, al tempo stessc, un innalzamenio del livelio
medio d‘istruzione; infatti, | dipendenti in possesso di laurea costituiscono circa il
40% del totale.

Il piano di formazione aziendale, in conformita con il manuale di servizio e
con lorganigramma di SACE S.p.a., mira a potenziare le professionalita nelle

diverse aree di attivita funzionali.

Nel 2007 & statc evidenziate come lattivitda di aggiornamento e di
riqualificazione professionale delia struttura abbia comportato 'erogazione di oltre

ottomila ore di formazione.
Infine, & stata rinnovata la collaborazione con le principali Universita italiane.

Le procedure per la selezione del personale seguonc percorsi precostituiti e
standardizzati, mediante la pubblicazione del bandi su quotidiani e periodici,
facendo inserzioni su motori di ricerca, tramite internet, e con anpunc nelle

hacheche oniine delie universita,

In conformita con le disposizioni del manuale di servizio {‘obiettivo & quello di
selezionare <«le risorse migliori per una determinata posizione» di qualifica,
partendo dal colioquio svolto, in pitt incontri con i candidati, € con l'utilizzo di una

serie di driver di valutazione.

La sceita, salvo il pericdo di prova, ricade su soggetti che per titolo di studio,

eta ed attitudini, mostrano piu spiccate attitudini al poste di lavoro da occupare.

Nel prospetto che segue vengono forniti | dati sintetici della spesa sostenuta

da SACE S.p.a. per il personale neli'anno 2006 e nel 2007:
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ANNQC 2006 ANNO 2007
MONTE STIPENDI N
Totale Monte Forza Media Totale Monte Forza Media
Stipendi Annuo Annua Stipendi Annuo Annua
Dirigenti 2.389.426,00 20 2.826.762.00 23
Funzionari 6,219,707, 00 i08 7.131.002,00 125
Impiegati 8.151.544,00 204 8.281.672,00 213
Totale 16.760.677,00 332 18,239.436,00 361

Nella spesa non & compreso il plafond del premioc MBO 2007, che & stato

fissato in 4 milioni di euro.

Il predetio premic attiene all'efficienza aziendale, ricavabile dal rapporto tra
costi generali, comprensivi sia degli oneri retributivi e contributivi, sia dell’acquisto

di beni e servizi, e premi lordi contabilizzati.

Lincremento di spesa annuale si spiega sia in relazione alle assunzioni di
nuove risorse avvenute nel’esercizio 2007 sia per effetto del pagamento dei premi
la tendenza ad inserire nuove

di prepensionamento, in conformita con

professionaiita nella struttura di servizio,

Infine, sull’attivita di consulenza e sul ricorso a terzi nel corso dell’esercizio

2007, sono emersi | seguenti elementi.

La spesa relativa, al 31.12.2007, & stata nel suo complesso pari a 2,7 mifioni
di euro con una differenza in meno del 34 % rispetto a! budget preventivato, di

circa 4.2 mifioni di euro.

La stessa voce di spesa, al consuntivo 2006, ammontava a 3.1 milioni di

euro con una riduzione del 13 %.

Nella suddetta spesa 2007 vannc comprese sia le voci per consulenze
commerciali, dirigenziali, amministrative e legali, sia per altri tipl di apparati o di
contributi in favore di terzi, estranei alla struttura burocratica,

Complessivamente pud dirsi che la spesa per consulenze esterne e risultata

inferiore dei 34% rispetto al budget preventivato.

I che si ritiene originato dalla concentrazione dei poteri decisionali e di

contralio in capo alla struttura direzionale di SACE s.p.a. in Roma.
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5. I risultati della gestione annuale ed i dati contabili del'esercizio 2007.

Il bitancio di esercizio di SACE s.p.A. ed il bilancio consolidate 2007 del
Gruppo SACE sono stati approvati nel’Assemblea Ordinaria del 15 maggic 2008,

I documenti contabili della gestione ed il quadreo dei risultati contabili 2007 sono
stati approvati sulla scorta delle relazioni favorevoli e di accompagnamento fornite dal
Coliegio Sindacale, ai sensi dell’articolo 2429, secondo comma, del Codice Civile ed, In

base alla relazione della Societd di Revisione,

1o schema di bilancio d'esercizio & stato costruito, come nei precedent
esercizi, sul modello dei conti annuali delle imprese di assicurazione,

espressarnante richiamato dall’art, 6, comma 22, def d.l. n. 269 del 2003,

Il bilancio consolidato del Gruppo Sace € stato-redatto seconde | principi
contabili internazionali (IAS/IFRS) emanati dalle IASB (International Accounting
Standard Board) ed omologati in sede comunifaria da! Regolamento (CE)
n. 1606/2002.

Il bilancio consolidato & stato predisposto in ottemperanza alle disposizioni
previste dal Regolamento ISVAP n. 7/2007 relativamente alle forme tecniche di

redazione,

La gestione di SACE s.p.a., chiusa al 31 dicembre 2007, evidenzia un utile
netto di 320,4 milioni di euro, rispetto all’utile di 565,1 milioni di euro dell’esercizio

precedente, con una riduzione del 39,6%.

Il Consiglio d’Amministrazione ha proposto di destinare l'utile dell’esercizio

2007 come segue:

- euro 16.021.510 alla riserva legale, pari al 5% dell’'utiie netto;
- auro 176.236.609 ad aitre riserve di patrimonio netto;
- eurp 128.172.080 a dividendo.

Le principali componenti, che hanno contribuito al risultato della gestione di
SACE, partendo dalle indicazioni fornite dal C.d.A. nella riunione del 1° aprile 2008,

risultano essere:

- premi fordi (in incremento del 28% rispetto al corrispondente periodo

delio scorso esercizio), mentre, in relazione al 2006, lincremento era
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stato generato principalmente dalle polizze Credito Acquirente e dalle
Polizze Investimenti;

- Vammontare contenuto dei sinistri registrati nel{’esercizio (euro 37,5
milioni al lordo delle spese di liquidazione, in aumento del 22% rispetto al

minimo storico registrato nell’anno 2006 e pari a euro 39,7 milioni);

- la gestione dei crediti da surroga con effetto positive sul conto economico
per I'importo di euro 83,5 milioni. Nel 2007 il cash flow dei recuperi SACE,

derivante dai recuperi politici, & stato pari a circa euro 568 milioni.

Nell'ambito delle immobilizzazioni finanziarie gli investimenti, al 31 dicembre
2007, ammontano ad euro 6,5 miliardl circa (la differenza rispetto all’anno
precedente & data principaimente dalla restituzione all’azionista di euro 3,5 miliardi a
titolo di rimborso di capitale avvenuta in data 26 febbraio 2007). Il portafoglio degli
investimenti finanziari & costituito, per euro 2.249 milioni, da titoli appartenenti al
portafoglio immobilizzato, ii cul rating medio di periodo & stato AA-, e con una durata
finanziaria di 1,97 anni, e per euro 4.227 milioni da titoli appartenenti al portafoglio

circolante, con un rating medio AA+ e una durata finanziaria di 0,4 anni,

Al 31 dicembre 2007 l'attivo patrimoniale della SACE s.p.a. ammonta ad euro
7.966 milioni, contro gii euro 11.711 milioni del 31 dicembre 2006; il patrimonio
netto, al 31 dicembre 2007, ammonta ad euro 5.350,1 milioni, rispetto ad euro
8.868,8 milioni al 31 dicembre 2006. (La diminuzione del patrimonio netto tra i due

anni, pari al 39,6%, & attribuibile alla riduzione del capitale sociale). Infine, al 31

dicembre 2007, il quadro patrimoniale della societd &, in sintesi, il seguente:

- gl investimenti ammontano ad euro 5.875,4 milioni (rispetto ad euro
9.694,9 milioni del 31 dicembre 2006) ed includono euro 105,8 milioni
riferiti afla partecipazione in SACE Bt s.p.a. i cui capitale sociale & stato
interamente sottoscritto da SACE s.p.a.. La variaziene in diminuzione tra
i due anni @ pari al 39,4%:

- i crediti ammontano ad euro 1.291 milioni (rispetto ad euro 1.828,6 milioni
del 31 dicembre 2006); il valore dei crediti & diminuito principalmente per gii
incassi dell'asercizio (eure 361 miliond). La variazione in diminuzione tra i due
anni & pari al 29,4%;

- le riserve tecniche ammontano ad euro 2.176,1 milioni (rispetto ad euro
2.253,3 milioni del 31 dicembre 2006) ed includono eurc 1.603,2 milioni
per riserva premi ed eurc 189,9 milioni per riserva sinistrf, Le riserve

tecniche sono in linea con i valori dell'anno precedente;
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- 1 debiti e le altre passivita ammontanc ad euro 327,2 milioni (rispetto ad
euro 465,1 miliont del 31 dicembre 2006). La variazione - come riportato
netfa Nota Integrativa al bilancio al 31 dicembre 2007 ~ & attribuibile alia
diminuzione del debiti per quote di spettanza sui recuperi, giustificata dai
pagamenti delie guote di spettanza delesercizio 2007. La variazione in

diminuzione tra i due anni é pari at 29,6%.

L'utile netto consolidato del gruppo SACE & stato pari a 377,3 milioni di euro.
Il perimetro di consolidamento del Gruppo comprende, oltre alla Capogruppo SACE
s.p.a., SACE Bt (100%) ed ASSEDILE, ora SACE Surety, (posseduta al 70% tramite
SACE BT) e KUP, societa ungherese, le cui quote di partecipazione azionarie

risultano cedute nel 2009.

lGli elementi che hanno determinato Futile di Gruppo del periodo sono stati:

- | premi lordi complessivi di competenza, pari ad euro 327,2 milioni,
includono | premi lordi complessivi, di 311,8 milioni, e le Qariazioni della
riserva tecnica, di 15,4 milioni di euro. 1 premi lordi di euro 311,8 milioni si
riferiscono per 307,3 milioni, al lavoro diretto e per euro 4,4 milioni al
lavoro indiretto. In termini di incidenza dei singoli rami sui premi lordi da
lavoro diretto, si osserva che il 79,5% dei premi deriva dall’attivita di
assicurazione del credito, il 12,5% dal ramo cauzioni, il 4,3% da a!tri' danni
ai beni e il 3,1% dal ramo vita,

~  l'andamente positivo della sinistrosita di portafoglio, come riportato nella
Relazione sulla gestione al bilancio consolidato del Gruppo, si é attestata su

livelli ancor pitl contenuti rispetto a quelll registrati nell’anno precedente.

I} portafoglio finanziario del gruppo & composto per il 73,8% da abbligazioni,

per il 25,7% da strumenti monetari e per il restante 0,5% da titoli azionari.

Nei prospetti contabilt che seguono vengono riportati i dati del bitancio di
esercizio di SACE al 31 dicembre 2007, nonché quelli del bilancio consolidato,

relativi allo stesso periodo.
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Bilancio di SACE S.p.a.

STATO PATRIMONIALE

ATTIVO
Valori dell'esercizio
A. CREDITI VERSO $0CI PER CAPITALE SQCIALE SOTTOSCRITTO NON VERSATO 1
di cul capltate rictiamato - SN  E
B, ATTIVI IMMATERIALI
1. Provvigioni di acquisizione da ammoertizzare
a) rami vita .3 B

b) rami danni 4 1]

. Altre spese di acquisizione
. Costi di implanto e di ampliamanto

. Avviamento

(S T T

. Altri costi pluriennall 10 1.874,509

C. INVESTIMENTI
I - Terreni e fabbricati
1. Immobili destinati all'esercizio dell'impresa i1 BB.267.488

Y 6N

2. Immobili ad use di terzi

3. Altri immobili

4. Alkri diritti reali

5. Immobilizzazioni in corso e acconti

0116 58.847,223

iI - Investimenti in Imprese del gruppe ed in altre partecipate
1. Azioni e guote di imprese:

a} controlianti A7 9.
5) controfiate .18 105.800,000
¢} consociate 1s o
d) collegate .
e) altre 21 0 22 108.800,000

2. Cbbligazioni emesse da imprese:
&) controllanti

b} controiiate
C) consociate

d) collegate

e) altre 28 a

3. Finanziamenti ad imprese;
a) controllanti A .

I} controllate L S

¢) consociate

d} coliegate
e) altre 33 0 34 G} 35 105.800.000

da riportare
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Valori dell'esercizio
riporto k874,508
C. INVESTIMENTI (segue)
I - Altrt investimenti finanziari
1. Azioni e guoete
a) Azioni guotate
h) Azioni non quotate 37 o
c) Quote 38 0 39 20.026,235
2. Quote di fondi comuni di investimanto 40 456,855,476
3. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso
a} quotati
B} non guotat
¢) obbligazioni convertibili 44 4,733,871.397
4, Finanziamenti
a} prestiti con garanzia reale 9.486.613
b} prestitt su polizze .46 20
¢) altrl prestit 47 0 48 £.486.613
5. Quote in investimenti comuni 49 0
6. Depositi presso enti creditizl 50 430.000.000
7. Investimenti finanziari diversi 51 60,097,829 | 52 5.710.437,550
1V - Deposit! presse imprese cedenti 53 398,574 | 54 5.,875.483.347
D. INVESTIMENTI A BENEFICIO DI ASSICURATI DEL RAMI VITA I QUALL NE SOPPORTANG
I RISCHIO £ DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE
1 - Investimenti relativi a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato 55 4]
II - Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione 56 0157 0
O bis.  RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI
I - RAMI DANNT
1. Riserva premi 58 10,549,268
2. Riserva sinistri 59 0
3. Riserva per parlecipaziont agli utili e ristorni 60 Q
4. Altre riserve tecniche 61 01862 10.54%.268
11 - RAMI VITA
1. Riserve matematiche &3 o
2. Riserva premi delie assicurazioni complementart 64 0
3. Riserva per somme da pagare 65 0
4. Riserva per partecipazione agli uilli e ristorni 66 0
5. Altre riserve tecniche LA )
6. Riserve tecniche allorché il rischio delfinvestimento
& sopportato dagll assicurati e riserve derivanti dalla
gestione dei fondi pensione 68 0169 070 10.549,268
da riportare 5.887.907.124




Camera dei Deputati - 37 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Valori dell'esercizio

riporte ...5.887.907

E.  CREDITI

I - Crediti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nel confrond di;

1. Assicurati
a) per premi dell’esercizio .71 43.383.821
b} per premi degli es. precedenti 72 0 73 43383821

G.‘.

2. Intermedgiari di assicurazione

3. Compagnie conti correnti

4. Assicurati e terzl per somme da recuperare 76 845 555953177 888,939,773

i1 - Crediti, derivantl da operazion di rlassicurazione, nei confronti di;

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione a8 a2z
2. Intermediari di rassicurazione 79 80 222,620
JII - Altri crediti 81 401,853,827 { 82 1.291.016.220

F.  ALTRI ELEMENTI DELUATTIVO

I - Attivi materiali e scorte:

1. Mobili, macchine d’ufficio @ mezzi di trasporto interno

2, Beni mobill Iscrittt in pubblici registri ga 0

3. Impianti e sttrezzature

4. Scorte e beni diversi 86 97.023 1 87 2.146.929

1 - Disponibitita liquide

1. Depositi bancari & ¢/c postali 88 7
2. Assegni e consistenza di cassa 89 708.956,317
I - Azionl o guote proprie 91 4]
IV - Altre attivitd
1. Contl transitori attivi di riassicurazione
2. Attivith giverse 93 1.078.247 194 1,078,242 |95 712,181.487
G, RATEIL E RISCONTI
1. Per interess) . 96 71.240.316
2. Per canoni di locazione 97 0
3. Altrl rate! e risconti 98 3.696.002 1 99 74,936,319

TOTALE ATTFIVO 100 7.966.041.149
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STATO PATRIMONIALE
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO
Valori dell'esercizio
PATRIMONIO NETTO
1 - Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 101 4.340.053.892
I - Riserva da sovrapprezzo di emissione 102
NI - Riserve di rivalutazione 103
IV - Riserva legale 104 BO.570.314
v - Riserve statutarie 105
VI - Riserve per azioni proprie e delia controllante 106
VII - Altre riserve 107 600.123.967
VIIT - Utili {perdite) portat! a nuoveo 108
IX - Utile {perdita) deil'esercizio 108 320,436,199
- Acconti su dividendi 110 5,350.178.372
PASSIVITA SUBORDINATE 1131 o
RISERVE TECNICHE
I - RAMI DANNI
1. Riserva premi 112 1.603,293.552
2. Riserva sinistri 113 189 908.900
3. Rigerva per partecipazione agli utili e ristorni 114 0
4. Altre riserve tecniche 115 0
5. Riserve di perequazione 116 382,908,098 1117 2,176.111.449
I - RAMI VITA
1. Riserve matematiche 118 0
2. Riserva premi delie assicurazioni complementari 119 Y]
3. Riserva per somme da pagare 129 0
4. Riserva per partecipaziene aghi utlli e ristorni 121 0
5. Altre riserve tecniche 122 01123 01124  2.176.111.449
RISERVE TECNICHE ALLORCHE Ti. RISCHIO DELL'INVESTIMENTC £ SOPPORTATO
DAGLI ASSICURATI E RISERVE DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDY PENSIONE
1 - Riserve relative a contrattl le cui prestazioni sono connesse con fondi di
investimento e indici di mercate 125 0
i - Riserve derivanti dalla gestione de! fondi pensione 126 01127 ¢]

da riportare

7.526.289.82%
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Valori dell'esercizio
riporto 7.526.289,831
FONDI PER RISCHI E ONERT .
1. Fond! per trattamenti di guiescenza ed obblighi simili 128 2.364,152
2. Fondi per imposte 129 2,404,091
3. Altri accantonamerti 130 104.859.018 131 109.627,262
DEPOSITI RICEVUTE DA RIASSICURATORI 132 Q
DEBITI E ALTRE PASSIVITA
1 - Debig, derivarti da operazioni di assicurazione diretta, nei confront di:
1. Intermediari di assicurazione B3 B
2. Compagnie conti correnti i34 0.
3. Assicurati per depositl cauzionali e prem! i35 49,
4. Fondi di garanzia a favore degll assicurati 136 01137 49.855.734
n - Debiti, derivanti da operazioni di risssicurazione, nei confront di:
1. Compagnie di assicurazione € riassicurazione A3B
2. Intermediari di riassicurazione i3s G140 0
T - Prestiti obbligazionari Aar '
IV - Debiti verso banche e istituti finanziarl 142 102.251.385
\4 - Debiti con garanzia reale 143 g
VI - Prestiti diversi e altri debiti finanziar 144 0
VII - Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinate 145 7.530.115
VIII - Aftri debiti
1. Per imposte a carice degli assicurati lae 0
2. Per oneri tributari diversi 447 141.335.170
3. Verso entl assistenziali e previdenziak LiaB 1.027.378
4. Debiti diversi 149 21.449.466 | 150 163.812.014
I - Altre passivitd
1. Conti transitori passivi di riassicurazione AS1 o .AT73
2. Provvigiont per premi in Corso ¢i riscossiong
3. Passivita diverse 153 3.763.679 | 154 3.769.946 | 155 327,219,195

da riportare

7.963.136,278
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Valori dell'esercizio

riporto 7.963.136.278
H. RATEI E RISCONTI
1. Per interessi 156 2,815,903
2. Per canoni di lecazione 157 70.688
3. Altri ratei e risconti 158 18.2811 159 2,804,871
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 160 7.966.041.149

STATO PATRIMONIALE
GARANZIE, IMPEGNI E ALTRY CONTI D'ORDINE

Valor! dell'esercizio

GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE
I ~ Garanzie prestate
1. Fidejussioni 163 12.060
2. Availl : 162 9
3. Altre garanzie personali 163 0
4, Garanzie reaii 164 0
I - Garanzie ricevute
1. Fidejussioni 165
2. Avalii 166 t]
3. Aktre garanzie personaii 167 0
4. Garanzie reali 168 0
111 - Garanzie prestate da terzi nell'interesse dellimpresa 169 {0
IV - Impegni 17¢ 1.614.744.631
¥ - Beni di terzi . 173 0
VI - Attivitd di pertinenza dei fondi pensione gestiti in nome e per conto di terzi i72 0
VII -~ Titoli depositati presso terzi 173 5.233.988,198
;/1'1 - Adtri conti d'ordine 174 0
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CONTO ECONOMICO

Valori deil'esercizio

10.

I. CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI

PREMI DI COMPETENZA, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE
&) Premi lordt contabilizzat!

b) {~} Premi ceduti in riassicurazione

c) Variazione deli'importo ordo deila riserva premi

d) Variazione delia riserva premi a carico dei riassicuratori

| -32.626.111

15.447.853

5 242,252 313

{+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENT! TRASFERITA DAL CONTO NON TECNICO (VOCE HI. 6}

ALTRI PROVENTI TECNICI, Al NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

ONERI RELATIVI Al SINISTRI, AL NETTO DEI RECUPERI £ DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE
a) Importi pagati
aa) Importe fordo 8 37.470.505

b} {-) quote a carico dei riassicuratorl 9 0 A0 L3

b) Variazione dei recupert al netto defle quote a carico dei riassicuratort

aa) Importo iordo i1 -83.482,272

bk} {-) quote a carico dei riassicuratori 12 1]

c) Variazione della riserva sinistri

aa) Importo lordo L4 084,546,627

bby (~) quote a carico dei riassicurator 15 9] 16

-44,546.627

6 55,276.493

7 1.979.432

17 .~90.558.394

VARJAZIONE DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

RISTORNI E PARTECIFAZIONT AGLI UTILT, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

SPESE DI GESTIONE:
a) Provvigioni di

acquisizione A0 891
b) Altre spese di acquisizione AL
¢) Variazione delle provvigioni e delie altre spese di
acquisiziong
da ammortizzare : 2
o) Provvigioni di Incasso 23
e) Altre spese di amministrazione 24
) () Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori 25

ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

VARIAZIONE DELLE RISFERVE DI PEREQUAZIONE
RISULTATO DEL CONTO TECNICO DET RAMI DANNI {Voce L. 1}

18 ¢

11.882.566

681,762
30:490.700

LA8792 0 126 43.139.356

27 4.572.784

29  3241.078.821
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Valori delf'gsercizio

I1. CONTO TECNICO DEI RAMI VITA

PREMI DELL'ESERCIZIO, AL NETTO DELLE CESSIONT IN
1. RIASSICURAZIONE:

a) Premi lordi contabilizzati

B) (-) premi ceduti in riassicurazione 310 32 9

2. PROVENTI DA INVESTIMENTI:
a) Proventi derivanti da azioni e quote

(di cuit provenienti da imprese del gruppo 348

b} Proventi derivanti da aitr investimenti:
aa) da terreni e fabbricat] 35 4]

bb} da altri investimenti 36 O 37 0

(di cub: provenlentl da imprese del gruppo

¢) Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti 3 0
o) Profitti sul realizzo di investimenti 40 o
{di cui: provenienti da imprese del gruppo Al 0 42 &

3. PROVENTI E PLUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI A BENEFICIO DI ASSICURATI
1 QUALT NE SOPPORTANC IL RISCHIC £ A INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA GESTIONE DE] FONDI PENSIONE 43 0

4.  ALTRI PROVENTI TECNICI, Al NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 44 Q

5. ONERI RELATIVI AT SINISTRI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE:

a) Somme pagate

aa) Importo lordo 45 0
bh) (-) Quote a carico del riassicuratori 46 0 47 0
b) variazione deila riserva per somme da pagare
aa} Importe lordo 48 0
bb) (+) Quote a carico dei riassicuratori 49 0 50 0 51 0

6. VARIAZIONE DELLE RISERVE MATEMATICHE E DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE,

AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE
a) Riserve matematiche:

aa) Importo lordoe 52 o]

oh} (-) Quote a carico dei riassicuratori 53 0 54 0
0} Riserva premi deile assicurazioni complementari:

aa) Importo lordo 55 0

bh} (-) Quote a carlco del riassicuratori 56 0 370
) Altre riserve tecniche

aa) Importo lordo 58 0

bb) (-) Quote a carico del riassicuratori 59 0 60 @

d) Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento & sopportato
dagli assicurati e derivanti dalia gestione dei fondi pensione

aa) Importo lerdo 61 0

bb) (-) Quote a carico del riassicuratori 62 0 64 [¢]
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Valori deif'esercizio

RISTDRNI £ PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTC DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 65 0

SPESE DI GESTIONE:

a) Provvigioni di

acquisizione = S

b} Altre spese di acquisizione 67 o

c) Variazione delie provvigioni e delie altre spese di acquisizione

da ammortizzare R

d) Provvigiont di incasso Be o

e} Altre spese di amministrazione 70 o

) {-) Provvigioni e partecipaziont agil utili ricevute dal riassicuratort 71 g 72 0]
9. ONERI PATRIMONIALI £ FINANZIARI:

a) Oneri di gestione degh investiment e interessi passivi

b) Rettifiche di valore sugii investiment!

¢} Perdite sul realizzo di investimenti 76 0
10. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI E MINUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVI A

A BENEFICIC DI ASSICURATI I QUALI NE SOPPORTANO L RISCHIC E A INVESTIMENT]

DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE 77 4]
1t ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE b
12. {-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO NON TECNICG (Voce 111, 4) 79
13. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (Voce 1. 2) K §

ITX. CONTO NON TECNICO

1.  RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (voce 1. 16) Bl 341.078.8231
2. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce II. 13} 82 0

PROVENTI DA INVESTIMENTI DEI RAMI
3. DANNI

a) Provent! derivanti da azioni e quote

{di cui: provenienti da imprese del gruppo

b) Proventi derivanti da altri investimenti:
aa) da terreni e

fabbricati 85 289,559
bb) da altri
irvestiment! 86 228.200,781

87

228.490.34

(di cui: provenienti da imprese det gruppo
¢} Riprese di rettifiche dl valore sugh
investimenti

d) Profittt sul realizzo di investimenti
{di cui: provenienti da imprese del gruppo

91

92 .303,208.673
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Yalori dell'esercizio
4. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA DAL

CONTO TECNICO DEL RAMI VITA (voce i1, 12) 93 3
5. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI DEL RAMI DANNI:
a) Onerl di gesticne degli investimenti e interessi passivi
b} Rettifiche di valore sugli investimenti 25.662.523
c) Perdite sul realizzo di investimenti 97 69.010.295
6. {-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTD TECNICO DET RAMI DAMNNI (voce 1. 2} |98 ...55276.493 i
7. ALTRI PROVENTI 198 523:232.297
8. ALTRI ONERI 160 166,535,308
8, RISULTATO DELLA ATTIVITA ORDINARIA 101 506,708,395
10. PROVENTI STRAQRDINARI 102 4.571.578
11, ONERI STRAQRDINARI 163 4,007,113
12, RISULTATO DELLA ATTIVITA STRAQRDINARIA 104 564,465
13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 105 507.272.860
14. IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO 106 186.842.661
15, UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 107 320.430,199
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Bilancio consolidato
STATO PATRIMONIALE
ATTIVC 3;?31;7 3:?;31?)6

1 ATTIVITA IMMATERTALL 18.731 15.679
1.1 Avviamento 9.654 6.771
1.2 Altre attivitd immateriali 9.077 8.908
2 ATTIVITA MATERIALI 80.550 79.843
2.1 Irmmobili 77.81C 77.494
2.2 Altre attivitd materiali 2.740 2.34%
3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 77,768 88.726
4 INVESTIMENTI 5.910.512 9.767.825
4.1 Investiment! immobiliari 12.826 13.754
4.2 Partecipazionl in controliate, collegate e joint venture 14.605 .
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 1.818.173 2.961.415
4.4 Finanziamenti e crediti 458,692 16,291
4.5 Attivita finanziarie disponibill per ia vendita ) )
4.6 Attivitd finanziarie a fair value rilevato a conto economico 3.606.217 6.776.365
5 CREDITI DIVERSI 1.273.751 1.748.911
5.1 Crediti derivanti da operazion di assicurazione diretta 1.241.708 1,724.535
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicuraziong 5.173 2.926
k.3 AlLri crediti 26,870 22.150
6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 157.922 213.848
6.1 Attivita non correnti 0 di un gruppo In dismissione possedute per la vendita _ N
6.2 Costi di acquisizione differiti 1.163 1.150
6.3 Attivita fiscali differite 55.898 123.004
6.4 | Attivitd fiscali comrentl 80.408 73,172
6.5 | Altre attivita 20.45% 16,522
7 DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTE 750.136 74,879
TOTALE ATTIVITA 8.269.371 11.989.711
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STATO PATRIMONIALE

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA

PASSIVO 311507 | 31506

1 PATRIMONIO NETTO 5.772.175 9.234.099
1.1 | di pertinenza del gruppo B.772.175 9.234.099
1.1.1 | Capitale 4.340.054 7.840.054
1.1.2 | Altri strumenti patrimoniali - -
1.1.3 | Riserve di capitaie - -
1.1.4 | Riserve di utili e altre riserve patrimoniall 1.054.808 883.928
1.1.5 | (Azionl proprie) - -
1.1.6 | Riserva per differenze di cambioc nette - -
1.1.7 | Utili o perdite su atlivita finanziarie disponibili per la vendita - -
1.1.8 | Altri Lt o perdite rilevatl direttamente nel patrimonio - -
1.1.9 | Utite dell’'esercizio di pertinenza del gruppo 377.312 510,117
1.2 | di pertinenza di terzi . .
1.2.1 | Capltale  riserve di terzi - -
1.2.2 | Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio - -
1.2.3 | Utile (perdita) delf'esercizic di pertinenza di terzi - -
2 ACCANTONAMENTE 167.620 119.537
3 RISERVE TECNICHE 1.952,917 2.001.147
4 PASSIVITA FINANZIARIE 139.213 297.922
4.1 | Passivitd finanziarle a falr value rilevato a conto economico 118.935 271.353
4,2 | Altre passivita finanziarie 20.278 26.569
5 DEBITI 112.492 290.727
51 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 53,227 231.817
5.2 Debitl derivanti da operazioni di riassicurazione 5.940 9.719
5.3 Altri debiti 53.325 49,192
& ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 184.955 46.278
£.1 Passivitd di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita - -
6.2 | Passivitd fiscali differite 27.055 24,491
0.3 Passivitd fiscalt correnti 3142.903 3.369
6.4 | Altre passivita 14,998 18.418

TOTALE PATRIMONIO NETTO £ PASSIVITA 8.269.371 11,989,711
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GRUPPO SACE ~ BIL CONSOLIDATO - CONTO ECONOMICO sroale | saomate

1.1 Premi netti 279.014 -102.650
1,11 Premi lordf di competenza 327,222 -69.473
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -48.208 -33.177
1.2 Commissioni atlive - -
1.3 Proventi e oneri derivanti da strument! finanziari a fair vaiue riievato a conto 209,071 299.136
1.4 ;:;‘vn;r:;rgerivant% da partecipazioni in controliate, coliegate e joint venture - -
1.5 Proventt derivantl da altri strumenti finanziari € investimenti immobiliari 201.611 650,459
1.5.1 Interessi attivi ; 250.887 649,792
1.5.2 Altri provent 724 667
1.5.3 ULl reafizzati ) - -
1.5.4 Utili da valutazione - -
1.6 Altr ricavi 51.005 33.688
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 830.702 880.632
2.1 Cnerl nett] refativi ai sinistr -1.688 ~-4,815
2,1.1 Importl pagali e variazione delle riserve tecniche 17.901 5.419
2.1.2 Quote a carico dei riassicuratorf -19.589 -10.234
2.2 Commissioni passive ) -
2.3 Oneri darivanti da partecipazioni in controliate, coliegate e joint venture _ -
2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobillari 20.099 28.825
2.4.1 Interessi passivi 19.520 28.403
2.4.2 Altri oneri 333 174
2.4.3 Perdite realizzate C 0
2.4.4 Perdite da valutazione 248 248
2.5 Spese dl gestione . 77.2L7 66.812
2.5.1 Provvigioni e altre spese oi acquisizione 18.981 17.255
2.5.2 Spese di gestione degli investimenti 9.346 2.625
2.53 7 Altre spese di amministrazione 48.891 46,932
2.6 Altri costi 145.219 379.208
2 TOTALE COSTI E ONERY 240.847 470.031

UTILE {PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 589.855 410.601
3 imposte 212.543 99.516

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE 377.312 510.117
4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA OPERATIVE CESSATE . -

UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO 377.312 5i0.117

di cui di pertinenza del gruppo 377.312 510,117

di cui i pertinenza di terzi - -
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6. Valutazioni conclusive

L'internazionalizzazione dell’economia italiana ha accompagnato ed, in certo
senso, sollecitato l'evoluzione di SACE, che da societa di assicurazione dell’export
nazionale nei paesi non CCSE - in relazione alie operazioni di garanzia di medio e
lungo termine - ha esteso il proprio ambito operativo assumendo il compito di
garantire le esportazioni anche in contesti pid difficili - come quelli dei paesi OCSE -
con polizze a breve termine ed, inoltre, apprestando garanzie fideiussorie net casi di
coassicurazione e di riassicurazione, & copertura di investimenti all'estero o di
acquisti di partecipazioni azionarie in societd estere e di diritto straniero. Tutto cid,
raggiungendo risultati positivi anche In una fase di delicata congiuntura

internazionale e di crisi economica finanziaria avente dimensione globale.

Il Collegio Sindacale di SACE, facendo applicazione del decreto legislative 2
febbraio 2007 n. 32, ha fornito un’analisi alquanto esauriente deila situazione della
Societd dei Servizi Assicurativi del Commercio Estero e dell’andamento del risultato

di gestione conseguito nell'esercizio 2007,

Da siffatta analisi emerge, altresi, un‘approfondita raccolta d'informazioni ed

un opportuno riscontro degli accertamenti e dei flussi contabili.

Appaiono, pertanto, attendibili ed affidabill i dati finanziari riportati
nell’elaborato generale ed, alio stesso tempo, prudenti e realistici | programmi
industriali elaborati dal management di SACE, soprattutto nel quadro dei nuovi

indirizzi discendenti dalle recenti discipline legislative.

Le ultime disposiziont introdotte con la Legge 24 dicembre 2007, n.244 -
Legge Finanziaria 2008 - e con | Decreti c.d. “anticrisi” - decreto legge 29
novembre 2008, n. 185, convertito, con modificazioni, neila Legge 28 gennaio 2009
n. 2 - e provvedimento “salvaconsumi” - decreto legge 10 febbraio 2009 n. 5 -
prevedono lintervento di SACE entro lo scenario di nuove aree operative, Ma fa
definitiva e puntuale individuazione del nuovi ambiti di intervento potra ritenersi
acquisita solo dopo che sianc stati adottati i provvedimenti ministeriali attuativi

delle suindicate disposizioni normative,

Nel frattempo SACE, sulla scorta di indirizzi condivisi con 'azionista pubblico, ha

dato inizic al suo nuovo percorso operativo, in relazione a guanto prevede Vart. 9,
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terzo comma, della L, n. 2 del 2009, circa le agevolazioni nella riscossione dei crediti

vantati da fornitori di beni e servizi nei confronti di amministrazioni pubbliche.

E da prendere atto che nel 2007 sono state istituite tre sedi secondarie, in
Milano, Modena e Mestre, ai fini di una pils efficace spinta espansiva alle coperture

assicurative di SACE e delle sue societd controllate.

Si deve ribadire che Hi rinnovato perimetro operativo del Gruppo SACE, come
gia delineato dalle pit volte citate disposizioni della Legge Finanziaria 2007,
comprende operazioni di rilievo strategico, in funzione della sicurezza e
dell’attivazione dei processi produttivi ed occupazionali operanti sul territorio
nazionale (market window}; ed, infatti, if CIPE, con delibera n. 62/07, puntando sulla
gualita dei rischi assicurabili, ha approvato un nuove ambito di attivita assicurativa di
SACE, consentendo alla societa pubblica di svolgere una strategica e decisiva

missione di sostegno al processo di internazionalizzazione delle imprese italiane.

Devono, infine, essere segnalate fe ulteriori linee d'indirizzo previste, pit di
recente, dalla Legge Finanziaria 2008, con riferimento agli organi societari delle
societd non quotate o & totale o prevalente partecipazione pubblica. Le modifiche
statutarie, al riguardo dovrebbero avere efficacia a decorrere dal primo rinnovo

degli organi socletari, nel mese di maggio 2010.

Tra | nuovi compiti affidati @ SACE dal c.d. “decreto anticrisi”, di cui alla
Legge 28 gennaio 2009 n. 2, recante misure urgenti per il sostegno alle famigiie,
ecc., va menzionato l'obbligo di incrementare ia dotazione del “Fondo di garanzia”
di cul alla Legge 7 agosto 1997 n. 266, ed, incltre, il sostegno al finanziamento per
Iacquisto di autoveicoli, motoveicoli e veicoli commerciali, al sensi dell’art. 6 def
decreto fegge 10 febbraio 2009 n, 5.

In guesto rinnovato indirizzo SACE - in linea con gli obiettivi strategici
individuati ne! suo piano industriale 2008/2010 - sta procedendo alla costifuzione di
una societa da destinare allo smobilizzo dei crediti e da iscrivere nell’slenco
generale di cui all’art. 106 del T.U.B..

1l che si concilia non soio con gii ambiti entro i quali § principali competitors
hanno ampliato la propria sfera d'influenza, ma liniziativa va ascritta tra quelle di
sostegno all'internazionalizzazione delle imprese: ed, infatfi, tra i compiti di SACE vi
& anche guello di assistere le imprese nel ioro percorso di penetrazione nei mercati

esteri, favorendo lo smobilizzo dei crediti.
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Sul piano tecnico pud dirsi che in questo modo si permetterebbe alle societa
esportatrici di migliorare la propria posizione finanziaria avendo a disposizione pit

capitale circolante, soprattutto neli’attuale crisi di liquidita dei mercati,

Infine, come si deduce dai risultati della gestione, 'esercizio 2007 si & chiuso
con un utile di 320,4 milioni di euro, dei quali poco pid di 128 milioni sono stati

destinati a quota di dividendo.

Si e registrata complessivamente una riduzione dell’utile netto di circa 240
milioni di euro, cosi come una riduzione dell’utiie si ritrova anche dal raffronto dei
dati del bilancio consolidato, che da 510,1 milioni di euro dell’esercizio 2006 &

disceso a 371,3 milioni di euro nel 2007,

La riduzione di circa il 40% & dipesa dalla diminuzione del capitale e dalia

restituzione dejfondi all'azionista pubblico.

/ Lozt
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SACE S.p.A. SERVIZI ASSICURATIVI DEL COMMERCIO ESTERO

BILANCIO D’ESERCIZIO 2007
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RELAZIONE SULLA GESTIONE
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Relazione sulla gestione

1. Lo scenario economico di riferimento

Crescita, commercio e investimenti esteri globali
11 2007 & stato un altro anno di sviluppo economico intenso su scaia globale, nonostante fe turbolenze dei mercati finanziari
_che hanne caratterizzato la seconda parte deli'anno. il PIL. mondiale ha registrato un aumento (+5%] in linea con il recente
passato. La bucna performance delie sconomie emargenti ha compensato il rallentamento della crescita verificatosi nei paest
avanzati, seprattutto per effetto de! rallentamento degli Stati Uniti. Il marcato sviluppo della crescita mondiale & stato trainato
dai paesi asiaticl; in particolare la Cina e 'India. Non sono mancate perd crescenti tensioni inflazionistiche. Queste hanno
riguardato molti mercati ernergenti, ed in particolare | paesi del Consiglio di Cooperazione del Golfo, per effetto del rialzo dei
prezzi dei beni importati dovito al dollaro debole. Nelle altre aree meno sviluppate, la dinamica del PIL & stata superiore al 5%
con risultati miglior, oltre che in Asia, nei paesi CSI. Cid ha determinato un forte aurnento della domanda di import in quest
paesi. Complessivamente, # tasso di crescita reale del commercio internazionals ha raggiunto nell’anno il 6,6%, quasi tre
punti percentuali in meno rispetto al 2008, per effetto del rallentamento della domanda nelle economie avanzate.
| flussi degli investimenti diretti all’'esterc (IDE} sono rimasti sostenuti superando nel 2007 il livelle record di 1.500
miliardi di dollari, con un aumento del 18% rispetto all'anno precedente. | flussi di capitale si sono indirizzati sia verso i
paesi a reddito elevato sia verso quelli emergenti; guesti ultimi sono moito importanti per [attivita di assicurazione del
credito a medio-lungo termine e rappresentanc il 29% dei flussi giobali di investimento in entrata.
L'aumento pit consistents degli investimenti si & avuto per i paest delf'America Latina, grazie a diversi progetti in Brasile,
Cile @ Messico. Gli afflussi di capitale in Asia hanno raggiunto nuovi massiri, con Cina e Heng Kong in testa; notevole &
stata la crescita degli investimenti diretti a Singapore, Malesia, Tailandia e Filippine. Gli IDE sono inoltre cresciuti anche in
Russia, nonostante alcune restrizioni legislative sugli investimenti stranieri e nei paesi africani ricchi di petrolio.

! mercati finanziari: mutamenti nei prezzi del rischio

Netl corso degli anni piti recenti si sono accumuiate sui mercati dei capitali crescenti vulnerabilita legate ad una valutazione
inadeglata da parte degli operatori dei rischi connessi a strumenti finanziari sempre pidl sofisticati. |l collasso del
segmento dei mutui subprime negli Stati Unit e dei prodotti finanziari su di essi strutturati ha dato avvio nella seconda
meta del 2007 ad un "ri-prezzamento” dei rischi. Ne sono derivati probiemi per la liquiditd delle banche pilt esposte,
con forti pressioni al rialzo sui tassi di interesse interbancar, non solo americani. Le maggiori banche centrali dei paesi
avanzati sono intervenute immettendo liquidita nel sistema per limitare (‘impatto econornico della crisi di fiducia. Le
tensioni sui mercati del credito hanno riguardato anche alcune egonomie emergenti, con alcune difficoita nel sistema
finanziario in Russia e Kazakistan. La situazione dei mercati emergenti &, tuttavia, notevolmente cambiata rispetto
at passato. Gran parte di questi paesi presentanc oggi fondamentali macroeconomici pidl sclidi che permettono di
fronteggiare meglio gli shock esterni. Infatti, | premi al rischio per queste economie sono aurnentati meno che durante
precedenti episcdi di crisi finanziarie internazionali. Per contro, i paesi economicarnente pil deboli e caratterizzati da una
erescita meno equilibrata hanno sperimentato forti incrementi degli spread sugli strumenti finanziari di proteziene del
rischio di insolvenza. Tra questi, Venezuela, Ecuador, Argentina, Pakistan e Ucraina hanno sperimentato forti incrementi
del costo del cradito. Nel complesso, il rischio paese misurato da SACE sulla base dell'indice Global Market Risk, &
risuftato in peggioramento rispetio alla prima parte dell’anno, passando da 5,8 2 8,3 su una scalada 1 a 9}.

Rischi del credito pia alti degli altri tipi di rischio a fine 2007
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Con riferimento alle specifiche aree, Africa Subsahariana, Europa centro orientale e paesi CS} presentano i livelli di
rischio pit elavati. Asia, America Latina & Medio Oriente sono caratterizzate invece da un rischio medio. Quello del
creditc & in genere il rischio dominante, Tuttavia, il rischio operativo risulta elevate in diversi mercati emergenti, come
confermato daila Banca Mondiale. Nonostantes il peggicramento del profito di rischio in alcuni mercati, non si sono
arrestati i ripagamenti dei debiti sovrani verso i creditori del Paris Club.

L'ltalia nei mercati globali

L'export italianc ha registrato un notevole miglioramento, in tutti | mercati di destinazione. Malgrado |'apprezzamento
subito dall’sure la performance & stata particolarments briflante nei mercati emergenti. Le imprese italiane sono riuscite
a intercettare ia forte domanda di alcune di queste economie, incrementando la quota di mercato dell'ltalia. In parte
¢id & avventuto attraverso un forte miglioramento della qualitd delie merci vendute, in un contesto di peggioramento
delia competitivitd di prezzo. LU'export & cresciuto soprattutto verso la Russia e i paesi OPEC, economie ricche di
risorse energetiche e con forte domanda di beni di consumeo e di investimento. Molto importante & stato anche il
contributo alla crescita delle asportazioni delle vendite nei paesi dell' Europa centro orientale come Polonia, Slovacchia e
Repubblica Ceca. Questi mercati sono recentemente divenuti meta di insediamenti produttivi da parte di grandi gruppi
internazional. La performance dell'export italiano & stata positiva anche verso la Cina e i paesi del Mercosur. Sono
soprattutto | settori dei beni strumentali, mezzi di trasporto @ meccanica, che hanne fatto da traino alis espoertazioni
neile aree emergenti. Da questi settori proviene una domanda significativa per I'attivita di SACE Spa.

Le prospettive per il 2008

Maigrado  buoni risultati complessivi, i 2007 si & chiuso con un peggioramento delle condizioni economiche e
finanziarie, Questo rallentamento sta proseguendo anche nei primi mesi del 2008. Gli effetti negativi derivanti dalia
crisi finanziaria si stanno trasmettendo anche alle economie dei paesi europei ed in particolare al sistema bancario.
Lipotesi daflo sganciamento {decoupling) delle economie europee dalla dsbolezza del ciclo economico statunitense sta
perdendo consistenza. ! rallentamento USA, attraverso gli effetti sulla domanda internazionale, avra dunque un impatto
giobale, e moito probabiimente toccherd anche alcuni mercati emergenti. Le attese degii analisti sono orientate ad un
rallentamento della domanda globale, in un contesto di prezzi delle materie prime crescenti e di debolezza del dollaro.
In questo scenario aumenteranno le difficolts anche per le imprese esportatrici italiane, nonostante | primi dati del
2008 sull'export verso i paesi extra-UE rimangano positivi. Secondo le previsioni SACE, il deterforamento del gquadro
economico globale avra effetti consistenti sulla dinamica delie esportazioni. Limpatto negativo sufla crescita deli’export
sara maggiore per le vendite verso | mercati avanzati e minore per quelle verso le economie emergenti a medio reddito,
come Russia, Turchia, Sud Africa, Romania, Bulgaria, Croazia e Argentina.

2. La strategia

t risultati conseguiti nell'ultimo quadriennio dimestrano I'efficacia delia strategia adottata dalla trasformazione di SACE
in societd per azioni ad oggl. Il completamento del processo di ristrutturazione aziendale & stato raggiunto attraverso la
ridefinizione del modetlo di business, if progressivo ampliamento del perimetro operativo, la gestione attiva dei rischie
la semplificazione della Corporate Governance e dei processi aziendaii.

Ii Piano industriale per il triennio 2008-10, approvato dal Consiglio di Amministrazione di SACE i 13 novermbre 2007,
riorganizza e attivita in quattro aree:

« Credito all'Esporiazione, fa fradizionale atlivita a supporto dell’export italiano;

* Political Risk Insurance (PRI), I'operativita a protezione degli investimenti italiani ail’estero;

+ internazionalizzazione, le garanzie finanziarie non collegate all’attivitd di export, volte a sostenere le aftivitd di
penetrazione del mercati globali da parte delle imprese italiane & foro controllate (in particolare delle piccole e medie
irmprese);

¢ Market Window, il nuovo ambito operativo introdotto dalla Legge Finanziaria 2007 che prevede la concessione
di garanzie finanziarie, a condiziond di mercate, per operazioni d'interesse strategico per I'ltalia sotto § profili della
sicurezza, della competitivith economica e delle sviluppe di iniziative strategiche (infrastrutture, energie rinnovabili,
etch.
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if nuovo modello di business per le attivitd non a mercato

OPERATIVITA TRADIZIONALE

Sostegno al Sistema talia
ed aumento della diversificazione
di portafoglic

Credito Political Bisk
all'esporiazione insurance

NUOVO PERIMETRO

Supporte all’Internazionalizzazione
delie imprese e copertura di operazioni
d'interesse strategico per ['Htalia

Interaazionalizzazione Market Window

It piano industriale mira al consofidamento dell'operativita tradizionale di assicurazione de! credito ail’'esportazione ed
al riposizicnamento del PRI in un'ottica di diversificazione e crescita bilanciata del portafoglic. Relativaments al nuovo
perimetro operativo, esso prevede fo sviluppo dei portafogli internazionalizzazione e Market Window secondo logiche
di redditivita e di sostegno della crescita complessiva del sistema ecenomico italiano. Al fine di aurmnentare I'efficienza
dei prasidi territoriall, si prevede la razionalizzazione deil‘attuale rete distributiva domestica, mentre lo sviluppo della
rets estera interessera le aree pill rilevant! in termini di crescita dei flussi di export ed investiment italiani.

3. Informazioni sulla gestione

3.1. Azionariato e capitale sociale

L.e azioni di SACE sono attribuite per legge al MEF. [l capitaie sociale ammontava, alla fine dell’esercizio, 8 4.340.053.892
euro, suddiviso in 1.000.000 di azioni del valore nominale di 4,340,085 euro.

3.2, Formazione del risultato d’esercizio

i bilancio di esercizio al 31 dicembre 2007 chiude con un utile netto di euro 320,4 mitioni. Di seguito si riportano i
principali dati economici e patrimoniali che hanno contribuito al risuitato del periodo e la tabella del conto economico.

DATI B SINTESI {milioni di euro) 2007 2006 VAR.
Premi lordi 228,2 175.4 28,4%
Sinistri 37,5 30,7 221%
Riserve tecniche (lorde) 2.176,1 2.253,2 -3,4% .
Investiment! {incfusi conti correnti bancari} 6.584,4 2.785,9 -32,6%
Patrimonio netto 5.350,2 8.868,8 -38,7%
Utile lordo 507,2 a91,2 3,3%
Utlle netto 3204 565, 1 -43,3%
Garanzie deliberate 10.084,9 8.233,6 22,5%%
S
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CONTO ECONOMICO imitioni di euro) 2007 2006
 Premi lordy 225,2 1754
Premi ceduti in riassicurazione {01} (0.6}
Variazione delia riserva premi 17.2 (209,5)
Premi netti di competenza 2423 (134,7}
Oneri per sinistri {37,5) {30,7)
Varigzione dei recuperi 835 370,7
Variazione della riserva sinistri 44,5 {116}
Oneri relativi ai sinistr] al netto dei recuperi 90,5 328,4
Utile da investimenti dal conto non tecnice 55,2 723
Bistorni e partecipaziont agh utifi {1,3) (4,0)
Spese di gestione (43,1} (41,3
Altri proventi e oneri tecnici (2.6) {9,5)
Risultato del conto tecnico 3410 21,2
Altri provent e proventi finanziari 466.4 8448
Adtri oneri e onert patrimoniali e finanziari (235,5) 492,8)
Utite da investimenti al conto tecnico {55,2} (72,3
Risultato delfa gestione ordinaria 165,6 279,7
Proventi stracrdinari 4,6 7.7
Oneri straordinar (4,00 {7,4)
Risultato del conto non tecnico 166,2 2800
Risultato ante imposte 507,2 491,2
Imposte (186,8) 739
Utile netto 3204 5685,1

SACE ha realizzate nell'esercizio 2007 un utite netto di euro 320,4 milioni. |l confronto tra Futile lordo al 31 dicembre 2007
{euro 507,2 mifioni) e il risultate det corrispondente pericdo del 2006 {euro 491,2 milioni) evidenzia un trend positivo;
il risutfato dello scorso esercizio era stalo peraltro caratterizzato da alcuni eventi straordinari {rimborse anticipato del
debito da parte della Federazione Russa e delia Nigeria).

Di seguito si commentano le principali componenti che hanno contribuito a tale risultato:

« | premi ordi, complessivamente pari a euro 225,2 milioni aumentano (+28%) rispetio alt'esercizic precedente;

* la variazione della Riserva Premi & positiva ¢ pari a euro 17,2 milioni.

» gii oneri per sinistri liguidati aurnentano rispetto al corrispondente periodo dell’esercizic 2006 e sono pari a euro 37,5
mitioni {(+22%}

* |la gestione dei crediti da surrcga beneficia del rimborso di aleuni crediti in portafoglio @ ha generato plusvalenze
{variazione dei recuperi) per euro 83,5 milioni (eurc 370,7 milioni al 31 dicembre 2008, euro 285,3 miliont al 31
dicembre 2005);

+ [e spese di gestione {eure 43,1 milioni), in crescita def 5%, includono le spese di manutenzione e ristrutturazione
effettuate nel corso del 2007,

I Conto Non Tecnico (al lordo della gestione straordinaria) presenta un salde positive pari a eurc 166,2 milioni. Si

evidenzia quanto segue:

« if risultato netto degli investimenti finanziari inclusi nelia voce Altri Proventi e Proventi finanziari {(euro 456,4 milioni),
& in diminuzione rispetto al periodo precedents, in particolare per effettc deilla diminuzione deil'armmontare degli
investimenti gestiti, conseguente aila riduzione del capitale sociale per euro 3,5 miliardi perfezionatasi nei primi mesi
dell'esercizio 2007;

¢ gli interessi compensativi sui crediti da surroga inclusi nella voce Altri Proventi ammontano a euro 67,4 milioni {euro
222,3 milioni nel 2006).
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3.3. Volumi
It valore degli impegni assicurativi deliberati (misurati come capitale ed interessi), ha registrate un incremento del
22,5% rispetto al 2006, risultando pari a euro 10.084,92 milioni. | nuovi impegni si sono diretti principalmente verso il

Medio Oriente & Nord Africa (30,5%), I'Uniocne Europea (19,2%) ed i paesi deli'area extra-UE e della Comunita degli
Stati Indipendenti (17,3%).

Impegni deliberati nell’esercizio 2007 per area geoeconomica

15,0%

| settori industriall maggiormente interessati sone stati i settore bancario (16,5%), l'industria metatlurgica (12,8%], i
settore aeronautico e navale {12,9%) ed i settore Oil&Gas (11,5%).

Impegni deliberati nell’esercizio 2007 per settore

15,8% Altr

4,6% 16,5%

12_9”0 ndustria

“ 12,5%
' 11,5%

10,7% Dif

5,1%

10,0%

Gli impegni deliberati sonc stati generati principalmente dalla polizza Credito Acquirente {43,9%]), dalla polizza
Investimenti {16,5%) e dalle Garanzie Finanziarie' (14,9%). Rispetto all'esercizio precedente, si registra un forte

incremento dei volumi deliberati relativi alle Garanzie Finanziarie (+>100%), alle Cauzioni {(+96,7%) ed ai Prodotti
Banche? (+89,5%).

1. Inchude Garanzia Finanziaria investimenti e Garanzia Finanziaria Pre-Shipment.
2. Inciude Credoc Onling, Crediti Documentari e Convenzioni Quadro.



Camera dei Deputati — 61 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Impegni deliberati nell’esercizio 2007 per prodotto

3.4. Evoluzione del portafoglio assicurativo: fe Garanzie per linternazionalizzazione
Nel 2007 sono state siglate sei nuove Convenzioni in collaborazione con primari Istituti di credita.

Performance delle Garanzie per I'internazionalizzazione

Nel corso del 2007, SACE ha rilasciato 535 nuove garanzie, per un ammeontare finanziato pari a8 eurc 364 milion:
ed un'esposizione SACE pari a euro 267 milioni. Nel dettaglio, sono state rilasciate 481 garanzie a favore di PMI
{90% del totale) e la parte restante ad imprese con fatturato compreso tra 50 e 250 milioni di eurc. Il fatturato
medio unitario delle imprese affidate & pari a eurc 16 milioni (euro 9 milioni per le sole PMI), il 48% det quale deriva
dall'attivitd di export, | mutui erogati nell’arco dell’anno ammontanc complessivamente a euro 344,7 milions, di cui
253 garantiti da SACE, con un affidamento medio per singola impresa pari a euro 0,7 milioni.

it portafoglio accumulato presenta un rating medio pari a BBB- ed una concentrazione degli utilizzi nelle regioni del
Centro-Nord: Emilia Romagna (37%), Veneto (219%) e Lombardia (19%). | settori industriali maggiormente interessati
risultano essere i settori della meccanica (36%), della chimica (8%) e del tessile e abbigliamento (79%). | finanziamenti
sono stati utilizzati in particolare per ristrutturare o acquistare nuovi impianti e macchinari (25%), per partecipazioni
a fiere e mostre internazional (2%), per attivita di ricerca e sviluppo (8%) e pubblicitd (8%). | principali mercati a cui
sl rivolgono i progetti d'internazionalizzazione finanziati sono I"'Unione Europea (21%), gl Stati Uniti {13%), la Cina
{6%), la Federazione Russa {6%), I'India (5%).

GARANZIE PER VINTERNAZIONALIZZAZIONE: ESERCIZIO 2007

Totale di cui PRAl
MNumero di imprese affidate 535 431
Fatturato medio € 16 min € 9 min
% media ¢l Fatturato Export 48% 46%
Rating medio del portafoglio BBE- BBE-
Importo mutui deliberatl € 363,7 min € 2755 min
Esposizione in essere {deliberato) . € 267,3 min € 202,8 min
Importo mutdi erogati € 344, 7 min € 274,9 min
Esposizione in essere {erogato) & 253,4 min € 202,00 min
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3.5. Premi

Nel 2007 | premit lordi sono stati pari a suro 225,2 milioni, dei quali euro 221,9 milioni da lavoro diretto e euro 3,3
milioni da lavoro indiretto (riassicurazione attiva). Rispetto al 2006 si & registrato un incremento del 28,4% generato
principalmente dalle polizze Credito Acquirente (66,4%) e dalle polizze Investimenti (11,5%]).

Premi lordi per prodotto

{ settori industriali che hanno maggiormente concorsc alla generazione di premi risultanc essere il settore metallurgico
{24,2%]), Oil&Gas (18,0%) e bancaric (13,1%).

Premi lordi per settore industriale

27 e

3.6. Sinistri

Anche nel 2007 la sinistrositd complessiva di portafoglio si & attestata, come nei due anni precedenti, su valori
estremamente ridotti. Gli indennizzi liquidati nel 2007, al lordo deile spese di liquidazione relative, ammontano a seuro
37,5 milioni (con un aumento del 22% rispetto al minimo storico registrato nell’anno precedente). Sul rischio politico
non si & registrato alcun nuovo default. Per quanto riguarda il rischio commerciale si @ registrato un aumento dei default
sulle garanzie finanziarie per Yinternazionatizzazione delle PMI (credit enhancement).

3.7. Recuperi

Nel 2007 il cash flow dei recuperi di spettanza SACE derivante dai recuperi politici & stato pari & circa euro 568 milioni,
Tale flusso beneficia del recupero di tutt gli arretrati {esclusi gli interessi di ritardo) dall’Angola per auro 100 milioni e del
prepayment dal Perl del 50% debito residuo per un valore di euro 125 milioni. i segnala che nel corso dell’'esercizio
sono stati conclusi Accordi Bilaterali anche con i seguenti Paesi: Cambogia, Macedonia e Libano. Per quanto riguarda il
rischio commerciale, it totale recuperato di spettanza SACE nel 2007 ammonta a circa euro 1,7 milioni,
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3.8. Portafoglio rischi

Il imborso di una larga quota dei crediti, selettive poiitiche di underwriting e una gestione attiva del rischi in essere
hanno consentite anche nel 2007 di migliorare la diversificazione del portafoglio in termini geografici, di settore, di
controparte e di durata delle posizioni assunte.

L'esposizione totale, calcolata come somma dei crediti performing e delle garanzie perfezionate (valore di capitale ed
interessi), risulta pari a 23,1 miliardi di euro {+0,6%), con un livelio di concentrazione infericre all'annc precedente:
I'esposizione verso & prime 10 controparti corporate diminuisce di circa 10 punti percentuali. In rifetimento
all'esposizione per area gececonomica, si registra la maggiore esposizione verse i paesi del Medio Oriente e del Nord
Adfrica {39,9%), seguiti dall’Unione Europea {21,5%) e dai paesi extra-UE e CSI (21,4%).

ESPOSIZIONE TOTALE - QUOTA CAPITALE ED INTERESSI (milloni di euro)

Portafoglio 2007 2006 Var.
Garanzie perferionate 22.086.56 214644 +2.9%
quota capitale 18.631,6 18.077,1 +3.1%
guota interess! 3.454.8 3.387.3 +2.0%
Crediti performing 1.014,6 1.494,0 -32.1%
Esposizione totale 23.101,1 22.958.4 +0,6%

| crediti performing risultano pari a 1,0 miliardi di suro, in diminuzione (-32,19%) rispetto al 2008, per effetto del rimborso
parziale anticipato del Perl e dei normali rientri del portafoglio.

Esposizione totale per area geoeconomica (quota capitale)

Le garanzie perfezionate ammontano complessivamente a 22,1 miliardi di euro (+2,9%, di cui 18,6 miliardi di suro
in gquota capitale e 3,6 miliardi di euro in quota interessi. Si registra una contrazione delle garanzie relative al rischio
sovrano rispetto al 2006 (-18,3%). Aumenta la quota portafoglio garanzie su controparti private, pari a 9,8 miliardi di
euro (+8,2%}. |/ esposizione verso i rischi accessori, composti prevalentemente da surety bond, ammonta a 2,3 miliardi
di sure (+49,9%).

PORTAFOGLIO GARANZIE - GUOTA CAPITALE (milioni di euro)

Tipologia di rischio 2007 2006 Var.
Rischio politico 3.823,5 3.746,0 -3,3%
Rischio sovrano 29129 3.566,3 -18,.3%
Controparti private 9.830,2 9.253.4 +6,2%
Rischi accessorl 2.265,0 1.511,4 +49,9%
Totale 18.631,6 18.077,1 3,1%
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3.9. Riserve tecniche

La Riserva Premi, pari a euro 1.603,3 milioni, & stata distintamente calcolata rispetto a due componenti:

e Riserva per frazion: di premio, pari a euro 713 milioni, calcolata per la guota di rischio non maturata sulla base dei
premi lordi contabilizzati, L'accantonamento & determinato con it metodo del pro rata fempors;

* Riserva rischi in corso, pari a euro 890,3 milicni, calcolata secondo la metodologia Value At Aisk, tenendo conto dello
scenario globale nonché dell’elevato livelio di esposizione di SACE verso | Paest del Medioriente.

La Riserva Sinistri pari a euro 189,9 milioni & stata determinata, nel rispetto de! principio di prudente valutazione, in

base all'analisi oggettiva del singolo sinistro. L.a Riserva di Perequazione del Ramo Credito, pari a euro 382,9 milioni,

corrisponde, ai sensi della normativa di riferimento al 150% dell'ammontare pill elevato dei premi del ramo credito del

cingue esercizi precedenti.

3.10. Investimenti

Nel 2007 SACE ha continuato a perseguire una politica conservativa nella gestione delle dispeonibilita liquide, con un
risultato complessivo pari a euro 241 mitioni. Gli investimentt finanziari ammontana al 31 dicembre 2007 a eurc 6,5
miliardi {la differenza rispetto ail'anno precedente & data principalmente dalla restituzione all’azionista di euro 3,5
miliardi a titolo di rimborso di capitale avvenuts in data 26 febbraio 2007).

PORTAFOGLIC INVESTIMENTI tmilioni di suro)

Tipologia di portafoglio 31.12.2007 31.12.2006 Var.
Qbbligazicni 4.804 4.728 2%
Azioni o » 24 0 >100%
Money Market o 1.648 4.933 7%
Totale 6476 9.661 -33%

Coersntemante con le linee strategiche generali volte a migliorare Fequilibrio patrimoniale e controbilanciare i rischi
insiti nel portafoglio assicurativo, gli investimenti sono caratterizzati da un’elevata liquiditd e ga un limitato profilo di
rischio. In particolare, 1,848 milioni di euro risultans investiti in strumenti di mercato monetario, euro 4.804 milioni in
titoli obbligazionari con rating medio AA,

Composizione del portafoglio investimenti per asset class

Il portafoglic immobilizzato ammonta a euro 2.249 milioni, con una durata media paria 1,97 anni.
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POSIZIONE DEL PORTAFOGLIO TOTALE PER DURATA FINANZIARIA AL 31.12.2007

Witioni Rating Durata
Tipologia di portafoglio di euro medio finanziaria
immobilizzato 2.249 Ab- 1,97 anni
Circolante 4.227 AAL 0,4 anni

3.11. Riassicurazione, relazioni con le altre Export Credit Agency (ECA} e rapporti internazionaii

La politica riassicurativa adottata da SACE, finalizzata al mantenimento ed al miglioramento deli’equilibrio tecnico, ha
come controparti operatori del mercato di rating elevato e di livello internazionzle, Per quanto riguarde le relazioni con
altre ECA si segnala che nel 2007 & stato siglato un Cooperation Agreement con 'agenzia di credito all'esportazione delia
Corea del Sud KEIC (Korea Export Insurance Corporation) ed un Memorandum of Understanding per la cooperazione
con l'agenzia di credito all’'esportazione sudafricana ECIC (Export Credit Insurance Corporation). Nell'ambito del
programmma SACE Business Schoof, nel corso dell’esercizio sono stati organizzati corsi formativi in favore di China
Eximbank, delia banca russa Vnesheconombank e di MEDR (Ministry of Economic Development and Trade of the
Russian Federation).

3.12. Ricerca e sviluppo
SACE ha sostenuto come spese di ricerca e sviluppo, | costi di sviluppo relativi al lancio dei nuovi prodotti, che sonec
stati interamente spesati neli'anno.

3.13. Gestione dei rischi

l.a gestione dei rischi rappresenta un’importante componente delle attivitd aziendali, e risulta integrata nei processi

decisionali per migiicrare la prestazione rettificata per i rischi (rsk-adjusted performance).

| rischi posscno essere segmentati nel:

e rischio di credito inteso come rischio di default e rischio di migrazione del merite di credito delia controparte;

* rischio di mercato;

* rischio di kquidita;

* rischio operativo.

Nel settore assicurativo si diffonde la cultura del controlle attraverso la ricerca di eccellenza dei processi, deile risorse

umane e delie tecnologie impiegate, calibrando il sistema alle dimensioni e alla complessita delle atiivita esercitate. La

gestione dei rischi si sviluppa in senso cronologico con le fasi di identificazione, valutazione, misurazione e controlio

dei rischi. Altro aspetto fondamentale & ia valutazione congiunta di attivi e passivi, considerate le interrelazioni esistenti

tra le poste. Onde perseguire tale risultato la funzione Risk Management.

= definisce le metodologie, sviluppa i modelii e realizza i sistemi di monitoraggio dei rischi e gli accantonamenti relativi,
anche attraverso sistemi di “value at rigsk” e "portfolioscoring”. Nei corso del 2007, & stata rilasciata la piattaforma
di Portfolio Risk Management di SAS® in grade di fornire la distribuzione delle perdite nonché le misure di rischio
maggiormente significative - VaR, Expected Loss ed Expected Shortfall- del portafoglio garanzie e crediti per il rischio
di credito e de! portafoglio titoli per il rischio di mercato;

* realizza i sistemi di misurazione e controllo integrato del rapporto rischiofrendimento e della creazione di valore
afferenti alle singole unita risk taking ed al Gruppo nel suo complesse;

» assicura la misurazione e il controlio integrato dei rischi atiraverso il monitoraggic e 'analisi deil'esposizione
complessiva al rischio delia Societd e del Gruppo;

* monitora e operazioni volte all’'ctimizzazione della struttura del capitate, della gestione delle riserve e delia liquidita
{ALM]).

Il processo di risk governance & affidato ai seguenti organi:

- Comitato di Risk Management: analizza le diverse componenti di rischio aziendale, inteso come rischic di credito, di
mercato e operativo e predispone le linee guida per la gestione del rischio complessive di portafogiio.

- Comitato di Direzione: coording gli indirizzi della gestione operativa, verifica Vattuazione delle linee guida e delle
strategie aziendali ed esprime pareri di merito sull’assunzione dei rischi. Viene riunito almeno una volia al mese ed
ogni qualvolta I'Amministratore Delegato lo ritenga opportuno.

- Comitato Rischi: esamina le operazioni di carattere assuntivo, indennizzi, ristrutturazioni ed altre operazicni rilevanti
e ne valuta 'ammissibilitd compatibiimente con e linee guida per la gestione dei rischi definite dal Servizio di Risk
Management.

- Comitato Esecutivo: delibera sulle operazioni di assicurazione, riassicurazione e garanzia.

- Consiglio di Amministrazione: delibera le strategie, gli indirizzi, Ie politiche di gestione e gli assetti organizzativi.
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3.14. Risorse umane
Al 31 dicembre 2007, il personale dipendente amimontava a 361 unitd. Nel corso dell'esercizio sono state assunte 29
risorse & 10 risorse hanno cessato il loro rapporte di lavoro.

RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER INQUADRAMENTO

Inguadramento ) N.  Composizione
Dirigenti ' ' 23 ' 6%
Funzionari 123 34%
Quadri 24 7%
Impiagati 191 B3%
Totale 361 100%

Le politiche di selezione e gestione del personaie adottate hanno comportato un abbassamento dell’etd media (le
risorse di etd infericre ai 40 anni sono aumentate del 4,92%) ed un innalzamento del tivelio medio di istruzione (e
risorse in possesso di laurea sono aumentats dell’11,72%).

RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER FASCIA D'ETA

Fascia d'eta Composizione Var, vs 2006
Fina a 40 anni 45,43% 4,92%
Da 41 a 50 anni 29,92% -13,03%
Da 51 a 60 anni 23,82% 9,78%
Qitre i 60 anni 0,83% 38,50%

RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER TITOLO DI STUDRIO

Titolo di studio Composizione Var. vs 2006
Laurea 47,37% 11,72%
Diploma 43,49% -9,02%
Altro 9,14% -8,72%

La retribuzione lorda medie & siata pari a euro 57.458, con un aumento dell'9% rispetio al 2008, mentre il costo
medio del lavoro per dipendente (comprensivo degli oneri sociali e degli accantonamenti par il trattamento di fine
rapporto} € risultato di euro 83.432, in aumento deli’11% rispetto all’arnc precedente. i piano di formazione aziendale
mira a potenziare le specifiche competenze professionali richieste dalle diverse aree di attivita, sviluppare le capacita
manageriali e di leadership necessarie alla gestione della complessitd e del cambiamento, e supportare la creazione
e la condivisione della conoscenza. Nei 2007 I'attivita di aggiornamento e qualificazione del personale ha comporiato
I‘erogazione di 7.000 ore-tomo di formazione. E stata rinnovata la collaborazione con le principali universita italiane,
scuole di specializzazione e master post-univarsitari, tra cui si segnalano il Master of Business Administration di SDA
Bocconi di Milano, il Master in Economia e Finanza Internazionale deli’Universita degli Studi di Roma Tor Vergata e la
Stanford School of Business {CA, USAL

3.15. Contenzioso

Al31 dicembre 2007 la societd era parte in causa in 55 contenziosi, in larga maggioranza relativi ad impegni assicurativi
assunti in epoca precedente al 1998, In particolare, if contenzioso passivo riguarda 44 procedimenti per un importo
potenziale stimato di circa 230 milioni di euro, mentre quello attivo riguarda 11 procedimenti (tutti di natura industriale)
per circa 2,7 milioni di euro. Nella quantificazione del contenzioso passivo si & tenuto conto delle valutazioni effettuate
dai legall esterni ed interni che si occupano della tutela in giudizio defla societa, facendo riferimento, tra ['altro, a
precedenti decisioni intervenute in contenziosi di analoga natura ed alle contingenze processuali.



Camera dei Deputati - 67 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

3.16. Gli interventi In campo sociale e culturale

Nel 2007 SACE ha scelto di sostenere un‘iniziativa a risvolto umanitario dedicata alla tutela dell'infanzia. Nell'ambito di
una serie di proposte presentate da organizzazioni umanitarie con presenza internazionale, bilancic certificato e provata
expertise nel campo della tutela deil'infanzia, SACE ha selezionato un progetto promosso da Save The Chiidren ltalia
per fornire acqua pulita e garantire migliori condizioni sanitarie & bambini del distretto di Woliso in Etiopia. Beneficiari
dell'intervento, che prevede la realizzazione di una rete - oggi inesistente - di pozzi e punti acqua pulita per garantire
acqua potabile, saranno gli oltre 2.000 abitanti del distretto, di cul piG di 1.000 bambini. | completamento dei lavori &
previsto entro la fine del 2008, Lo statc di avanzamento dei lavori verra costantemente monitorato da SACE.

Nel campo dell’arte, SACE ha rinnovato if proprio impegno & supporto della diffusione dell'arte contemporanea con il
Progetto SACE e 'Arte. Nel corso del 2007 SACE ha collaborato con il maestro Luciano Fabro.

3.17. Corporate Governance e Modello di Organizzazione D.Lgs 231/01

SACE opera attraverso un modello tradizionale di amministrazione e controllo. Lo Statuto prevede, quali principali

organi societari I| Consiglio di Amministrazions, il Collegio Sindacale, ' Assemblea dei soci. La gestione di SACE si basa

su principi di legalita e trasparenza perseguiti anche attraverso I'adozione di upn impianto di prevenzione e controllo

costituito da due elementi fondamentali:

il Codice Etico, che enuncia i principi morali ispiratori della condotta della societa nei rapporti det dipendenti, dei
clienti, dei fornitori e di tutti | soggetti portatori di interesse nei confronti delia Sace;

¢ if Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo per la prevenzione dei reati di cui al . Lygs. 231/2001 recante
“Disciplina della responsabilita amministrativa delle persone giuridiche, delle societa e delle associazioni anche prive
della personatita giuridica”.

l.a funzione di vigilanza e controlio suli'attuazione del Modello e del Codice Etico & affidata all'Organismo di Vigilanza

che, nel 2007, ha svolto la propria attivitd conformemente aile prescrizioni del Modello di Organizzazicne, Gestione e

Controlle, approvato nel 2004 dal Consiglio di Amministrazione e revisionato nel 2006.

Il Ministero dell'Economia e delle Finanze, al fine di rafforzare t meccanismi di controflo sull'informativa finanziaria

delie proprie Aziende, ha deciso di fare propri i principi che hannao ispirato il legislatore ad intervenire sulia Governance

delle Societd quotate, prevedendo per tuite le Societd partecipate, tra le quali SACE S.p.A., la nomina di un Dirigente

Preposto e I'estensione del disposto dalla Legge 262/2005. Ne! corso dell’esercizic 2007 SACE S.p.A. ha proceduto

ad adeguare il proprio statuto sociale disciplinando la figura del Dirigente Preposto, successivamente nominato con

delibera del Consiglio di Amministrazicne.

Al fine di conformarst incltre ai principi ispiratori della Circolare ISVAP n. 577/D del 30 dicembre 2005 " Disposizioni in

materia di sistemi dei controfli interni e gestione dei rischi”, nonché di uniformarsi alle fast practice di mercato, SACE ha

individuato una serie di interventi prioritari e sta predisponendo una serie di regole, procedure e strutture organizzative atte

a rilevare, misurare e controllare i rischi insiti neli’attivita svolta, allo scopo di definire un adeguato livello di governance, di

sistemni di controllo interno efficaci ed efficienti e di una struttura di valutazione e controlio dei rischi.

L'attivitd di internal Auditing & stata svolta con una metodologia conforme agli standard professionali comunemente

accetiati a livello nazichale ed internazionale, come richiesto anche dalla circolare ISVAP n. 577/0. St informa, infine,

che la Societd ha provweduto a redigere il manuale sulla Privacy che & siato consegnato a tutto il personale e ha

provveduto ad aggiornare il Documento Programmatico sulla Sicurezza in conformita al D. Lgs. 196/2003 “Codice in

materia di protezione dei dati personali”.

Di conseguenza & stato svolto un corso di formazione specifica del personale e sono stati nominati | responsabili e gli

incaricati al trattamento dei dati.

3.18. SACE BT, Assedile e SACE Servizi

Neil'ambito dell’attivita cperativa, la societd ha posto in essere con le controllate operazioni che non hanno mai rivestito
caratteristiche di estraneita alla conduzione degli affari tipici. Tutte le operazioni intragruppo sono effettuate a valori
di mercato. Per quanto riguarda i rapporti intragruppo, e operazioni hanno riguardato in particolare: I'addebito dei
costi per prestazioni di servizi resi sulla base dello specifico centratto che ha affidato in outsourcing le attivitd che
non costituiscono il core business aziendale; 'addebito dei costi di locazione defi locali utilizzati da SACE BT siti nella
sede della controliante; "accredito alia controliata dei ricavi per la gestione del portafoglic polizze Multiexport SACE
effettuata sulla base di specifico contratto; I'addebito aila controllata dei cost di personale SACE distaccato.

3.19. Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio ed evoluzione prevedibile della gestione

MNei primi mesi del 2008, le condizioni economico-finanziarie globali si sono ulteriormente deteriorate. Uandamento
della gestione nei primi mesi deil’esercizio 2008 & in linea con quanto previsto net Piano Industriale. Tra i principali
recuperi dei primi mesi dell'esercizio, si segnalano i pagamenti effettuati dali’ Angola e dal Gabon. ii 6 marzo 2008 si &
conclusa l'acquisiziore da parte delia controlleta SACE BT S.p.A. della totalitd delle quote di minoranza di Assicuratrice
Edile S.p.A. detenute da SMABTP e SCOR,
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4. Proposta di destinazione dell'utile

Si propone di approvare il bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2007 e la seguente destinazione dell’utile di esercizio,
pari ad eurc 320.430.199:

Euro 320.430.199 Utile di esercizic

Euro 16.021.5610 - alla “Riserva Legale” in conformitd a quanto disposto dall'art. 2430 c.c.
Euro 176.236.609 - alle “Altre Riserve”
Euro 128.172.080 - agli azionisti un Dividendo pari a euro 128,1 per ciascuna delle azioni

Romma, 1° aprile 2008
per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente
ignazio Angeloni
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Allegato |

Sedein  Roma - Piazza Pol, 37/42

Tribunaie ................................................................................
BH.ANCIO DI ESERCIZIO
Stato patrimoniale
Esercizio 2007

(Valore in Euro)
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STATO PATRIMONIALE
ATTIVO

Vator delfessercizio

A, CREDITI VERSO SQC PER CAFITALE SOCIALE SOTTOSCRITTO NON VERSATO 1

i cut capitale richiamalo

B, ATTIVI IMMATERIAL
1. Provvigior: di acquisizione da ammortizzare
a} rami vita
b) eami danni
2. Alire spese di acquisizione

3. Costi di Impianto e di ampliamento SR o)
4, Avviamento B et 9]
5, Altri cosli pluriennali B 1 0 e A8T4500

G, INVESTIMENTI
! - Termeni & fabbricati

1. Immaobili destinati ai'esercizio delimpresa 7.488]
2. immobili ad uso di terzt BB BT 36
3. Altri immokili B 2
4. Altet diritti reali LY 0|
5. Immebilizzazioni in corse e acconti 15 6116 58.847,223

1 - investimenti in imprese del gruppe ed in allre partecipate
1. Azioni e quote di imprese:

a) controliantt L A— 4
b) controllate 28 ... 105800000
&) eonsaciate . g
d} collegate TR
e} altre 2% [V 105.800.000

2. Obbligazioni emesse da imprese:

a) controllaati

b contratiate TR,

¢} consociate BB s g

d) collegate S, 5

o} alire 27 8 = -
3. Firanziamenti ad imprese:

a) controllanti B 9

b} controllate . 9.

¢} consociate B L.

d) collegate . 9

) aitre 3 ) 3% 105.800.000

da riportare 1.874.50¢
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Pag, 1
Valori delf'asercizio precedente
181
182 ¢
188 G
RES T W 2
186 Q
87
2SR 3182031
184 58.678.300
192 532,775
103 0
194 0
196 Gfws 53.211.084
07 0
198 106,800,000
190 0
200
201 e 2 e 105800080
203 ]
206 [t}
207 o 208 0]
] 0
ah G
AL 9,
213 0 a4 Qs 105.500.(}99‘
da siporiare
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STATO PATRIMOMIALE
ATTIVO

Valori delfesercizio

riporto 1.874.509

. INVESTIMENTI {sogue}
i - Alti investimenti finanziari
1. Azioni & quote
a) Azioni quotate

b) Azioni nan quotate 37 0

¢) Quote 3 2o 20.026.235

N

. Quote di fond comuni di investimento 0 456.955.476

W

. Obbligazioni e altri titof a reddito fisse
a) quotati

b} nan quotati

c} obbligazioni convertibli 43 ¢ a4 4.733.871.397|
4. Finanziamenti
a} prestili con garanzia reale
b) prestiti su polizze o SOSR, g
c) altri prastiti T 0 4 9.486.613
5. Quote in investimenti corauni T .
6. Depositi prasso enti creditizi . 430,000,
7. investimenti finanziari diversi 51 €0.097.829|52 5.710.437.550
w - Depositi presso imprese cedenti 53 308,574 154 5.875.483.347

G, INVESTIMENTI ABENERICIO DI ASSICURATI DE| RAME VITA  QUALI NE SOPPORTANC
IL RISCHIO E DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FOND! PENSIONE

| - nvestimentl relativi 2 prestaziont cannesse con fondi di investimento e indici di mercate

it - Investimenrti derivanti dalla gestione dei fondi pensione 56 957 [\

Dbis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEt RIASSICURATORI
[ - RAME DANNE
4. Riserva premi

2. Riserva sinistri

3. Riserva per partecipazioni agh utili e ristorni 60 ]

4. Altre riserve tecniche &1 Ose 10,549,268,
i - RAMIE VITA

1. Riserve matematiche B3 et il

2. Riserva premi deffe assicurazioni complementart B ¢

3. Risefva per somme da pagare R 0]

4. Riserva par partecipazione agli wlili e ristorni B 0

5, Altre riserve tecniche 67 9

€. Riserve tecniche allorché il rischic delf'investimento
& sepportato dagh assicurat] e riserve derivanti dalla
gestione del fondi pensione 58 Gloo 0i70 10.540,268

gz fiportare 5.887.907 124
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Velori delesercizio precedente

dpotol 3182031

216 0
257 0
218 G 2m 0

- S Q
221 4.663.125.003
222 0
w3 [ 4.663,125.003
278 16.191.163
728 o
227 -] 10,181,193

229 0
220 0
21 4.956,058,4581232 9.529.374.655
243 545,163 [204 9.694,930,508
235 0
238, Gyar 9
238 25,987,120
239 0
40 a9
1 Dizz 25.997.120
243 0
244 Q
245 Q
246 0
247 0
248 Glasg Q)20 25.897.120

da riportare 9.724.110.059
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STATO PATRIMONIALE
ATTIVO

Valori dell'esercizic

riporto 5.887.507.124
E.  CREDITS
1 - Crediti, derivanti da operazioni di assicurazione direlta, nei confrongi di:
1, Assicurati
) pat premi dol esercizio
Bb) pat premi dogli o8, precedent: 72 ¢ n L Asaeaeat
2. Intermedias di assicurazione K, 9]
3. Compagnie conti correnti T8 i O]
4. Assicurati e terz per sommae da recuperare 78 .Bb45.555.953 77 888,830,773

i - Crediti, derivanti da operazioni di riasslicurazione, nei confronti di;

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione B,
2. intermediari di riassicuraziong 7 80 222,620
o~ Altr creditt 81 40%.853.827 u2 1.291.018.220

F AUTRI ELEMENTI DELLATTIVG
t - Attivi materiall e scorte:
1. Mob#i, macehine d'ufficio @ mezz| di trasporto interno

2. Beni mobili iscritt in pubblici registd 3 0

3. Impianti e attrezzature

4. Scorte @ beni diversi 2145828

I - Disponibifita liguide
1. Depositi bancari e cfc postali

2. Assegrd e consistenza i cassa 89 Mrs2ler 708986317
- Aziont o quote proprie % [
v - Aitrg attivita

4. Conti transitori attivl di riassicurazione 92 ]

2. Attivita diverse 9 1.078,242 04 1.078.242 05 712.181487

Q. F RATE! £ RISCONT!

1. Per interessi 9% 71.240.318
2. Per canoni di locazione o7 [0
3. Altri ratei e risconti 98 3.655.002190 74,936,319

TOTALE ATTVO
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Vatorl deli'esel

cizio precedente

riporte
251 30.231.268
252 0 2 30.231.266
254 [}
258 0
258 1.280,762.480 257 1,311.023.758
B i FO1288

9.724.110.058

269 260 401.288
Fi IS 517.185:061 202 1:878.580.108
262 1.384.875
TN
265 267,809
264 143.228}07 1795910
268 71.035.870
269 10.64112v0 71,046.511
27 0
22 45,387
2 54426051274 S487.993 275 78.330.414
216 78.706.280
27 0
378, 9216301279 79.627.920
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STATO PATRIMONIALE
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Yalori doll'esercizic

A, PATRIMONIC NETTO

1 - Capitale sodiale sottoscritto o fondo equivalente 101 4.340.053,892
i - Riserva da sovrapprezzo di emnissione 102
¥ - Riserve di rivalutazione 103
W - Riserva legale 104 #9.570.314
v - Riserve statutarie 106
vi - Riserve per azioni proprie e defla controllante 108
vil - Altre riserve w07 600.123.957

vie - Utdli (perdite} portati a nuovo

K - Ulile (perdite) dell'esercizio 103 320.430,19%
- Acconti su dividendi 0, 5,350.178.372
B.  PASSIVITA’ SUBCRDINATE H 0

G, RISEAVE TECNIGHE
I - RAMIDANNI
1. Riserva premi

2. Riserva sinisini

3. Riserva per partecipazione agli utilf & ristorni B e 9

4. Altre riserve teoniche BBttt 9.

5. Riserve di perequazione 116 382908.998[117  2176.111.449

B - RAMEVITA

1. Riserve maternatiche I8 e 2

2. Riserva premi delle assicurazioni complementari L 0

3. Riserva per somme da pagare 2 e 0|

4. Riserva per partecipazione agh utili o ristoral R Q

5. Altre riserve tecniche 122 G123 G128 2.176.111.448

D.  RISERVE TEGNICHE ALLORCHE' K. RISCHIO DELLINVESTIMENTO £ SOPPORTATO
DAGL! ASSICURAT! B RISERVE DERIVANT| DALLA GESTIONE DEt FONDI PENSIONE

| . - Riserve relative a contratti e cui prestazion sanc connesse con fondi di
investimento € indici di mercato 125 [

- Riserve derivanti dalla gestione de! fondi pensione 128 0j1z7 1}

da ripotare 7,526,286.621
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281 7.840.053.892
B
283
289 565.134.622
20 8.868,328,000
291 G
292 1.635.912.863
2,253.284,788!
ol 7.255284.188
955 2
8. o7 . 9
<a riporare 11.122.113.134
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STATO PATRIMOMIALE
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Valori deif'esercizio

fAporto

E.  FONDIPER RISCH! & ONER!
1. Fondi per trattamenti di quiescenza ed cbblighi siméi

2. Fondi per imposte 120 2.404.091
3. Altri accantonament L 104.869,018 1131
F. DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATORI 132 0

Q. DEBIYI € ALTRE PASSIVITA'
t - Dehiti, derivant: da operazioni di assicurazione diretta, nei canfrond di:
1. intermediari di assicurazione

2. Compagnie conti correnti

3. Assicurali per depositi cauzionali e premi

4. Fondi di garanzia a favore degli assicurati B ol 48,865,734
# - Deblt derivant da operazioni di Hassicurazions, nei confronti dic

1. Compagnie di assicurazione & dassicurazione 88, of

2. Intermadiari i riassicuraziong $39 Oft4a 1]
# - Prestit: obbligazionari 141 ]
¥ - Debilt verse banche ¢ istituli finanziari 42 102,254,385
v - Debiti con garanzia reate T
Vi - Prestiti diversi e atiri debifi finanziad x|
vi - Traltamento di fine rapporto di lavere subordinato 45 7.5830.15

v - Adtrf debit]
1. Per imposte a carico degl assicurati

2. Per oneri tributari diversi 147 141.335.170

3. Verso eni assistenziali e previdenziafl 1.027.378]
4. Debit} diversi 49 21.449.466 150 163.812.014

1X - Altre passivitd
1. Conli transiteri passivi di riassicusazione

2. Provvigion? per premi in corso di riscossione

3. Passivitd diverse 3.763 679 327,219,185

da riportare 7.983.136.278
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Valor dell'esercizio precedente

riporto
308 2,440,451
B9 eamerrramri 731,855
g 118.751.2695311 119,923,665
212 0
313 Q
314 ¢
318 230.139.576
¥e wr 230.139.57%
BB e 70681
314 0320 570.681
321 0
B2, s 150.626.017)
] 2
I b 9
325 7877232
38 o
fckig 638,155,
S 864722
e 17.715.241 1350 19.278.118
3
332
3 3(338, 465,168.427
garmportare| 11.707.205.128
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STATO PATRIMOMIALE
PASSIVO E PATRIMIONIC NETTO

Valot} delesercizio

H.  RATE!E RISCONTE

siparto 7.963.436.279)

1. Par interessi 186 2,045,903

2. Per canoni di locazions

3. Altri ratei & risconti 158 18.281]159 2.904.871

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 160 7.966.041.149

STATO PATRIMIONIALE
GARANZIE, IMPEGNI & ALTRI CONT! D'OBDINE

Valos dell'esarcizio
GARANZIE, MPEGN E ALTRI CONT! D'ORDINE
i ~(Garanzie prestate
1. Fidejussiont 161 12.000
2. Avali 1RO
3. Altre garanzie personali s 8
4. Garanzie reali i< SN -
1 - Garandie ricovate
1. Fidejusstoni 185 3.891.897
2. Avalli 166 [
3. Altre garanzie persenall 67 G
4. Garanzie reali 15 .
w - Garanzie prestate da terzi nelfinteresse deli'imprasa L N "
v - Impegai LTI 2.4 b o AN
v - Beniditeri 71 [t}
v - Attivita di pertinenza dei fondi pensione gestiti in nome e per conto di terzk 172 . 0
Vi - Titall depositati presse terzd
vil - Altrd conti d'erdine
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Valor delfesercizio precedente

dportol 11.707.:205.125
36 3,375,239
7 52,078

) 16085339 3483372

359 11710888497

Valori deliesercizio precedente

241 73.780
142 9
3o o]
244 0
346 [H]
347 5]
348 4]
244 Q
350 872178475
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Allegato |

Sedein  Roma-PlazzaPoli, 37/42 ..

Tribunale
BILANCIC DI ESERCIZIO
Conto economico
Esercizio 2007

(Valore in Euro)
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CONTO ECONOMICC

Valon dellesercizio

1, CONTOC TECNICO DEI RAMI DANNI

1. PREME DI COMPETENZA, AL NETTQ DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE
a} Premi lordi contabilizzati
h) (-} Premd ceduli in riassicurazione
¢) Variazione delfimponio lordo della riserva premi

5 242.2562 313

d) Variazione delia riserva premi a carico dei riassicuratori

2 {(+) QUOTA DELLYTLE DEGLE INVESTIMENT! TRASFERITA DAL CONTO NON TECNICQ (VOCE #1. 8}

3. ALTRE PROVENTI TECNICH AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIQNE e eeeeeee ot ttenrastees 1.879.432
4. ONERI RELATIVI AL SINISTRI, Al NETTO DEI RECUPERI E DELLE CESSIONI N RIASSICURAZICNE
a) Importi pagati

aa) Importe lordo 37.470.505

bb) (-} quote a carico dei riassicurator [ 0 0 37.470.505

k) Variazione del recuperi al natto delle quote a carico det riassicuraton
aa} Importo lordo 1t -83.482.372

bb} (-} quote a carice dei riassicurator 12 0

¢} Variazione defia riserva sinistd
aa} Importo lerde
b} (-} quote 2 carico dei riassicuratort

8 VARIAZIGNE DELLE ALTRE RISERYE TECNICHE, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

6. RISTORN E PARTECIPAZIONI AGLI UTILL AL NETTO DELLE CESSION! IN RIASSICURAZIONE

7. SPESE DI GESTIONE:
a} Provvigioni di acquisizions 20 99.120

b} Altre spese di acquisizione 27 11.882.566

¢} Variazione defle provvigioni @ delle altre spese di acquisizione
da ammortizzare

d} Provvigioni di incasso
e} Altre spese di amministrazione

f) (-) Prowigioni e partecipazioni aghi ulili ricevute dai riassicuratori

8. ALTRI ONER! TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI N RIASSICURAZIONE 27 4.572.784

9. VARIAZIONE DELLE RISERVE DI PEREQUAZIONE

10.  RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (Voes HI. 1)
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Valori deli'esercizio precedents

i 175.44G.53

115 ~134.681,300
116 72.334.844
17 1.472.562

8 30.741.341

119 o 120 30,741.341
2t -370.667.691

122 0 23 376,667,691
194 11.589.079

2 W8 R 11.589.07¢.

128 S EES218

132 o
133 6EC.304
134 28,783.632
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CONTO ECONOMICO

Valorl delfasercizio

H. CONTO TECNICC DEI RAMI VITA

1. PREMi DELLESERCIZIO, AL NETTO DELLE CESSION! IN RIASSICURAZIONE:
a} Premi lordi contabilizzaté 30 0

b) {-) premi ceduli in riassicurazione ELI, 9 E- S g
2. PROVENTI DA INVESTIMENTL
a} Proventi gerivanti da azioni & quote 3 4]

(di cut: provenienti da imprese del gruppe 24 0}

b} Provent: derivanti da altri investimenti:
aa) da terrent & fabbricat T o
bbj da altr investiment E O 1
(di cul: provenient] da imprese de! gruppo
¢} Riprese di rettifiche di valore sugli investiment
d) Profitti sul reatizzo di investimenti

42 8

(di oui: provenienti da imprese del gruppo

3. PROVENTIE PLUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI ABENEFICIO DI ASSICURATI
f QUALI NE SOPPORTANO i RESCHIC £ A INVESTIMENTI DERIVANT! DALLA GESTIONE DE! FOND! PENSIONE 43 1}

4. ALTRI PROVENT TECNICH, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZICNE 4 1]

5 ONERERELATIVI A SINISTRI, AL NETTO DELLE CESSIONI Y RIASSICURAZIONE:
a) Somme pagate
aa) lmporto lordo

bb) (-) Quete 2 carice dei nassicurator

b) Variazione della riserva per somme da pagare
aa) Importo lordo 48 0

bb) (-} Quote a carico dei riassiouratori 49 ¢

6 VARIAZIONE DELLE RISERVE MATEMATICHE £ DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE,
ALNETTO DELLE CESSION! IN RIASSICURAZIONE

a) Riserve matematiche:

aa) lmporto lorda B2t s

bb) (-) Quote 2 caric dei rassicuratedt 82 i3 Eo T
b) Riserva premi delle assicurazioni complementa

aa} Imparto lordo S, o

bb) (- Qucte a canco dei rassicuratari 56 0

©) Alfre riserve fecnichs
aa) Importa lordo
bb} (-} Quote & carico dei riasslouratori

d} Riserve tecniche allorché il rischio delfinvestimento & sopportate
dagh assicuran e denvant dalla gestuone del Iondi pensione
aa) imporio lorde 61 ¢

b} (-} Guote a carico def riassicuratort 62 0 a3 o 54 0
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Pag. 2
Valori dellesercizio precedente
R, L)
41 2 2 e g
T 9
{<fi cui: provenienti da imprese del gruppo e 0}
145 0
168 0 147 0
{di cui; provenienti da imprese del gruppo 148 0}
g 0
59 0
(di cui- pravenientt da imprese del gruppo LUV, - | 52 v e 0;
RS O |
I8 ot it
185 0
156 9 is7 0
180 Q 183 0
152 0
L SR A s .
65 0
168 0
176 [
i73 ¢ 174 kY]
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CONTO ECONOMICO

Valort delfesercizic

7. RISTORNI £ PARFTECIPAZIONI AGLE UTILL AL NETTO DELLE CESSION| IN RIASSICURAZIONE 65 [}

8, 8PESE Di GESTIONE:
a) Prowvigioni di acquisizione
b) Altre spese di acqulsizione

c) Varlazione delte provvigloni € delfe altre spese di acquisizions
da ammortizzare

d) Provvigioni di incasso
e) Altre spese di amministrazione

f) (-) Provvigiont e partecipazioni agl uti¥ ricevute dai riassicuratori

8. ONERI PATRIMCNIALI £ FINANZIAR:

@) Oneri di gestions degli investimenti e interessi passivi B i 0
b) Rettifiche di valore sugli investimenti L, 0
¢} Perdite sul realizzo di investimenti 5 Q 7 ]

5. ONERI PATRIMONIALL E FINANZIARI E MINUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVIA INVESTIMENTI
A BENEFICI D1 ASSICURATI  QUALE NE SOPPORTANG IL RISCHIO E A INVESTIMENTI QERIVANTI DALLA

GESTIONE DE| FONDI PENSIONE (A 9
19, ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSION| IN RIASSICURAZIONE 7 9
12 (-} QUOTADELLUUTILE DEGLI IWVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO NON TECNICO (voce Il 4) "
13, RISULTATO DEL CONTO TEGNICO DEI RAMI VITA (Voce Hl. 2) 8
. CONTO NON TECNICO
1. RISULTATO DEL CONTO TECNICE DEI RAM DANNI (voce 1. 10) B 301078821
2. RISULTATO DEL CONTO TECNKGO DE RAMI VITA (voca i1, 13) o7 0

3. PROVENTI DA INVESTRMENTE DE: RAMI DANNLE
a) Proventt derivant: da azioni @ quote
{di cui: provenienti da imprese de! gruppo

b} Proventi derivanti da allsi investimants:
aa) da terrani e fabbricali
bk da altri investimantt

(di cui: provenienti da imprese del gruppo L . B |

<) Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti

d) Profitti sut realizza di investimenti

{di cui: provenienti da imprese del gruppo I ) 92 303,208,673
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Pag. 3
Vaiort delf'esercizio pracedente

175 ]
75 0

182 9

186 [t}

180 9

hici) 211.163.289

193 o
{di cui: provenienti da imprese del gruppo 194 o)
B95 e 2090
196 224.510.237 17 224.759.927
{di cuk: provenient da imprese dai gruppo A i o}
189 4910575
i 239.172.61“4__

(di cul: provenienti da imprese def gruppo 21 a) 22 568,848,115




Camera dei Deputati - 92 - Senato della Repubblica
XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI
CONTO ECONOMICO
Valor delfpsercizio

4. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA DAL

CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce Il. 12) RO
5. ONER! PATRIMONIALL E FINANZIARE DEI RAME DANNI:

a) Oner di gesticne degli investiment! e interessi passivi 94 16.020.409

b) Rettifiche di valore sugli investimenti

©) Perdite sul realizzo di investimenti b N— LA 69.010:285
6. () QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (voce 1. 2) 98 55.276.493
7. ALTRI PROVENTI
8. ALTRI ONERI 100 186 535.308
9. RISULTATO DELLAATTIVITA' GRDINARIA
10.  PROVENTI STRAORDINARI
1. ONERL STRAORDINARI 193, 007113
12, RISULTATO RELLAATTIVITA STRACRDINARIA 100 e SEAAB5
3. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE
4. IMPOSTE SUL REDDITG DELLESERCIZIO 108 e 50,842,881
5. UTILE (PERDITA} D'ESERCIZIO
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Pag. 4
Valori del'esercizio precedente

203 s 9]
204 58.514.199
208 13.319.766
208 LILTIESTL ECRRRIN. £9.549.376)

209 375.807.436

210 403.219.404

2 7731732
EAL S 7350770,
[ S 380,962,
L3R 481,191,225
256 ~73.043.387

217 565.134.6822
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NOTA INTEGRATIVA



Camera dei Deputati — 9% — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Nota Integrativa

Premessa

il presente Bilancio, che si compone degli schemi dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico nenché defla Nota
Integrativa e relativi allegatl ed & corredato dalla Relazione degli Amministratori sull’andamento della gestione nel suo
complesso, & stato redatto, in ossequio all'art. 6 comma 22 de! D.L. 269/20083, in conformita aile disposizioni applicabili
di cui al Decreto Legislativo 7 settembre 2005 n. 209, al Decreto Legislativo 26 maggio 1997, n. 173 limitatamente alle
disposizioni in materia di conti annuali e consolidati delle imprese di assicurazione, al Provvedimento dell’|ISVAP, del
1° dicembre 1997 n. 735. Considerats la specificita del settore ci si & rifatt alle disposizioni introdotte dalla riforma del
diritto socistario (Decreto legislativo 17 gennaio 2003 n. 8 successive modificazioni ed integrazioni) ove applicabili a
SACE. Ii bilencio & sottoposto a revisione contabile, in conformita a quanto previsto dall’art, 2408-ter, comma 1, lettera
b) del Codice Civile, in esecuzione della delibera dell'Assemblea degli azionjsti de! 28 maggio 2007, che ha attribuite
l'incarico del controlio contabile alla PricewaterhouseCeoopers S.p.A. per if periodo 2007-2009.

Al sensi del D. Igs. 173/1997, la Nota Integrativa comprende;

Parte A - Criterl di valutazione

Parte B - Informazioni sullo Stato Patrimoniale e sul Conto Economico
Parte C - Altre informazioni

Gii importi riportati in Nota Integrativa sonc esprassi in mighaia di euro.
Viene infine presentato if Bilancio Consolidato, che ai sensi del D.Lgs. 38 del 28/2/2005 & stato redatte in conformita ai
Principi Contabili Internazionali {{AS/IFRS) e al Regolamento n. 7/2007 detl’Isvap.
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Parte A - Criteri di valutazione e di redazione del Bilancio

il Bilancio & stato predisposto nelrispetto delle vigenti norme civilistiche e di quetle specifiche per il settore assicurativo,
interpretate alla luce dei Principi Contabili Nazionali. | richiamati principi contabili e criteri di valutazione sono, inoitre,
ispirati ai criteri generali della prudenza e della competenza, e nella prospettiva della continuazione dell’attivita al fine
di dare una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria e del risultato economico di
SACE S.p.A..

SEZIONE 1 - ILLUSTRAZIONE DEI CRITERI DI VALUTAZIONE
Sono di seguito espost] i criteri utilizzati nella formazione del bilarcio di esercizio e le eventuali modifiche rispetto a
quelli precedentemente adottati.

Attivi immateriafi

Sono iscritti in bitancio al costo di acguisto maggiorato degli oneri accessori; le perdite durevoli di valore sono verificate
annualmente con riguardo alte condizioni di utilizzo. Gli attivi immateriali sono ammortizzati sulla base deila vita utite
stimata. Gli ammortamenti, determinati a partire dal momento in cui { beni diventano disponibili per {’'uso, sono imputati
in diminuzione del valore originario dei beni,

Terreni e fabbricati

Sono considerati attivi patrimoniall & utitizzo durevole in gquanto destinati a permanere durevoimente nel patrimonio
aziendale. ll terreno sul quale insiste il fabbricato destinato all'esercizio dell'impresa non viene ammortizzato, trattandosi
di bene dotato di illimitata utilizzazione nel tempo. I valore del fabbricato viene ammortizzato con aliquota del 3%
ritenuta rappresentativa delia vita utile del bene.

Partecipazioni

Le partecipazioni sono iscritte af costo storico, maggiorato degli oneri accessori. Trattandosi di forme di investimento
durevole, ie citate partecipazioni sono considerate immohilizzazione finanziarie e sono valutate con i metodo del costo
rettificato, pertanto, mentre gli incrementi di valore non vengone rilevati in bilancio, le perdite durevoii di valore riducono
I'smmontare delle partecipazioni iscritte, ove le condizioni economico-finanziarie della partacipata lo richiedano. |
dividendi sono rilevati per competenza al sorgere del diritto di credito.

Investimenti

In ottemperanza al DM n. 116895 del 10 novembre 2004, finalizzato ad una gestione efficiente delie attivita, oltre che
delie deliberazioni assunte in tal senso dal Consiglic di Amministrazione, gli investimenti di SACE sono distinti nei
comparti “durevole” e “non durevole”. | titoli aventi caratieristiche di investimento duravole sono iscritti al costo di
acquisto, rettificato della quota di competenza, positiva o negativa, dello scarto di negoziazione maturato alla data di
chiusura deli’esercizio, ed eventualmente ridotto in presenza di perdite di valore ritenute dureveli. Gliinteressi e le cedole
maturati sui titoli in portafoglio sono contabilizzati per competenza, con l'imputazione in bilancio dei ratei attivi. | titoii ad
utilizzo non durevele sono valutat! al minore tra costo medic ponderato e valora di realizzo desumibile dali’andamento
del mercato, Le svalutazioni effettuate sono annullate, in tutto o in parte, mediante ripristini di valore, qualora vengano
meno i motivi che le hanno originate. L'eventuale trasferimento dei titoli da un comparto all’altro avviene suila base del
valare del titolo alla data dell'operazione, determinato secondo i criteri della classe di provenienza, Successivamente al
trasferimento i titoli vengono valutati secondo i criteri propri defla classe di destinazione.

Crediti

I crediti sono valutati seconde # presumibile valore di realizzo tenendo conto delle probabili future perdite per inesigibilita. Le
perdite su crediti sono iscritte se sussistono documentati elementi oggettivi. Gli interessi compensativi e moratori sui crediti
sone iscritti per la quota maturata in clascun esercizio. | crediti per spese di salvataggio vantati nei confronti di assicurati
s0no iscritti in bilancio al valore nominale; in sede di valutazione sl tiene conto di tutli gli elementi ohiettivi che possono
determinare la perdita del credito stesso. Con riferimento, infine, alle spese di salvataggio richieste al commitiente estero,
Viserizione in bilancio avviene &l valore di presunto realizzo. Eventuali deroghe af criter di valutazione, determinate da cause
accezionali, sono analiticamente motivate in Nota Integrativa al sensi dell’art. 2423 bis comma 2 dei C.C..

Crediti per premi deli’esercizio

| crediti per premi dell'esercizio sono iscriti sulla base delle date di maturazione praviste in contratto, corrispondenti
al momento di perfezionamenio del contratto stesso, oltre che, ove previste, alle date di decotrenza del rischic. Ove
sussistano delle probabili perdite future per inesigibilita, il credito viene svalutato fino af presumibile valore di realizzo.
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Attivi materiali e scorte

Sono iscritti al costoe di acquisto, maggiorato degli oneri accessori di diretta imputazione; seno svalutati per perdite
durevoeli di valore ed ammortizzati applicando aliquote rappresentative della vita utile stimata dei beni; 'ammortamento
ha inizio a partire dal momento in cui i beni diventano disponibili per {'uso.

Riserve tecniche

Sono determinate, al sensi dell’art. 31 def D. igs. 173/97, nel rispetto del principio generals secondo il quale I'importo
delfe riserve deve consentire di far fronte, per quanto ragionevolmente prevedibile, agli impegni assunti con i contratti
di assicurazione. Le riserve su rischi assunti in riassicurazione sono determinate sulla base delle comunicazioni
delle imprese cedenti. Gli importi delle riserve tecniche cedute a riassicuratori sono determinate applicando, agli
importi lordi delle riserve tacniche del lavore diretto, le percentuali di riassicurazione previste dai relativi contratti di
riassicurazione.

a) Riserva premi

La riserva per frazioni di premi & determinata con il metodo del pro-rata ternpeoris, applicato analiticaments per ciascuna
polizza suila base dei premi lordi, dedotte le spese di acquisizione diretts. La riserva premi & stata inoltre integrata per
fronteggiare la parte di sinistralitd attesa, non coperta dalla riserva per frazioni di premi, con riferimento ai contratti
assicurativi in portafoglio perfezionati entro ta data di chiusura dell'esercizio. In particolare, la riserva Rischi in corse &
stata determinata secondo la metodologia Value At Risk. La Riserva Premi, nella sua totalita, & considerata adeguata a
coprire i rischi incombenti sulf'impresa dopo la fine dell’esercizio.

b) Riserva sinistri

Nel rispetto del principio di prudente valutazione, la riserva viene determinata in base all’analisi oggettiva del singolo
sinistro. La riservazione avwiene per Uimporto corrispondente al “costo ultimo”. Nel calcole della riserva vengono
accantonate inoltre, witte le spese, incluse quelle di liquidazione, che si stima dover sostenere per svitare o contenere
i danni arrecati dal sinistro. Si tratta in particolare, per gquanto concerne it Ramo Credite, delle spese previste per le
azioni tendenti al saivataggio del credito stesso. Per il ramo credito e cauzioni sono portate in diminuzione detfla riserva
fe somme la cui esigibilith e riscuotibilita sono certe, sulla base di documentati elementi oggettivi. Inoltre, sempre
per il ramo credito la riserva viene in ogni caso costituita (prescindendo da gualsiasi valutazione) al momento della
comunicazione di sinistro da parte dell’assicurato e, comungue, al verificarsi di fattifatti che lascino ragionevolmente
presumere la possibilitd degli eventi stessi. Relativaments alle posizioni in contenzioso, sono considerate le
caratieristiche del singolo contenzioso e lo stato dell'istruttoria. Nella valutazione delle controversie e nella stima
degli accantonamenti si tiene conto anche degli interessi e delle spese legali che Sace potrebbe essere chiamata a
sostenere. La quota di Riserva Sinistrd a carico dei riassicuratori & stata determinata applicandoe un criterio analogo a
quelle utitizzato per I'assicurazione diretta ed in osservanza ai trattati vigenti nal periodo. La Riserva Sinistri del favoro
indiretto & appostata sulia base di scambi di comunicazioni con le cedenti e, allo stato, & ritenuta congrua,

¢} Riserva di perequazione

L.a Riserva di perequazione accoglie gli importi accantonati al fine di perequare le fiuttuazioni del tasso dei sinistri
negl anni futuri o di coprire rischi particolari. La riserva di perequazione & stata determinata, ai sensi deil’art, 37
del D.Lgs 209/2005, calcolando it 180% dell’'ammontare pi: elevato dei premi del ramo credito nei 5 esercizi
precedenti.

Fondo per trattamento di quiescenza e simili
it Fondo accoglie I'accantonamente del fondo interno di previdenza integrativa def personale.

Fondi per rischi e oneri

I Fondi per rischi ed oneri sono stanziati per fronteggiare perdite o passivita, ritenuti di natura certa o probabile, per i quali
tuttavia alla chiusura del’esercizio non sono determinabili in modo certo Fammontare efo il periodo di sopravvenienza.
Gli stanziamenti riflettono la miglicre stima possibile sulla base degii elementi disponibiti.

Fondo imposte
i Fondo accoglie gli accantonamenti relativi all’ eventuale differimente di imposte.

Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato

H debito, al netto delle anticipazioni, copre tutti gli impegni della Societa nei confronti det personaie alla data di chiusura
dell'esercizio ed & calcolato per ogni singolo lavoratore dipendente, in base ai contratti di lavoro e alle disposizioni di
Legge vigenti.
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Nel bilancio sono riflessi gii effetti derivanti dalla Legge 27 dicembre 2008 n. 296 che ha disciplinato nuove regole per
it TFR maturando dal 1° gennaio 2007.
Per effetto della riforma della Previdenza complementara:
- le quote di TFR maturate fino al 31 dicembre 2006 rimangono in azienda;
- le guote di TFR maturande dai 1° gennaic 2007 devono, a scelte del dipendente, secondo le modalitd di adesione
esplicita o tacita:
¢ assere destinate a forme di previdenza compiementare;
« gssere manienute in azienda che provvedera a trasferire e quote di TFR al fondo di Tesoretia istituito presso
I'INPS.

Debiti
I debiti sono iscritti per importi pari al loro valore nominale.

Ratei e risconti
| ratei @ risconti attivi e passivi sono iscritti secondo i criteri delia temporalita, nel rispetto deli'effettiva competenza dei
costi e dei ricavi.

Operazioni fuori bilancio e strumenti finanziari derivati

Sono espoeste in bilancio e valutate suila base delie disposizioni dettate dalla Legge n. 342/2000. in particolare, le
operazioni in derivati, ai sensi del DM n. 116885 del 10 novembre 2004 o delie deliberazioni assunte dal Consiglio
di Amministrazicne in tema di protezione del portafoglio, sono posie in essere con finalitd di copertura. Esse
vengono valutate secondo il principio di “coerenza vatutativa”: vengono, in altri termini, imputati a conto ecenomico
le minusvalenze e le plusvalenze da valutazione coerentemente con le corrispondenti plusvalenze o minusvalenze
da valutazione calcolate sulle poste patrimoniali coperte. Ui valore dei contratti derivati viene determinate facendo
riferimento alle rispettive guotazioni di mercato. Del valori e degli impegni connessi agli strumenti derivati sone fornite
indicazioni nei conti d'ordine.

Premi Lordi Contabilizzati
| premi lordi contabilizzati sono atiribuiti al'esercizio secondo il criterio della “maturazione”. Gii stessi, incltre, sono
contabilizzati al netto dei soli annullamenti di natura tecnica afferenti titoli emessi nel'esercizio.

Costi del personale e costi generali di amministrazione

Atteso che la normativa di riferimento impone la duplice attribuzione per "natura” e per “destinazions”;

1) i costi del personale sono distribuiti applicando un criterio analitico basato sul peso percentuale delle competenze d
ciascuna risorsa all'interno della struttura di apparienenza;

2) 1 costi generali di amministrazione sostenuti per una specifica causale sono suscettibili di diretta attribuzione;

3) gli altri costi generali non specificamente attribuibili, sone ripartiti applicando e percentuali determinate con it metodo
della distribuzione dei costi dsl personale.

Poste espresse in valuta estera

Le partite di debito e di credito sono valutate al cambio a pronti di fine esercizio, mentre i costi ed i ricavi in valuta
sono rilevati al cambio vigente al momento dell'effettuazione dell’operazione. Le differenze cambio risultanti
da tali rettifiche sono imputate nelle voci "Altri Proventi” e "Aitri Oneri”. Gli utili e le perdite da valutazione
sono imputati ai conto economico. In sede di approvazione del bilancic e conseguente destinazione dell’utiie di
esercizio, dopo aver effettuato {'accantonamento a riserva legale, I'eventuale saldo netto positive {utile netto)
viene accantonato ad una “Riserva di Patrimonio Netto”. Tale posta non pud essere distribuita fino al realizze
deil'attivita o della passivitd che I'ha generata. La riserva in argomento pud anche essere utilizzata a copertura di
perdite di esercizi precedenti.

Criteri di determinazione della quota dell’utile degli investimenti trasferita dal conto non tecnico

L.a quota dell'utile degli investimenti da trasferire dal conto non tecnico & determinata secondo le disposizioni dell'art.
55 del D.Lgs 173/97 e del Provvedimento ISVAP n. 1140 G dell'8/3/99, applicando all’'utile netto degli investimenti il
rapporto tra fa semisomma delle Riserve tecniche e la semisomma delie Riserve tecniche e dei patrimoni netti all'inizio
ed alla fine dell’esercizio.

Proventi e oneri straordinari
Sone compresi nella voce esclusivamente i risultati rivenienti da eventi che produceno effetti rilevanti sulla struttura
aziendale, le alienazioni di investiment durevoli & le sopravvenienze.
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imposte sul reddito

L'onere per imposte sul reddito & rilevato sulla base deila migliore stima del reddito imponibile determinato nel rispstto
delle norme vigenti in materia. Si & tenuto altresi conto di guanto statuito dai principi contabili di riferimento in materia
di imposte differite e anticipate. Pertanto le imposte anticipate, cosi come il beneficio fiscale connesso a perdite
riportabili a nuovo, sono rilevate qualora vi sia ragionsvole certezza della loro recuperabilita futura, e le passivita per
imposte differite non sono rilevate quando esistono scarse possibilita che il relativo debito insorga.

Cambi adottati
| cambi delle principali valute, adottati per la conversione in auro, sono | seguenti:

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Bollare USA 1.4721 1.3170 117970
Sterlina GB 0.7333 0.6715 0.88530
Franco Svizzero 1.6547 1.6062 1.55510

Moneta di conto del bilancio
Tutti | valori esposti nei modelii di bilancio sono espressi in unita di euro. | dati della Nota integrativa sono espressi in
migliaia di euro.

SEZIONE 2 - RETTIFICHE ED ACCANTONAMENTI FISCALE
Non sono stati effettuat accantonamenti e rettifiche di valore in applicazione di norme tributarie.
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Parte B - Informazioni sulio stato patrimoniale e sul conto economico

STATO PATRIMIOMIALE (in euro migliaia) 31.12.2007 31.12.2006
Attivi immateriali 1.875 3.182
Investimenti 5.876.483 9.694.931
Riserve tecnicha carico riassicuratort 10.549 25,997
Credit 1.291.016 1.828.890
Altri elementi dell'attivo 712.182 78.330
Ratei e risconti attivi 74.938 79.628
Attivo Stato Patrimoniale 7.966.041 11.710.658
Patrimonio Netto:
- Capitale Sociale 4,340.054 7.840.054
- Riserva Legale 89.570 61,314
- Altre Riserve 600.124 402.327
- Utile d'esercizio 320.430 565.135
Riserve techiche 2.178.112 2.253.284
Fondi per rischi ed oneri ) 108.627 119.924
Debiti ed altre passivita 327.219 AB5.168
Ratei e risconti passivi 2905 3.452
Passivo Stato Patrimoniale 7.966.041 11.710.658
CONTC ECONOMICC (in suro migliaia) 31.12.2007 31.12.2008
Conto tecnico def rami danni
Premi lordi 225,222 176,441
Variazione della Riserva premi e dei premi ceduti 17.030 (310,122}
Premi netti di competenza 242.252 {134.881}
Quota dell' utile trasferito dal conto non tecnico 58,276 72.335
Altri proventi tecnici 1.979
Oneri da sinistri al netto dei recuperi e dalle cessioni in riassicurazione 90.558
Ristorni e partecipazioni agh wtili {1.276)
Spese di gestione 43,139) (41.342)
Altrt oneri tecnici, al netto della riassicurazione {4.573) {10.969%)
Risultato del conto tecnico dei rami danni 341.079 211.163
Conto non tecnico
Provent da investimenti dei rari danni 303,209 468.843
Oneri patrimoniali & finanziari dei rami denni (869.010) 89.549)
Quota delt'utile trasferito ai conto tecnico dei rami danni {55.276) {72.335)
Altn proventi 153.243 375.907
Altri oneri {166.536) (403.219)
Proventi straordinari 4.572 7732
Cneri straordinari {4.007) {7.351)
imposte sul reddito {386.843) 73,943
Utile d'esercizio 320.43¢ 565.135
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Stato Patrimoniale - Attivo

SEZIONE 1 - VOCE B - ATTIVI IMMATERIALI {(ALLEGATO N. 4}

Le variazioni intervenute nell’esercizio relativamente agli attivi immateriali sono ripcrtate nell’Aliegato 4. 1l saldo si
riferisce interaments alla voce “Altri costi pluriennali” il cui dettaglio & di seguito riportato:

Tabella 1 {in euro miglisia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Diritti utilizzo opera dellingegno 455 448
Marchi e Licenze 1 2
Costi software 1.418 2.732
Immaobilizzazioni in corso e acconti - -
Totale Altri costi pluriennali {voce BS) 1.874 3.182

| costi per software {euro 1.418 mila} si riferiscono prevalentemente ai costi per 'implementazione e lo sviluppo dsi
sistemi informatici riferiti al progetto ESACE.

SEZIONE 2 - VOCE C - INVESTIMENT! {ALLEGATIN. 5, 6, 7, 8, 9,10}

2.1 - Terrenti e fabbricati - voce C.|

La voce Terreni e fabbricati & rappresentata:

a. dal velore del fabbricato di proprieta della Societd (eure 8.947 mila), sito in Piazza Poli 37/42 in Roma, utilizzato in
parte per i"esercizio dell’impresa ed in parte concessa in locazione alla controllata SACE BT S.p.A;

b. dal valore del terreno sul quale insiste il fabbricato (euro 49,900 mila).

Can riferimento alf'informativa richiesta dall'art. 16 comma 7 del D.Lgs. 173/97, si sottolinea che il valore corrente

dell'immobile presente nel patrimaonio & stato determinato, nel 2004 in sede di trasformazione delia SACE in societa

per azioni e della rettifica del valori, sulla base di apposita perizia giurata nella quals si & tenuto conto:

- delte caratteristiche intrinseche (tipclogia dell immobile, stato di conservazione);

- delle caratteristiche estrinseche (contesto urbanistico, esistenza di vincali, incidenza delle spesey;

-delie guotazioni di mercato riferite ad immobili similari desunte sulle singole piazze e di eventuali situazioni

particolari.

2.2 - Investimenti in imprese del Gruppo e in altre partecipate - voce C.il

Il totale degli investimenti iscritti in bilancio alla categoria in esame ammonta, al 31 dicembre 2007 ad euro 105.800
mila (riferite interamente ad immobitizzazioni finanziarie). La voce & ralativa alla partecipazione nella societad controllata
SACE BT S.p.A., costituita in data 27 maggio 2004, il cui capitale sociale & stato interamente sottoscritto da SACE. Si
precisa che la societa controliata ha registrate per 'esercizio 2007 una perdita di euro 1.050,3 migliata, che si ritiene
non durevole.

2.2.1.a) Le variazioni intervenute nell’esercizio delle azioni e quote sono rappresentate nell’Allegato n. 5.
2.2.1.b} Le informazioni relative alle imprese partecipate sono riportate nell’Allegato n.6 della Nota Integrativa.
2.2.1.c) I Praspetto analitico delle movimentazioni é riportate nell’Allegato n.7 alla Nota Integrativa.

2.3 - Altri investimenti finanziari - Voce C.1II

2.3.1 - Ripartizione degli investimenti finanziari in base all’utilizzo.

Nell'Allegato 8 & riportata la ripartizione degli investimenti in base all'utilizze durevole & non durevole nonché il valore
di bilancio ed il valore corrente. Nel corse deli'esercizio non si & dato luogo a trasferimenti da un comparte all'altro.

Gli Investimenti e 'attribuzione aila classe in base all'utitizzo sono stati effettuati nel rispetio delie linee guida per la
gesticne finanziaria della Societa.
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Tabeila 2 (in suro migliala)

Elenco dei Titoli di Siato & obbligazioni con Indicazione del soggetto emitiente 31.12.2007 31.12.2006
Titoll di Stato emessi dalla Rep. ltaliana 1.159.738 2,406,442
Tholl di Stato emessi dalla Rep. Federale Tedesca 53.650 -
Titoli di Stato emessi dalla Rep. Francese 8.065 579.548
Titoli di Stato emessi dalla Rep. Austriaca 70.344 57.872
Titoli di State emessi dalla Rep. Ellenica 317,420 288.428
Titoli di Stato emessi dalla Rep. Portoghese 20.097 -
Titolt di Stato emessi dal Belgio 15.282 0
Titoh di Stato emessi dall'Olanda 14.082 -
Titoli di Stato emessi daila Spagna 343.919

Altri toli quotat] 2.654,442 1.326.835
Altri titoli non quotati 76.832 -
Totale 4.733.811 4.663.125

Gli Altri titoli guotati fanno principalmente riferimento a titoli obbligazionari emessi da Cassa Depositi e Prestiti, GE,
Societa crediti cartolarizzati INPS e Medicbanca,

! titoff sono depositati presso istituti bancari. Per quanto riguarda la valutazione dei titoli immeobilizzati al fair value, si
rimanda all’Aliegato n. 9.

Con riferimento alle "cbbligazioni ed altri titoli a reddito fisso” iscriti nelia voce CHI, gli importi imputati a conto
economico neil'esercizio a titolo di scarto di emissione e di negoziazione ammontano a;

Tabellz 3 {in euro migliaia)

Descrizione Positivi MNegativi
Scarti di emissione 1.833 199
Scarti di negoziazione 7.36% 5416

2.3,2 - Variazioni nell’'esercizio degli attivi ad utilizzo durevole compresi nelle voci di cui al punto 2.3.7
{Allegato n. 9}

2.3.3 - Variazioni nell’esercizio dei finanziamenti - Voce C.lil.4 e dei depositi presso enti creditizi - voce C.IIL6
{Allegato n. 10).

2.3.4 - Indicazione analitica delle posizioni di importo significativo dei prestiti con garanzia reale - Voce C.iil4.a
La voce Finanziamenti comprende | mutui ipotecari a favore del personale dipendente if cui valore all'inizio deli’esercizio
era pari ad euro 10.191 mila. Nel corso dell'esercizio sono state incassate rate per euro 705 mila. I! saldo pari a
euro 9.487 riguarda la quota capliale residua relativa ai 54 mutui concessi. Gl ammontari residui in essere non sono
singolarmente significativi.

Ripartizione in quote di Fondi comuni di investimento - Voce C.Jif.2

Tabella 4 {in suro migliaia)

Cuote in Fondi comuni di Investimento 31.12.2007 31.12.2066
Francia 208,182 0
irlanda 242216 0
Lussemburgo 2.943 0
USA 3.615 0
Totale 456.956 0
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2.3.6 - Ripartizione per durata di vincolo dei depositi presso enti creditizi - Voce C.IIL6

Tabella 5 {in euro mighala)

Durata vincolo 31.12.2007 31.12.2006
Superiore a & mesi 430.000 0
TOTALE 430.000 0

La voce accoglie | Time Deposit in essere presso primari |stituti Finanziari.
2.3.7 - Composizione per tipologia degli investimenti finanziari diversi - Voce C.IIL.7

Tabella 6 {in euro migliaial

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Pronti oftarmine ¢ 4.850.551
Crediti vs. assi polizza TFR 5.787 5.458
Cenrtificati di deposite 54,281 -
Altri investimenti 29 . 49
Investimenti Finanziari diversi - 60.097 4.856.058

2.4 - Depositi presso imprese cedenti - Voce C.IV

La voce accodlie Fammontare dei depositi 2 garanzia trattenuti presso le imprese cedenti regolati dai trattati in vigore.
Gli stessi trattatl disciplinano altresi le condizioni e le modalita di movimento di tali conti. Questi complessivamente
ammaontano ad euro 399 mila. Non sono state operate neli'esercizio svalutazioni dei depositi in esame.

SEZIONE 4 - VOCE D BIS - RISERVE TECNICHE A CARICO DE] RIASSICURATORI

Tabeila & (in euro migliala)

31.12.2007 31.12.2006
Riserva Premi 10.549 25.998 |
SEZIONE 5 - VOCE E - CREDITH
TabeHa 7 {in euro migliaia)
Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Crediti derivantt da operazione di assicurazione direlta verso assicurati 43.384 30.231
Assicurati e terzi per somme da recuperare (Voce E.D) 845.556 1.280.792 |
Compagnie di assicurazione e riassicurazione {Voce E.11) 222 401
Alzri crediti (Voce E.IH) 401.864 517.165
TOTALE 1.281.016 1.828.590

Nei paragrafi che seguone si forniscono le informazioni sulia compaesizione della voce Creditl,
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5.1 - Crediti derivanti da operazioni di Assicurazione diretta nei confronti di assicurati [Voce E.l).

La voce comprende gli importi del premi da incassare su polizze perfezionate alla data del bilancio {euro 43.384 mila). Nel
corso deil’esercizio non sono state effettuate svalutazioni con riferimento ai crediti derivanti da operazioni di assicurazione
per premi. La voce "Assicurati e terzi per somme da recuperare” {euro 848.556 mila} & costituita principaimente dai
crediti da surroga conferiti dal MEF ai sensi del D.L. 269/2003 valutati al valore di presumibile realizzo, determinato
separatamente per ciascuna tipologia di credito e di controparte. La voce in esame comprende anche | crediti relativi
al'operazione di "Credit Link Notes” che, ai sensi deli'art. 6 comma 19 del D.1.. 269/2003, costituiscono “Patrimonio
Separato” di SACE. Alla data def bilancio, su tale operazions, risultano crediti da incassare per euro 103.505 mija. Per i
citati crediti & stato predisposto apposito Rendiconto, allegato aila presente Nota (Parte C - aitre informazioni).

Nella tabelia che segue sono riportate le varlazioni intervenute nell’esercizio con riferimento alla voce “ Assicurati e terzi
per somme da recuperare”;

Tabela 8 {in euro migliaia)
Descrizione

Valori al 1 gennaio 2007 1.280.792
+ Crediti maturati nefl‘esercizio 31.054
- chiusura crediti per incassi dell‘esercizio 360.385
- perdite su crediti /svalutazioni 28,111
+ riprese di valore 2110
- rettifiche da Voce EIT ] 16.633
Adeguamenti cambio (+/) (70.271)
Valori al 31 dicembre 2007 845.5656

li valore dei Crediti diminuisce per i movimenti intervenuti neli'esercizio (surc 360.385 mila riferiti agli incassi del
periodo), dell’adeguamento ai cambi di fine periodo (euro 70.271 mila), ed aumenta per effetto delle riprese di valore
{eurc 2.110 mita riferiti al Gabon).

la valutazicne dei crediti da surroga sulla base del presumibile vaicre di realizzo, effettuata alla data del bilancio

utilizzando il metodo analitico, ha dato luogo a riprese di valore esciusivamente per le posizioni in refazione alle quali

nel corso deli'esercizio sono stati perfezicnati accordi intergovernativi che hanno ricompresc all'interno dei piani di

rimborso anche rate precedentemente escluse, migliorando in tal modo il merito creditizio del debitore. Di contro, sono

stati svalutati integralmente | crediti sulla cui recuperabilitd si & accresciute il grado di incertezza per la mancanza di

comportamenti concludenti da parte dei debitori (svalutazioni pari a euro 6.154 mila}.

Con riferimento all'operazione OPTIMUM, si evidenzia quanto segue:

¢ nel corso del 2005 si & posto terrmine in via anticipata alla cartolarizzazione OPTIMUM mediante un receivables
retransfer agreement in forza del quale SACE ha riacquistato da OPTIMUM verso corrispettivo {surc 12 mila per
spese chiusura cperazione) gli outstanding receivables, ossia | crediti originariamente cedutt alla SPV eccedenti
rispetto alle esigenze finanziarie della stessa;

* tenuto conto che tali crediti erano omogenei rispetto ad altre posizioni creditorie non oggeito di cartolarizzazione
ed esposte in bilancio, nell'esercizio 2005, al fine di corrispondare una rappresentazione veritiera e cometta della
complessiva situazione patrimaniale della socletd ed in conformita ali’art. 2423, comma 4 ¢.c., si & ritenuto di dover
derogare al criterio di valutazione prescritto dall’art. 2428, comma 1, punio 8) c.c. dando cosi luogo ad una rivalutazione
di euro 104.235 mila del valore contabile degli specifici crediti. In contropartita a tale rivalutazione & stata alimentata
una riserva di patrimenio netto la cui distribuibilit & subordinata all‘effettivo recupero dei crediti;

» nel corso del 2007 ta quota incassata di tali crediti & pari ad euro 17.290 mils, con una plusvalenza pari ad euro 4.402
mila; nella tabella di Patrimonio Netto, cui si rinvia, sono riportati gli effetti sulla Riserva ex art. 2423, comma 4 c.c..

5.2- Dettaglio della voce "Altri Crediti” (voce E.lil}

Tabeila 9 {in euro migliaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Ailtri crediti Paese 1.039 1.870
Crediti per interessi compensativi su indennizz da recuperare 255.465 333.775
Crediti verso 'Erario 95.622 87.645
Attivita per imposte anticipate 48,624 92526
Crediti diversi 1.104 1.649
Altri Crediti (voce EIl) 401.854 517.165




Camera dei Deputati — 106 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

La voce "Altri crediti Paese” {euro 1.039 mila) accoglie 'ammontare dei crediti acquistati da assicurati relativamente
alla loro quota di scoperte. 1 crediti citati hanno caratteristiche anatoghe, per tempi e condizioni di rimborso, ai crediti
verso Paesi esteri vantati direttamente da Sace e sono stati iscritti al costo di acquisto. La voce "Crediti per interessi
compensativi su indennizzi da recuperare” leuro 255.465 mila) rappresenta il totale dovuto alia data del bilancio da
Paesi esteri a titolo di interessi previsti dagli accordi di ristrutturazione in essere. Tra i crediti verso I'’Amministrazione
finanziaria (surc 95.622 mila) assumono rilevanza: i crediti d'imposta richiesti a rimborso, che maggiorati degli interessi
maturati alla data del 31 dicembre 2007 ammontano a euro 16.453 mila; i credito IRES ed IRAP risultanti dal Modelio
Unico 2007 {pari ad euro 68.638 mila), le ritenute fiscali subite sui propri conti correnti e nella negeziazione del titoli
in gestione pari a euro 11.592 mila; quelle trasferite dalla controllata nel 2006 per effetto deli'adesione al consolidato
fiscale (euro 15 mila). Le attivita per imposte anticipate (euro 48.623 mila) st riferiscono a voci di conto economico che
concorrono alla determinazione del reddito imponibile in esercizi diversi da guelio nel quale sono contabilizzate. La
voce & esposta al netto del riversamento a conto economico delie imposte anticipate stanziate nei precedenti periodi
di imposta operato nell’esercizic 2007 per effetto de! conseguimento di un reddito imponibite 1RES ed IRAP e inoltre
tiene conto deli'adeguamento delie aliquote IRES e IRAP modificate dalla L. n. 244/2007 {finanziaria 2008). I} dettaglio
& riportato nella sezione 21.7 della presente Nota Integrativa.

CREDITI PAESE - RIPARTIZIONE PER AREA GEOGRAFICA

Tabella 10 {in euro miglaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Africa 249.938 362.100
wf\marica ) 286.168 B 452.279_‘ )
Asia ) ) 173.268 | 191.543
Egropa - 380926 614.066
Totale 1.099.290 1.609.979

CREDITI PAESE - RIPARTIZIONE PER VALUTA ESTERA

Tabela 11 (in mighaial

Valuta 31.12.2007 31.12.2008
UsD 1.110.093 1.495.521
- EURO 290.098 419522
CHF 92.054 132,398
Altre valute 10 10

SEZIONE 6 - VOCE F - ALTRI ELEMENTI DELLATTIVO
6.1 - Variazioni nel’esercizio degli attivi ad utilizzo durevole inclusi neila classe F.l.

Tabella 12 {in suro miglaial

Variazione Yariaziont in
Descrizione 2006 in aumento diminuzione 2007
Mobili e macchine 1.385 748 411 1.722
Irnplant 268 132 T3 327
Scorte 143 0 48 a7
Totale 1.796 880 530 2.146

Disponibilita liquide
| depositi presso gli Istituti di Credito ammontano ad euro 708.945 mila, di cui euro 187.349 mila si riferiscone a cont
correnti in vaiuta, La consistenza deila cassa al 31 dicembre 2007 & pari 8 euro 11,8 mila.
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6.4 - Attivita diverse

Tabellz 13 (in euro migiiaia)
Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Attivitd da plusvalenze su contratti a termine in cambi 777 1.388
Attivita da plusvalenze su strumenti finanziar dervati 272 3.524
Conto transitorio di corsispondenza societd controliata 29 532
TOTALE 1.078 5.442

SEZIONE 7 - RATEI E RISCONTI ATTIVI - VOCE G

Tabatla 14 {in auro mighaia)
Descrizione 31.12.2007 31.12.2008
per interessi su titoli di Stato e obbligazionan 58.056 66.430
per interessi su investimenti finanziarl diversi 13,184 11.135
Altri ratei attivi 0 0
Ratei attivi 71.240 76.565
Per interesst passivi su finanziamenti e inv finanziari 0 2.141
Altri risconti attivi 3.696 G22
Risconti atfivi 3.696 3.063

La voce relativa agl interessi su investimenti finanziari diversi {euro 13.184 mila) & composta principalmente dagli

interessi su time deposit {sure 12.944 mila).

l.a voce Altri risconti attivi pari ad eurc 3.696 mila, si riferisce per euro 233 mila a guote di costi generali da attribuire ad
esearcizi successivi, e per eure 3.462 mila a quote di oneri relativi a derivati di copertura non di pertinenza dell'esercizio

in chiusura.

Non vi sono in bilancio attivi che presentano clausole di subordinazione.
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Stato Patrimoniale Passivo e Patrimonio Netto

SEZIONE 8 - PATRIMONIO NETTO - VOCE A

Le variazioni intervenute neli'esercizio sulle voci in esame sono dettagliate nella tabella seguents:

Tabelta 15 {importi in sure migliaia)

Capitale Riserva Altre  Acconti su Utite

Desecrizions Sociale Legale Riserve  Dividendi d'esercizio Totale
Saldi al 1° gennaio 2006 7.840.054 26,250 360.816 (256.580) 701.263 8.671.803
Destinazione dell'utile 2005:
- Distribuzione dividendi {368.109} (368.109}
- Copertura acconto syt dividendi 256580 (266.580} -
- Altre Destinazioni 35.063 41,5411 (76.574) -
Risultato dell’'esercizio 2006 565.135 565,135
Saldi af 31.12.2006 7.840.054 61.313 402.327 0 565.135 8.868.829
Saldi al 1° gennato 2007 7.840.054 $1.313 402,327 3] 565.135 8.868.829
Siduzione del capitale sociale {3.800.000} {3.500.000)
Destinazione dell'utile 2006:
- Distribuzione dividendi (338.081} (339.081)
- Altre Destinazioni 28.257 197.797 (226.054} -
Risulato dell'esercizio 2007_ 320.430 320,430
Saldi al 31.12.2007 4,340.054 89.570 600.124 0 320.430 5.350.178

Nel prospetto sono rappresentate analiticamente le voci di patrimonio nette secondo i loro grade di disponibilita e
distribuibilita, come richiesto dall'art. 2427 n. 7-his del codice civile.

Riepilogo delle

utilizzazioni

effetiuate
Possibilita Quota nei 3 esercizi
Importo di utifizzo disponibile precedenti
Capitale al 31.12.2007 4.340.053.892
Riserve di utili:
Riserva legale 89.570.314 B -
Altre Riserve 135.024.034 A B 136.024.034
Altre Riserve 465,098,933 A BC 465.099.933
Totale 600.123.967
quota rion distribuibite (1) 135.024.034
guota distribuibile 465.099.933

Legenda: A per aumentc di capitale; B! per copertura perdite C; per distribuzione ai soci

{1} la quota non distribuibile accoglie eure 51,336 migliaia riferitl alla Riserva ex art. 2423, comma 4 costituita al 31.12.2005 {per surc 104.235 miglaia)
al netto degli incassi del periodo (euro 17.290 migliaia del 2007 ed euro 35.608 migliaia del 2006) nonché la quota residua della Riserva utili su cambi

{euro B3.688 migliaia).

It Capitale sociale & composic da n. 1 milione di azioni per un valore nominale complessive di euro 4.340.054 mila,
interamente attribuite al Ministero dell’'Economia e delle Finanze. Si rappresenta che in data 27 dicembre 2006
t'Assemblea straordinaria dei soci di SACE S.p.A. ha deliberato la riduzione dal capitale sociale ai sensi dell’art. 2445
del c.c., psr un importo pari ad euro 3,5 miliardi. || relativo procedimente si & definito nel mese di febbraio 2007.
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SEZIONE 9 - PASSIVITA SUBORDINATE

Non esistono passivith subordinate.
SEZIONE 10 - RISERVE TECNICHE - VOCE C.\. {ALLEGATO 13}

10.1 ~ Variazioni neil'esercizio delle compaonenti della Riserva premi - Voce C.1.1 - e delle componenti della
Riserva sinistri - Voce C.1.2 dei rami danni (Allegato 13)

Tabela 17 {in suro righaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Riserva premi

- Riserva per frazioni di premio 713.045 652,310
- Riserva per rischi in corso : 890.248 983.810
Totale 1.603.293 1.635.920
Riserva sinistri

- Riserva per indennizzi e spese dirette 178.133 221.138
- Riserva per spese i liquidazions 8.580 12,517

- Riserva per sinistri tardivi 3.196 801
Totale 189.909 234.456

l.a riserva premi si riferisce per euro 268.218 mila ad esposizioni in divisa estera, La riserva sinistri si riferisce per
euro 63.618 mila ad esposizionl in divisa estera. La Riserva Sinistri & ritenuta sufficiente a coprire it potenziale costo
dei sinistri non pagati, in tutto o in parte, alla chiusura dell'esercizio. ## risparmio che si origina dalle differenze tra la
riserva in entrata, gli indennizzi pagati per sinistri di esercizi pracedenti e i sinistii senza seguito, al quale si aggiunge
Vimporto della riserva ancora in essere alla fine dell'esercizio evidenzia il bucn esito deile azioni di recupero intraprese
nei confronti dei terzi obbligati. Tali risparmi confermano fa congruita de! criterio adottato nella valutazione di tutti gli
oneri prevedibili, Neila tabella che segue vengono esposti i valori del Lavoro Diretto e del Lavoro Indiretio:

Tabelia 18 (n euwro migliaial

LE 11 LD L
Descrizione 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2006
Riserva premi
- Riserva per frazioni di premio 697.371 15.674 835.448 16.862
- Riserva per rischi in corso 890.248 o] 966,748 16.862
Valore di bilancio 7 _1.587.619 15.674 1.602.196 33.724
Riserva sinistri
- Riserva per indennizzi ¢ spese dirette 174.698 3.435 215908 5.232
- Riserva per spese di liguidazions 8.580 0 10,890 1926
- Riserva per sinistri tardivi 3.196 0 801 Y
Valore di bilancio 186.474 3.435 227.297 7.158

La variazione della Riserva Rischi in corso calcolata secondo la metodologia Value At Risk, tiens conto dello scenario
globale nonché dell'elevato livello di esposizione di SACE verse i Paesi del Medioriente. Gl attivi patrimoniali assicuranc
la copertura delle Riserve tecniche risultanti aila chiusura defi'esercizio,
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10.2 - Riserva di perequazione

La riserva di perequazione, pari a euro 382.909 mila & invariata rispetto all’esercizio precedente, ed & stata determinata
sulla base del dettato deli'art. 37 del D.Lgs 209/2008, in misura pari al 160% dell'ammontare pil elevato dei premi del
ramo creditc nel 5 esergizi precedenti.

SEZIONE 12 - FONDIi PER RISCHI ED ONERI - VOCE E

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono riportate nell’atlegato 15.

| Fondi per rischi ed oneri ammontano ad euro 109.627 mila; l'importo comprende euro 2,364 mila relativi al trattamento

di guiescenza, eurc 2.404 mila per imposte differite passive ed euro 104.859 mils per “Altri accantonamenti” le cui

compenenti principali sono di seguito riepilogate:

* euro 88.397 mila riferiti al contenzioso in essere alla data di chiusura dell'esercizio;

* 2uro 20.978 mila sugli accordi in corse di perfezionamento con assicurat;

s euro 352 mila accantonati prudenzialmente per somme da assegnare ad assicurati a titolo di guote di spettanza;

* curo 15.132 mila per potenziali passivitd stimate verso assicurati, nei confronti dei gquall non risulta ancora maturato
il diritto ad ottenere tali somme.

SEZIONE 13 - DEBITI ED ALTRE PASSIVITA - VOCE G
Debiti derivant! da operazioni di assicurazione diretta {(voce G.1).

Tabella 19 {in euro miglaia)

Descrizione 31.12.2607 31.12.2006
Rimborsi di premi 534 833
Depositi ofspese istruttoria 489 921
Quote spettanza su recuperi _ 48.832 228.386
Debiti verso Assicurati voce G.1.3. 49.855 230.139

La voce "Debiti per quote di spettanza su recuperi” accoglie 'ammontare delle somme dovute agli assicurati per le
quote di scoperto suile somme recuperate. La variazione rispetto all'esercizio precedente si giustifica per effetto det
pagamenti delle quote di spettanza effettuati nell'esergizio 2007.

13.2 - Debiti verso banche ed Istituti finanziari (voce G.IV}

La voce comprende il debito verso s banche controparti dell’operazione * Credit Linked Note" {eurc 91.176 mila) per
le rate residue previste dal contratto di finanziamento. t pagamenti effettuati nel corso dell’anno relativi alla operazione
citata ammontano a eurc 54.743 mila. Gli interessi passivi di competenza dell’anno ammontano ad euro 12.338 miia.

13.5 - Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (voce G.Vi)

La variazione dell’esercizio del Trattamento di Fine Rapporto, riportata nell'allegato n.15, accoglie 'accantonamento
det periodo, al netto del versament effettuati ai Fondi di Previdenza come previsto dalla Riforma della Previdenza
complementare.

Aftri debiti - voce G. VIl

Tabella 20 Un suro mighaial

Bescrizione 31.12.2007 31.12.2008
Per oneri tributari diversi 141.335 698
Verso Enti assistenziali e previdenziali 1.027 865
Debiti diversi 21.450 17.715
TOTALE 163.812 19.278
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13.6 - Dettaglio dei debiti diversi - voce G.Viil.4

t debiti diversi sono rappresentati essenzialmente da debiti verso fornitori per suro 7.052 mila a fronte di costi generali
di amministrazione di competenza dell'esercizio, per debiti verso dipendenti {ai lerdo dei relativi contribuiti} per euro
14.074 mila riferiti a premi, ratei della guattordicssima, incentivi all'esodo, ferie maturate e non godute.

13.7 - Conti transitori passivi di riassicurazione - voce G.IX.1

| dati ricevuti daile imprese cedenti sui valori reddituali provvisori di natura tecnica per I'esercizio 2007 sono stati rinviati
nel conto tecnico dell'esercizio successivo attraverse l'utilizzo dei conti transitori di rassicurazione, Ai sensi dell’art. 42
del D.lgs. 173/97 si precisa che I'importo delle riserve sinistri indicato in bilancio tiene conto di euro 4,6 mita riferiti ai
trattati con compagnie riassicurate.

13.8 - Passivita diverse - voce G.IX.3

La voce Passivita diverse, che ammonta complessivamente a euro 3.7684 mila, accoglie tra I'altro le minusvalenze da
valutazione sui contratti derivali in portafoglio utilizzati per la copertura dal rischio di cambic degli attivi patrimoniali in
valuta ed include incltre euro 3.306 mila riferiti ad incassi da Paesi Debitori, in attesa di ripartizione.

SEZIONE 14 - RATEI E RISCONTI - VOCE H

14.1 - Indicazione separata dell’'importo dei ratei e dei risconti per ciascuna delle voci di bilancio.

Tabella 21 {in euro migliaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Per interessi su finanziament! 2.816 3.37%
Per interessi passivi su investimenti Finanziari 0
Ratei passivi 2.816 3.375
Risconti passivi su fitti attivi 71 62
Altri ratei e risconti 18 16

14.2 - Composizione per tipofogia degli altri ratei e risconti {voce H.3}
La voce Altri ratel e risconti passivi pari ad eurc 18 mila si riferisce ai risconti passivi su prestazioni di servizi,

14.3 - Indicazione dei ratei e dei risconti pluriennali e separatamente di quelli con durata superiore ai cinque anni.
La voce relativa agli interessi su finanziamenti si riferisce alla quota degli interessi maturata alla data del bilancio sul
finanziamento relativo all’'operazione Credit Linked Note. Non si segnalano risconti di durata superiore all’anno.

SEZIONE 15 - ATTIVITA E PASSIVITA RELATIVE A IMPRESE PARTECIPATE

Neli'allegato 16 viene fornito il dettagiio delle attivita e delle passivita relative ad imprese del gruppo.

SEZIONE 16 - CREDITI E DEBITI

16.1 - Esigibilita dei crediti e dei debiti

Dei crediti di cui alle voci C ed E deli"attivo, euro 2.484.588 mila sono esigibili oltre {'esercizio successive ed eurc
2.022.037 mila oitre i cinque anni.

| debiti di cui alie voci F e G del passive leuro 186,887 mila} hanno scadenza entro i cinque anni.
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SEZIONE 17 - GARANZIE, IMPEGNI ED ALTRI CONTI D'ORDINE - VOCI L I, N E IV

Il dettaglic dei conti d'ordine viene fornito nellallegato 17.

17.1 - Composizione degii impegni
Negli impegni, la voce pili significativa si riferisce agli strumenti finanziari derivati, dei quali viene fornito il dettaglio
neil'allegato 18, per un importo totale di suro 1.614.745 mila. Tale importo comprende eurc 532.304 mila che
rappresenta il capitale nozionale preso a riferimento per contratti di Credit Default Swap a parziale copertura di polizze
assicurative emesse. | contratti negoziati sono stati stipulati con controparti costituite da istituti finanziari di primaric
fivello internazionale e di sicura affidabilita. Le posizioni aperte alls data di chiusura dell'esercizio, distinte per finalita,
tipologia e scadenza di contratto, sono le seguenti:

{in auro mighaia)

Capitale di riferimento

Tipo derivate Scadenze usd euro
Forward su valute 20-feb-08 102.588
28-eb-08 19.458
16-gen-08 13.578
16-gen-08 9,559
Opriont su valute 2i-feb-08 205.731
Dervatidicredito 30-nov-08 50.000
20-dic-09 420.000
20-dic-11 60.000
30-dic-11 20.000
20-mar-12 80.000
20-giu-12 130,000
IRS 03-nov-08 250.000
19-gen-09 91.000
23-feb-09 50.006
18-g0t-08 200.000
30-nov-09 250.000

L'effetto delle operazioni di copertura in cambi sulle posizion in valuta scadute in corso di anno, presenta un saldo
positivo di euro 5.841 mila, mentre |'effetto relative alie valutazioni ai cambi di fine esercizic dei derivati in essere e
delie poste in divisa estera presenta un saldo negativo di euro 52.170 mita. 1l dettaglio analitico di tali componenti &
riportato nella Sezione 22 deila presente Nota Integrativa.
Nella seguente tabella si espone, come prescritto dail’art. 2427 - bis det codice civile, il fair value per ciascuna categoria
di strumenti finanziari derivati.

{in euro mughaial

Descrizione Fair Value
Forward 381
Opzioni <7417
IRS -92
Credit Default Swap 2.883
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Conto Economico

SEZIONE 18 - iNFORMAZIONI SUL CONTO TECNICO DEI RAVI DANNI

18.1 - Premi lordi contabilizzati

| premi lordi dell'esercizio ammontano ad euro 225.222 mila. Come richiesto dalla normativa di riferimento, si specifica
che le Garanzie per I'Internazionalizzazione hanno visto 'impegno di 3 risorse e si prevede di incassare, al termine dei
5 anni di durata del finanziamenti, un prermio complessivo pari al 2,53% dell'ammontare di finanziamenti garantiti,

18.2 - La distinzione dei premi per Lavoro Diretto, Lavoro Indiretto, Portafoglio ltalia e Portafoglio Estero viene
sintetizzata nelfallegato 19

18.3 - Specificazioni delle ragioni del trasferimento di quote dell’utile degli investimenti dal conto non tecnico
¢ indicazione della base applicata per il calcolo - Voce 1.2

Ai sensi delt’art. 55 del D. Lgs 173/97 al saldo tecnico & stata trasferita una quota deli’'utile degli nvestimenti pari ad
euro 55.276 mila.

18.4 - Altri proventi tecnici al netto delie cessioni in Riassicurazione - Voce 1.3

Tabella 22 {(in euro migiata)

Deserizione 31.12.2007 31.12.2006
Premi relativi ad esercizi precedenti Lavore Diretto (+) 208 177
Premi relativi ad esercizi precedenti Lavore Indiretto (+) -3 -0,7
Premi relativi ad esercizi precedenti |.avoro Ceduto (-} 0 0
Provent tecnici diversi (+) 1.774 1.7297
TOTALE 1.979 1473

La voce "Proventi tecnici diversi” riguarda prevalentemente le aperture dossier dell'esercizio pari ad eurc 782 mila e
gl altri proventt tecnict rivenienti dalla gestione dei contratti assicurativi pari ad euro 993 mila.

18.5 - Oneri relativi ai sinistri al netto dei recuperi e delle cessioni in Riassicurazione

Tabela 23 {in euro migliaial

LD LI Totale LD u Totale
Descrizione 31.12.07 31.12.07 31.12.067 31.12.06 31.12.06 31.12.06
Sinistri pagati relativi ali'esercizio in corso 3,558 ~236 -3.794 -10.418 -331 -10.749
Sinistri pagati refativi ad esercizi precedenti -28.013 -45 -28.068 -11.332 -272 -11,604
Costi di amministrazione gestione sinistyi 56818 0 -6.618 -8.388 0 -8.388
Variazione dei recuper] 98428 238 98.664 332.034 148 332.182
Sval. crediti per somme da recupsrare 2,336 0 -2.335 -16.873 0 ~15.873
Rival, crediti per somme da recuperare 9.110 0 9.110 69,755 G 69,755
Perdite su crediti per somme da recuperare -21.958 0 -21.958 -15,397 0 -16.397
Variazions riserve sinistd 40.824 3.723 44,547 -12.045 456 -11.589
Totale Oneri netti relativi ai sinitri 86.878 3.680 90.558 328.336 1 328.337

in linea con la metodologia indicata in sede di trattazione dei crediti da surroga, la valutazione dei crediti al presumibile
realizzo ha dato luogo alle variazioni riportate nella tabella. La differenza tra I'importo delle riserve sinistri esistenti
allinizio dell'esercizio e gl indennizzi pagat durante I'esercizio stesso, per sinistri avvenuti in esercizi precedenti,
nonché Fimporto della relativa riserva alla fine dell’esercizio presenta un risultate positivo di euro 7.833 mila.
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18.6 - Ristorni e partecipazioni agli utili al netto delle cessioni in riassicurazione - Voce 1.6
| ristorni, caratterizzati dai rimborsi di premio al netto delle cessioni in riassicurazione, sono rappresentati nella tabella

seguente:

Tabella 24 {in euro miglisial

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Ristorni netti di premi relativi all’'esercizio in corso 1.276 3.98¢ |
Ristorni netti di premi cedut! a rassicuratori - -
TOTALE 1.276 3.989

18.7 - Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori - Voce L7.f
La vooe in questione presenta un saldo al 31 dicernbre 2007 pari a euro 16 mila riferiti esclusivamente alle provvigioni
ricevute da riassicuratori.

Spese di gestione - il dettaglio di tale voce & indicato nella tabella che segue:

Tabelia 25 lin euro miglaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Prowvigloni di incasso e da acquisizions 781 745
Altre spese di acguisizions 11.882 11.854
Altre spase di amministrazions 30.491 28,784
Provvigioni e partecipaziont agli utili -18 -40
Spese di gestione 43.139 41,343

Le altre spese di acquisizione comprendono le provvigioni di riassicurazione ed i costi generali distinti tra costi de!
personale (euro 8.275 mila), altri costi generali di amministrazione (eure 3.535 mila), ammortamenti di beni strumentali
(euro 72 mila) attribuiti ali'acquisizione e gestione dei contratti assicurativi. Le altre spese di amministrazione
comprendono i costi generali distinti tra costi del personale (eurc 27.080 mila), altri costi generali di amministrazione
{euro 3.045 mila}, ammortamenti di beni strumentali (euro 366 mila). Nell'allegato 32 si evidenziano le spese del
personale, la descrizione delle voci di imputazions, la consistenza media del personale nell’esercizio, il numerc ed |
cormpensi spettanti ad Amministratori e Sindagl.

18.8 - Altri oneri tecnici al netto delle cessioni in Riassicurazione - Voce 1.8

La voce in argomento presenta un saldo al 31 dicembre 2007 pari a euro 4.573 mila e comprende:

a) annuliamenti tecnici di premi per effetto della risoluzione dei contratt assicurativi {eure 790 mila);

b} i costi relativi ai servizi resi dalla societa controliata sulla base del relative contratto di service per euro 297 mils;
) svalutazione dei crediti per contenziosi in essere {eurc 3.486 mila).

18.9 - Variazione deila Riserva di Perequazione - Voce 1.9
La riserva, determinata in euro 382.909 mita in sede di trasformazione in S.p.A {01/01/2004) sulla base dei criteri fissati
dall'articolo 37 del D.Lgs 209/2005, non ha subito variazioni.

SEZIONE 20 - SVILUPPO BELLE VOCI TECNICHE DI RAMO E RISULTATO DEL CONTO NON TECNICO

Nell'aliegato 25 si fornisce la sintesi del conte tecnico per i Portafoglic Htalia.
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SEZIONE 21 - INFORMAZION! CONCERNENTI IL CONTO NON TECNICO {11}

21.1 - Dettaglio dei proventi da investimenti dei Rami danni - Voce 1.3 (Allegato 21}

| proventi da investimenti sono sintetizzati nelia tabella seguente:

Tabella 26 {in suro mighaia)
Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Provent! derivantt da azioni e quote 105 G
Proventt derivanti da investiment! In terreni e fabbricati 200 250
Proventi derivant da altri investimenti 228,201 224.510
Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti 4.761 4.911
Profitti syl realizzo di investiment! 69.852 238172
TOTALE 303.209 468.843

i "proventi derivanti da altri nvestimenti” (eurc 228.201 mila) includono euro 170.218 mila per interessi su titoli di Stato
e obbligazionari, euro 29.670 mila per proventi su operazieni di Pronti contro termine, eure 4.458 mila per proventi su
derivati (chiusura dei CDS} e euro 214 mila interessi attivi su mutui ipotecari, euro 20.804 mila per interessi su time
deposit ed euro 139 mila per differenziali positivi su 1RS. Quanto alle riprese di valore sugli investimenti (euro 4,761
mila), la voce si riferisce a operazioni di vendita su valuta a termine per euro 777 mila (si veda anche Sezione 22 della
presents Nota Integrativa) e a riprese di valore su titoli di stato e obbligazionar per euro 3.984. La voce profitti sul
realizzo di investiment! (euro 69.852 mila) include eurc 23.560 mila relativi a contratti a termine, euro 21.992 miia
su derivati di cambio, suro 24.300 mila per profitti su vendits di titoli. La composiziong delle singole voci & fornita

nellallegato 21.

21.2 - Dettaglio degli oneri patrimoniali e finanziari dei Rami danni - Voce ili.5 (Allegato 23}

Gli oneri patrimoniali e finanziari sono sintetizzati nella tabelia seguents:

Tabella 27 tin euro rigliaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Oneri di gestione degli mvestitmenti e altri onert 16.020 58514
Rettifiche ¢ valore sughi investimenti 25.663 13.320
Perdite sul realizzo di investimenti 27.327 17.715
TOTALE 69,010 89.549

La voce "Oneri di gestione degli investimenti e altri oneri” comprende oftre agli scarti di negoziazione su titol; di Stato
(euro 5.416 mila), interessi passivi su contratt a termine per operazicni di copertura in cambi (euro 2,277 mila) e gli
onari per la gestione dell'immobile (suro 4.250 mila). La composiziong delle singole voci & fornita nel'aliegato 23.
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21.3 - Dettaglio degli Altri proventi - Voce 1.7

Tabelta 28 {in suro migliais)
[escrizione 31.12.2007 31.12.2006
interessi compensativi su premi 1.066 1.436
interessi compensativi su crediti 67.397 222.340
interessi attivi e proventi diversi 34,538 31.356
Interessi attivi su crediti d'imposta 274 269
Plusvalenze su Altri Craditi 9,964 a8.701
Utifi su cambi da realizzo 5.164 4576
Utilizzi fondi e insussistenze di passivo 21.787 9850
Utili su cambi da valutazione 11.887 8.362
Altrt Ricavi 68
Ricavi per prestazioni v/societa controlla:re - 1.168 959
TOTALE 153.243 375.907

Lea voce “Interessi compensativi su crediti” (euro 67.397 mila) rappresenta gli interessi maturati net corso dell’esercizio
sui crediti da surroga. Gli utili su cambi da realizzo si riferiscono alle plusvalenze da cambi realizzate su operazioni
in valuta. Le plusvalenze su Altri crediti (euro 9.964 mila) si riferiscono per euro 2.017 mila ad incassi di interessi
compensativi, eurc 4.402 mila recuperi crediti Ex Optimum e eurc 3.544 mila a plusvalenze relative a crediti per QSA
acquistate. Gii utili su cambi da valutazione inctudono il risultato della valutazione delle poste in divisa estera ai cambi

di fine esercizio,

21.4 - Dettaglio degli Altri cneri - Voce 1118 - {Allegato 32}

Tabella 29 (in swro migliaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2008
Altr costi amministrativi area non tecnica 7.200 6.686
Ammortarmentt di beni immaterdali 1.935 1.813
Accantanament a fondi rischi 7.960 38,320
_W_Perdité su cambio da realizzo 16.456 171.881
Perdite sy cambio da valutazions 91.113 131.834
Altri oneri finanziari 3.992 2.554
Interessi passivi su finanziamenti 12.338 14.479
Svalutazione craditi par interessi compensativi 4.818 8.768
Svalutazione crediti par interessi di mora 0 76
Altri interessi passivi e oneri su operaziont $POT 20.722 26.798
TOTALE 166.535 403.218

La voce “Perdite su cambio da valutazione” (euro 91.113 mila) si riferisce per euro 89.299 mila ai crediti per capitale
ed interessi verso Debitori esteri espressi in valuta estera, e per eurc 1.814 mila alle perdite su cambi da valutazione,
rilevate con riferimento ai conti correnti denominati in valuta estera {per un maggior dettaglio si veda Sezione 22 della
presente Nota Integrativa). Gli Interessi passivi su finanziamenti (euro 12.338 mila) sono relativi all‘operazione di Credit
Linked Note. | costi del personale sono complessivamente evidenziati nell'allegato 32.
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21.5 - Dettaglio dei proventi straordinari - Voce IH.10

Tabella 30 {in ewro migliaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Sopravvenienze attive diverse 3,491 7.578
Altri proventi straordinari 21 42
Altri proventi finanziari 1.069 112
TOTALE 4571 71.732

La voce "Sopravvenienze attive” diverse comprende Io storno del fondo imposte differite passive, stanziato nal 2006,
derivante daila scelta di non beneficiare dslle maggiori aliguote di ammortamento previste dalia normativa fiscale.

21.6 - Dettaglio oneri straordinari - Voce HL.11

Tabtwella 31 {in euro mighaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2006
Altri oneri finanziari esercizi precedenti 117 272
Sopravvenienze passive diverse 3.880 7.079
TOTALE 4.007 7.351

La voce Sopravvenienze passive diverse include le svalutazioni di interessi compensativi di esercizi precedenti e costi

generali di competsenza di esercizi precedenti.




Camera dei Deputati — 118 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

21.7 - Dettaghio delle imposte sul reddito di esercizio e imposte differite - Voce 1114

La voce complessivamente pari ad eurc 186.843 mila & cosl determinata:

at euro 112.750 mita corrispondenti all'tRES di competenza dell'esercizio;

bh) euro 27.786 mila corrispondenti all'iRAF di competenza dell'esercizio,

c)euro 26.344 mila corrispondenti alle imposte anticipate derivanti da differenze temporanee dell’ssercizic e
all'adeguamento delle aliquote stabilite dalla L. n, 344/2007 (finanziarla 2008} determinate come illustrato nelta
tabella che segue. Nell'esercizio in corso si & provveduto a contabilizzare anche le imposte anticipate IRES ed IRAP
in virtd dell'insorgere della ragionevole certezza di conseguire in futuro redditi imponibili fiscali tali da permetterne
il recuperc. Come nel precedente esercizio non & stata rilevata fiscalita anticipata relativamente alle svalutazioni det
crediti da surroga, dat momento che non sussiste la ragionevole certezza della recuperabilitd degli importi e del lasso
temporale in cui tali differenze temporanee si riverseranne;

d) euro 70.247 mita corrispondenti al riversamento al conto economico delle imposte anticipate IRES e [RAP stanziate
nei precedenti esercizi;

&) euro 2.404 mila per imposte differite determinate come illustrate nella tabella che segue.

L.e imposte correnti sono state determinate sulla base deli'aliquota in vigore pari al 33% per I'IRES e al 5,25% per

['RAP. Le imposte anticipate e le imposte differite derivanti da variazioni temporanee deli’esercizio sone state stanziate

sacondo le aliquote previste dalla L.n.344/2007 (finanziaria 2008) pari al 27,5% per I'IRES e at 4,9% (comprensiva

delt'addizionale regionale deil'1%) per I'RAP

t.a formazione delle imposte anticipate e differite viene illustrata nelie tabelle che seguono.

Tabella 29 (sure mighala)

Saldo Utifizzo Variazioni Saldo
IRAP iniziaie 2067 dell‘esercizio finale
Tipolegia delle Differenze Differenze Differenze Differenze
differenze temporanee temporanee Imposte temporanee lmposte femporanee Imposie temporanee imposta

Con imputazione a conto economico
Differenze che originano attivitd per imposte anticipate

Spese di rappresentanza 169 9 -119 -6 37 Zz 87 5
Spese di manutenzions 2.533 133 -812 -32 3.108 152 5.027 753
Fondo di riserva 23.233 1.535 -5.161 -27% 24072 1.2684
Riserva sinistri 2.454 129 -285 <15 2,188 114
Spese di certificazione bilancio 182 10 ) -182 -10 49 2 49 2
Differenze di ammortamento $.006 49 1.008 48
Perdite e minus

da valutazione cambi 5,520 270 5.520 270
Adeguamento afiquote

finanziaria 2008 08 -89
Totali 34.571 1.815 -6.358 -334 9.718 376 37.930 1.858
Differenze che originano passivitd per imposte differite

Utili e plus da valutazione cambi 660 32 660 32
Differgnze di ammortamento 1.913 100 -1.913 -100

Totali 1.813 00 -1.913 -100 660 32 660 32

Ditferenze escluse dalla determinazione delfe imposte anticipate
Svalutazioni crediti

da surroga . pol 22060 6,243
Svalutazioni crediti

ramo fideiussioni 56

Svalutazioni crediti

da surroga r. commerciale 2.567 1417

Svalutazioni aftri crediti
area tecnica 3.488
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Saldo Utilizzo Variazioni Saldo
IRES iniziale 2007 deli’esercizio finale
Tipologia deile Differenze Differenze Differenze Differenze
differenze temporanee temporanee imposte temporanee Imposte temporanee Imposte temporanee imposta
Con imputazione a conto economico
Differenze che criginano attivita per imposte anticipate
Spese di rappresentanze 188 Co62 127 42 37 10 98 30
Spese di manutenzione 2.652 875 -652 <218 3.306 854 5,108 1514
Fondo di riserva 29.233 9.647 -5.161 -1.703 24.072 7.944
Riserva sinistri 2.454 810 285 -94 21689 716
Spese di certificazione bilancio 182 80 -182 -80 43 14 49 14
Fondo passivith potenziali 38.320 12,648 -3.599 -1,188 7.960 2,189 42,681 13.647
Perdita fiscale 204.852 68611 -201.852 56,611
Compenso amministratori 52 14 52 14
Differanze di ammortamento 1,006 277 1.006 277
Perdite e minus
da vaiutazione cambi 94.819 26.075 94.819 26.0756
Adeg. aliguote finanziaria 2008 -3.466 -3.486
Totali 274.881 90.711 -211.858 -69.913 07.029 25.967 170.052 46.765
Differenze che originano passivita per imposte differite
Utili ¢ plus da valutazione cambi B.625 2.372 8.825 2372
Differenze di ammortamento 1.913 632 -1.813 832
Totaki 1,913 6§32 -1.913 -632 8,643 2377 8625 2372
Differenze escluse dalla determinazione delle imposte anticipate
Svalutazioni creditl
da surroga r. pol 22.060 6,243
Svalutazioni crediti
ramo fideiussioni 56
Svalutazioni crediti
da surroga r, commerciale 2.867 1417
Svalutazioni altri crediti
area techica 3.486
Totale imposte anticipate
da diff temporanee - 92526 ~70.247 26,344 48,623
Totale imposte differite
da diff temporanee 732 -132 2.404 2404
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SEZIONE 22 - INFORMAZIONI| VARIE RELATIVE AL CONTO ECONOMICO

Le informazioni relative ai rapporti con imprese del Gruppo sono fornite in dettaglio nelallegate 30. Le informazioni
relative alla distribuzione per area geografica {Italia, Stati UE, Stati extra UE) dei premi contabilizzati det Lavoro Diretto
sono fornite nell'aliegato 31, i

La distribuzione dei costi del personale tra Portafoghio ltaliano ed Estero & riportata nell'aliegato 32, L'effetto delle
operazioni di copertura in cambi sulle posizioni in valuta scadute in corso di anno, presenta un saldo positivo di eurc
5.541 mila, mentre I'effetto relativo alle valutazioni ai cambi di fine esercizio dei derivati in essere e delle poste in divisa
estera presenta un saldo negative di euro 52.170 mila, come dimostrato nella tabella che segue.

{in mighiaia i euro}

Minusvalenze su contratti a termine e negoziazioni (13.310)
Plusvalenze su contratti a termine e negoziazioni 23.880
Proventi su derivati 22131
Onert su derivati {6.153)
Plusvalenza netta da realizzo (A} 21,228
Util: camblo da realizzo B8.214
Perdite cambio da realizzo (18.887}
Minusvalenze da negoziazioni spot (16.625)
Plusvalenze da negoziazioni spot 7611
Perdite cambi netti da realizzo (B) {21.687)
Utill netti realizzati (A+B) 5.541

{in miigliaia di euro}

Minusvalenze da valutazione contratti & termine e derivati (7.813)
Plusvalenze da valutazione contratti a termine e derivati 777
Minusvalenza netta da valutazione (G} {7.036)
Utili cambio valutazione riserve fecniche 2.810
Utile cambio valutazione riserva prermi 31.283
Utile cambio da valutazione crediti e debit 7.965
Perdite cambio da valutazione crediti e debiti (89.208)
Utile cambie da valutaziene disponibiiita liquide 3.922
Perdite cambio da valutazione disponibitita liquide (1.814)
Perdite cambi netti da valetazione () {45.134)
Perdite nette da valutazione (C} + {D} ' (52,170}
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Parte C - Altre informazioni

1. Rendiconto Finanziario

SOCIETA SACE S.PA.

RENDICONTO FINANZIARIO CHE ESPONE LE VARIAZION! NELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E
FINANZIARIA IN TERMINI BT LIQUIDITA PER UESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2007

FONTI 2007
Utile netto d'esercizio 320.430
Variazione delle Riserve tecnichs -61.725
Variazione dalle imm immateriali 1.308
Movirmenta dei credit, attivita 2 ratei passivi 541.083
Fondi da operazioni correnti 801.096
Disinvestimenti:

Variazicne Investimenti finanziari 3.824.138
Totale Fonti 4.625.235
IMIPIEGH!

Variazicne dei fondi rischi ed oneri 10.297
Diminuzicne dei debiti e alire Pagsivita 137.949
Pagamento dividendo esercizio 339.080
Riduzione del capitele sociale 3.500.000
Totale Impieghi 3.987.326
Varazione della figuidita 637.909
Totale a pareggio 4.625.235

2. Patrimonio Separato, ai sensi dell’art.6 comma del D.Lgs. n. 269/2003

La gestione del patrimonio separato relative all’'operazione “Credit Link Notes™ si chiude con una perdita di euro 9.034
mila. Alla data del bilancio, sull’operazione di Credit Link Notes, risultano crediti da incassare per euro 103.508 mila. Sui

crediti in argomento sono maturati interessi compensativi per euro 4.714 mila.

Le passivita che gravano sui crediti citati ammontano ad euro 91.499 mila ed hanno maturato interessi per euro 12.338

mila. Di seguito si riporta i rendiconto.



Camera dei Deputati

Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI
Rendiconto del Patrimonio Separato
STATO PATRIMONIALE 31.12.2007 31.12.2006 Var.
_Attivi immateriali

Hiﬁvestimenti

Riserve Tecniche Carico Riass,

Crediti 103.508 169.535 {66.030)

Altri Elementi deli’Attivo 779 2.218 1.439

Ratei e Risconti attivi

TOTALE ATTIVO 104.285 171.753 {67.468}
31.12.2007 31.12.2006 Var.

Patrimonio Netto

Capitale sociale 33.563 33.563 0

Pardita delf'esercizio {9.034) (5.878) (3.058)

Perdite portate a nuovo (14.558) (8.881) (5.978)

Depositi ricevuti da riassiouratori 0 0

Debiti ed altre Passivita 91.499 149.373 (57,875}

Ratei e risconti passivi 2.816 3.375 (659)

TOTALE PASSIVO 104.285 171.763 (67.468)

CONTO ECONOMICO 31.12.2007 31.12.2006 Var.

Premi lordi contabilizzat

Prami cedut! in riassicurazione

Altri proventi tecnici -

Qneri relativi ai Sin, Al nettoa del recypert {793) ' (1.042) 249

Variazione riserve tecniche 0

Ristorni & Partecipazioni agli utili

Spese Di Gestione

Altri provent! e oneri tecnici

Proventi e Oneri da Investimenti def Ramo Danni {1.553) 1.879 (3.432)

Altrd Provend 8.947 13.415 {4.468)

Altri Oneri 17.220 22.314 {5.004)

Risultato della gestione (9.034} {5.978) (3.056)
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SAGE 5.p.A
li sottoscritto dichiara che i presente bilancio € conforme alia verita ed alle scritiure

| rappresentanti legali della Societa ()

Ignazio Angeloni (™}

i Sindaci
Marcello Coscenati
Cecilia Maria Angicletti
Ruggero Campi

Spazio siservato alla attestazione del'Ufficie dal registro
delle imprese sirca Mavvenuio deposito.

(*) Per le societa estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per ltalia.
(™} Indicare la carica rivestite da chi firma.
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ALLEGATI ALLA NOTA INTEGRATIVA
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Allegati alla Nota Integrativa
ex D.Lgs 173/97

indice

M.

Allegato 1
Allegato 3
Allegato 4
Allegato 5

Allegato 6
Allegato 7

Allegato 8

Allegato 9

Allegato 10
Allegato 13

Allegato 15
Allegato 16

Allegato 17
Allegato 18
Allegato 19
Allegato 21
Allegato 23
Aliegato 25
Allegato 26
Allegato 29
Allegato 30
Allegato 31
Allegato 32

DESCRIZION]

Stato Patrimoniale Gestione Danni

Prospetto relativo alla ripartizione del risuitato di esercizio tra rami danni e rami vita

Attivo - Variazioni nell'esercizio degli attivi immmateriali {(voce B) e dei terreni e fabbricati {voce C.I)

Attivo - Variazioni nell’esercizio degli investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate;
azioni e quote (voce C.IL.1}, obbligazioni {voce C.I1.2) e finanziamenti {voce C.I1.3)

Attivo - Prospetto contenente informazioni relative alle imprese partecipate

Attivo - Prospette di dettaglic delle movimentazioni degli investimenti in imprese del gruppo ed
in altre partecipate: azioni e quote

Attivo - Ripartizione in base all‘utilizzo degli altri investimenti finanziari: azioni e quote di
imprese, quote di fondi comuni di investimento, obbligazioni e altri titoli a reddito fisso, quote in
investimenti comuni e investimenti finanziari diversi {voci C.1.1,2,3,5,7)

Attivo - Variazioni nell’'esercizio degli altri investimenti finanziari a utilizzo durevole: azioni e
quote, quote di fondi comuni di investimento, obbligazieni e altri titoli a reddito fisso, quote in
investimenti comuni e investimenti finanziari diversi (voci C.I11.1,2,3,5,7)

Attivo - Variazioni nell’esercizio dei finanziamenti e dei depositi presso enti creditizi {voci C.1ll.4, 6)

Passivo - Variazioni nell’esercizio delle componenti delia riserva premi {voce C.1.1) e delia riserva
sinistri {voce C.L2) dei rami danni

Passivo - Variazioni nell’esercizio dei fondi per rischi e oneri {voce E} e del trattamento di fine
rapporto di lavoro subordinato (voce G.VII}

Prospetto di dettaglio delie attivita e passivita relative alle imprese del gruppo e altre
partecipate

Dettaglio delle ¢lassi L, II, I e IV delle “garanzie, impegni e altyi conti d’ordine”

Prospetto degli impegni per operazioni su contratti derivati

Informazioni di sintesi concernenti il conto tecnica dei rami danni

Proventi da investimenti (voce 1.2 e 11L.3)

OCneri patrimoniali e finanziari (voci 11.9 e HL5)

Assicurazioni danni - Prospetto di sintesi dei conti tecnici per singolo ramo - Portafoglio italiano
Prospetto di sintesi del conto tecnico riepilogativo di tutti i rami danni - Portafoglio italiano
Prospetto di sintesi relativo ai conti tecnici danni e vita - Portafoglio estero

Rapporti con imprese del gruppo e altre partecipate

Prospetto riepilogativo dei premi contabilizzati del lavoro diretto

Prospetto degii oneri relativi al personate, amministratori e sindaci

Vengono allegati al bilancio della Societa gli allegati previsti dal Decreto legislative n. 173/1997, tutti gli
allegati non valorizzati o di pertinenza del ramo vita non sono stati allegati.
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Allegato |

Sedein  Roma - Piazza Poli, 37/42

Tribunate ...............................................................................
BILANCIO DI ESERCIZIO
Allegati alta Nota integrativa
Esercizio 2007

(Valore in Euro)
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Societd SACE S.p.A,

Nota integrativa - Allegato 1

STATO PATRIMON%ALE - GESTIONE DANNI

ATTIVO

Valeri dell'esergizio

C. INVESTIMENT
H « Terren| e fabbricati

2. Immobili ad uso di terzi
3. Altri imymobili
4, Altri dirighi reali

1 - investimenti in imprese de! gruppo ed
1. Azioni e quate di imprese:
a) controlfant
b) controltate
¢) consociate
d) coffegate
o) altre

2. Obbligazion emesse da imprese:
a) controllanti

h) controllate
¢} consociate
d} collegate
e) altre

3. Finanziamenti ad imprese:
a} controlianti

) controfiate
¢} consociate
d) coliegate

e) altre

A, CREDITIVERSC 80OCH PER CAPITALE SCCIALE SOTTOBCRITTC NON VERSATO

dicul capitale richlamato 2 9
B, ATV IMMATERIALY
1. Provvigioni di acquisizione da ammortizzare A ©
2. Atre spase di acquisizione B —— 0
3. Costi di impianio e di ampliamento - 9
4. Avviamento B s 9]
8. Altri costi pluriennal 3 1.875

1. lmmobili destinati alf'esercizio dellimpresa

8. Immaobilizzaziont in carso & accenti

in aftre partecipate

21 [

105,800
. 92
. g
35, s 5
[ . 8.
z 0 = K
B O
K. A
E O
F R, 2
) ¢ m 0jas

da riportare

+ g
10 1.875
58.847
105.800
1.875




Camera dei Deputati - 129 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Esercizio . 2007 . ..

Pag. 1
Walori dell'esercizio precedents
LR L]
L OO 5 |-
59,211
2 05800
B i 4
207 (U )
E e
T, 9
E .
212 s &
213 0 24 0j215 105800
da riportare 3.492
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI
ATTIVO

Valori dell'ssercizio

dporto)l ] 1875
C. INVESTIMENTY (sague)
11 « Aftri investimenti finanziar
1. Aziont e quote
a) Aziont quotate
b) Azioni non quotate ; .
¢} Quote k13 0 @ 20.026)

favd

. Quote di fondi comuni di investimento ap 488,956

[+

. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso
a) quotati 41 4.867.039

b) non quotati 42 76,832

) obbligazioni convertibili aa o @ LA.T33.871)

A

. Finanziamenti
a} prestiti con garanzia reals

b) prestiti su polizze

¢) altzi prestitt 47 o 9,487

5. Quote in nvestimenti camuni 4z 0

6. Depositi presso enti craditizi 50 430,000

7. Investimenti finanziar diversi 51 60,088 |52 5.710.438

i - Depositt presso imprese cedenti 53 399|s4 5,875,483

O bis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATOR}
| - RAME DANNE
1. Riserva prami
2. Riserva sinistri

3. Riserva per partecipazione agt utili e ristorni

4. Attte riserve tecniche 61 0 62 10,548

da riportare 5.887.907
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Pag. 2
Valori dell'esercizio precedente
riparto 3.182
28 e 9
20 0 28 9
R, 2
L 4553125
222 e 9
223 1] 224 4.663.125
B s 9
k=) 4.856.058] 232 9.520.375
233 545|234 9.684.931
S A T, 9] KT L
da riportare SO 1.3 11
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STATO PATRIVIOMIALE - GESTIONE DANMI

ATTIVO
Valorl dell'esercizic
riporto 5.8687.907
E. CREDITI
1 - Credit, derivanti da operazioni di assicurazions disetta, nel confronti gt

1. Assiourati
a) per prerm detl'esercizio
b) per prami degli es. precedent: 72 o 43,304
2. Intermediari di assicurazione T o
3. Compagnie contt correnti B e 0]
4, Assicurati ¢ terzi per somme da recupgrare 76 £48.568177 888,940

il - CredHl, derivanti da operazion di riassicurazione, nel confronti di:
1. Compagnie di assicurazione e riassicurazions

2. Intermediari di riassicurazions 79 Ojso

14 - Adtri crediti &1 1.291.016
F. ALTR: ELEMENTI DELL'ATTIVO
| - Attivi materiali e scorte:
1. Mobili, macchine d'ufficlo e mezzi di trasporto interno I 1.722|
2. Beni mobili iscrigti in pubblici registr B B
3. Impianti e atirezzature BB e 327]
4. Scorle e beni diversi 5 97 |a7 2147
] - Disponibifta liquide
1. Depositi bancari e ¢/c postali L 708945,
2. Assegni e consistenza di cassa ] 12380 708.956
I - Azioni o quote proprie .
v - Altre attivita
1. Conti transitor] attivi di dassicurazione L 0]
2. Atlivits diverse L 1.078 |94 1078} 712.181
di cui Conto di collegamenta con la gestione vita oo 0
G. RATE| E RISCONTL
1. Per interessi 96 71.240
2. Per cenoni di locazione 47 9
3. Altri ratei e riscorti 48 3609699 74.936

TOTALE ATTIVO 100 7.9646.041
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Pag, 3

Valori delfesercizio precedente

fiporto 9.724.1101

258 1,260,192 257 1.311.623
BB e 4o
EE lem 401
a5t 517165 262 1826930

%5 1434267 4796
S 74038
289 i |2r 71.047
27T e s 9
. 4%
273 5443fars 5488127 76.330
. o
276 78.706
it 0
278 22|29 79.628

280 11,710,638
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STATO PATRIMOMIALE - GESTIONE DANNI
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Valori dell'esercizio

A, PATRIMONIO NETTO
t ~ Capitale sociale sottoscritto o fonda equivalente o Agd00m

] - Riserva da sovrapprezzo di emissione
i - Riserve di rivalutazione

i - Riserva legale

v - Riserve statutarie 06 0
v - Riserve per azioni proprie e della controltante 06 ¥
Vi - Altre riserve 07 600.124
vin - Utili {perdite) portati a nuovo 108 a
1 - Utile (perdita) del'esercizio 108 320430
~Acconti su dividendi 0jne . 5080478
B, PASSIVITA' SUBORRINATE [ 0
€. RISERVE TECNICHE
i - RAMI DANNI
1. Riserva premi
2. Riserva sinistr K
3. Riserve per partecipazione agli wlili e ristoni M 4
4. Altre flserve tecniche L. |
5. Riserve di perequazione 16 382.909 137 2.476.111

da riportare 7,526,290
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Pag. 4
Valori deif'esercizio precedente
281 7.840.054
2L st o)
283 0
288 ! 51.814;
285 ]
290 8.868.829
. g
22 1.635.920
2T e SO 284
darperiare 3 11122113
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STATO PATRIMONIALE - GESTHONE DANNI
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO
Valori dell'esercizio
fiporto
E. FONDI PER RISCHI E ONER!
1. Fondi per trattament: di guiescenza ed obblighi simili 28 2.364
2. Fordi per #mposte 123 2404
3. Altri accantoramenti 133 104.889 | 131 106.627
F. DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATOR! 132 D
G, DEBITI EALTRE PASSIVITA'
t « Debiti, derlvanti da cperazioni di assicurazione diretta, nei confronti di
1. Intermediari di assicurazione . o
2. Compagnie contf corrent B T o)
3. Assicurati per depositi cauzionali & premi . 49,856
4, Fondt di garanzia a favere degli assicurati 138 Q1437 49.856
¥ - Dehiti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confront dic
1. Corpagnie di assicurazions e rlassicurazione B <
2. intermediari di riassicurazione 139 ol 0
" ~ Prestitt obbligazionari [ .
w - Debiti verso banche e isfiluti finanzlert w2 dozas
v - Debiti con garanzia reale B Q
v - Prestiti diversi e altri debiti finanziari 144 0
vii - Trattamento di fine rapporlo di lavoro subordinato 146 7.530
vin - Altri debiti
1. Per imposte a carico degl assicuratt
2. Per oneri tributari diversi
3. Verso enti assistenziali @ previdenziali
4, Debit} divers! 48 214490180 163.812
X - Alfre passivitd
1. Conti transitori passivi di riassicurazione
2. Provvigioni per premi in corso di riscossions
3. Passivita diverse 158 3764|184 37701355 327.219
di qui Conto di collegamenta con la gestione vita 907 ¢
da riportare 7,963,136
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Pay. &
Valori deli'esercizio precedente
riporic 1,422,113
308 2440
309 732
310 116.751jan 119.924
SR, 9
. S o
1 OO g
e 20140,
316 0f317 230,140
38 Gjae 571
321 Q
322 oo esree 159.526
323 Q
324 0
3 56777 |ass 465,168
B . g
da riporiare 11,707,205
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANN!
PASSIVO E PATRIMIONIC NETTO

Valori delfesercizio

fiporto 7.963.136

H. RATE! E RISCONT{
1. Per interessi

2. Per canont di locazione

3, Altdi ratei e risconti 2.805

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTC 163 7.866.061

STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DAMNI
GARANZIE, IMPEGN! E ALTRI CONT! DYORDINE

Valori delfesercizic

GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE
: - Garanzie prestate
1. Fidejussioni 2
2. Avalli 0
3. Altre garanzle personall 53 0
4. Garanzie reali 164 ¢
1 ~ Garanzie ricevite
1. Fidejussieni 165 3.882
2 Avall 18 el
3. Altre garanzie personali 167 4}
4. Garatizie reali 168 0
i} - Garanzie prestate da terz! nelfinteresse dell'impresa 169 0
W - lmpegni 170 MEIATES
v -Benditerzi 78 s
Vil - Teoli depositati prasso terzi 173 5.233.068
vt - Al conti d'ordine §C .




Camera dei Deputati — 139 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Peg. 6
Valori dell'esercizio precedente
dportol 14.707.209
B s 3378
37 62
338 s 16[33 3453
380, e 171065
Vaior dell'esercizio precedente
241 74
242 4
ST o
244 4
345 4,456
346 0
SR, °
48 0
Ko TR, g
350 872.978
35T e g
353 4,686,002
s 0
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Nota integrativa - Aflegato 3
Societs SACESpA Esercizio 2007 ...
Prospetto relativo alia ripartizione det risultato ¢i esercizio tra rami danni & rami vita
Gestione danni Gestione vita Tetale

Risulato del conto tecnice L340 4 341078
Proventt da invesfimenti ..o ¥ 2 303.209 42 303,209
Oneri patrimonigll @ fnanziari ..., -3 89.010 I T 69.010
Quote delf'utile degli investimenti trasfarite

dal conto tecnico dei rami vita ... * 24 4 2
Quote delfutlle degl Investimenti trasferite

al conto tecnico dei rami danni .. B IR - 1) . . 56,276
Risultato intermedio di gestione .. B — 520.001|28 5 520801
Altri proventi ........... #.z 183243027 A7 153.243
Al ONBHT i -8 166,535/ 28 48 166.635
Proventt straordinar ....... o + 8 4.872|20 4 4572
Oneri straordinad ... -|.39 4.807130 50 4007
Risuitato prima dello impaoste 51 507,273
Imposte sul reddito dell'eserclzlo oo ] - |12 18684332 52 195.843
Risultato di izio Boesserrrrnionenen 320A30{ 33 8 30430
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Nota infegrativa - Allegalo 4

Societd SACE S.pA. Esercizic

Aftivo - Variazioni nell'esercizio degli attivi immateriali (voce B) e dei terreni e fabbricati {voce C.I

Attivi immaterali Terreni e fabbricadi
8 Gl

Esistenze iniziali lorde A 9.6357 31 62028
incrementi neffesercizio ... 2 o
per: acquisti o aumenti ......... ¢

riprese di valore ., 4 0 0

AVBUEEZIONE 1eeerecre s et b 5 0l 35 Q

altre variazioni . 6 0|38 0
Dacrementi nellesercizio ..., 7 3 [
per: vendie o diminuzioni ... 8 Q]38 Q

svalutazioni durature 9 38 0

BIE VATTBZIONT .ocoinr s essisns et seebesesbssae s Y 4 0
Eslgtanza finall lorde (@) i TOI2BIH §2.0281
Ammortameanti:
Esistenze iniziall 12 2817
Incrementi nell'esercizio ... 13 364
per: quota di ammortarnento dell'esercizio ... 1 364

altre varigzioni ..., 13 045 [
Decrementi nel'esercizic 8 Giag .0
per: riduzioni per alienazioni 7 047 0

altre variazioni 18 0lqg Q
Esistenze finali ammor Yel (21 (o TR, 18 84481 43 3,181
Valore di bitancio (a - b) E) 1.875| 50, 52,847
Valore corrente 21 1.878] 51 58.847
Rivalutazion totafi ... 22 9|52 G
Svalutazioni totall 22 ol [
(*) di cui ammortamenti eseguiti esclusivamente

in applicazione ¢i norme tributarie .. 24 Ci 54
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MNota integrativa - Allegato 5

Societd SACE S.0.A. Esercizio 2007

Attivo - Variazieni nell'esercizio degli investimenti in imprese del gruppo ed in alire partecipate: azioni e
quots (voce C.1.1), obbligazion {voce C.11.2) & finanziamenti {voce C.IL3)

Azioni e quote Ohbligazioni Finanziamenti
C.il1 C.l.2 CH3

Esistenze #izhall ..o 1 105,80 0141 0
Increment! nell'@Sercizior ..ve i £ 2 22 olaz ]
per: acquisti, sottoscriziond 0 erogazioni ... G 2 0} 43 a

riprese di valore .. . LI SO I NN -

rivalulazioni ... 5 0

altre variazioni [ 0|z ol 4 [
Decrementi nell'eserciz] -1 2 ol a7 a
per: vendite o rimbarsi [ 48 [

svalutazioni 8 0|40 a

altre variazion! . e s e g 30 ol so 8
Valore di bilancic . . i 105800 51 L [
Valere corrente . 1z 108.800| sz o s2 1]
Rivalutazioni totali
SvaltaZioni 10111 1o et et e et e olse 1}

Lavoce C.il.2 comprende:

Obbligaziont guotate

Ohbbligazion: non qUOtae ..o

Valore di blfancio &2 4

di cut abbEgazioni conMVertiili ... (RIS N .
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Nota integrativa - Allegalo 8
Societa SACE S.p.A. Eserclzio 2007

Atlive - Riparizione in base allutiizza degli 2Hr investimenti finanziar: sziont e quote df imprese, quate di fondi comuni di investimento, obbligaziont e altei titoli a reddite fisse,
quote in investimentl comuni e investiment finanzian diversi (voci CIL1, 2, 3, 5, 7)

| - Gestione danni

Poitatogho a uliizzo durevele P lio & utiizzo non durevele Tolgle
Valore di Gilancio Valoro coirenta Valore 4l bilancio Valore corrgnte Valore di bliancio | Valors cottents
1. Azjont e quole df imprese: i of 21 o4 20,8781 21
a) aziond quolate ... H oz ol 20078} g2
b} azioni non quotale ... 3 RIS 0.4 9].83
cyauota ... A 1K 0] 54 8].54
2. Qugte di fondi comuni di 5 of s 0 43 451,306] o5
3. Obbligazion] e altr ek 2 reddito isso ... 4 £.754.800] 40 2947681 o
at) titeli ¢i Stato quotati i 1.540.3981 a7 ABHI 87
a2} At titoll quotatl [y 214,491 48 2420010} w
11} ol di Stato non quolel ] of a8 Og g
b2) aliri Yol RO QUOLBE ... v 1 2039, 9w Tﬁ.§§g| 9,
) obbligazion converiioh 1 B3 ol st o
5 Quotein| imenti comunt 17 0l 3 [ ] ol q' ] ol 8
7 i iar diversi 3 58181 1 58101 0 n M.SM’ k) 60.007) 13
I - Gestlione vita
Porlafogiio 3 uillizze . Portafoglio 2 ytiixzg non durevoie TFotala
Yalore di bilencio Valore correnle, Valore di bilancio Valore corrente Valore di bilancle Valore corrents
1, Azioni ¢ quote di impreser ...... 320 01341 5| m 01183 9] 201 Bl o
2} azioni quotate ... k1) [RIr o 2. 0| 182 0 202 ol ae, 9
b} azion! nen quotate 28 6] 143, Q] 153, Dim 0203 0f ez 9
©) QUOlE ... 124 8i 148 Qf 181 03 184 Dizon 8]z ]
2. Quote af fondl comunl di o] 129, of 15, O ey 0135 ofog 0] s 0
3. Obbligazient ¢ alrl ol a raddito fisso .. 129, Bl oiwn o g O} 20m 2] 220 o}
a1} Holi di $tato quotali i, 7 Qf 14 ol sr 0}z 0] 207 O 2 0
a2} alki titoll quotalt | 128 8] 148 0] #8 9|18 ) 208, Bjze (i}
b1} fitoli di Slato non quolati iz 0] 1, 0)18 8| 182 8fam e 0
2} altri 11k non quotati 15 6] 1 [ RE [ RE Y PIEEY o
<} i converlibili .. m 8] 15t aim olm iz iz &
5. Quote in b i comuni e 4152 2 [ Yo 0] 232 o
A i i diversi 15 0j 1t olws e B ol za 0253 D
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Nota integrativa -~ Allegato 10
Esercizio 2007

Attivo - Variazioni nell'esercizio del finanziamenti e dei depositi presso enti creditizi (voci C.111.4, 8)

Finanziamenti Depositi presso
enti creditizi
C.ill4 C.lig

Esistenze INZiall ... 3 10191 ¢
Incrementi NE'@SErciZiO) i e d F| 2 0]z 1,101,778
per: erogaziond R, L 1101778

riprese di Valore ...t 4 Olas

altre vanazioni ... st b 5 . £
Decrementi nell'eSercizio: ... -] 6 105128 671,778
PO IIMBOISE et s st st e e T 708! 27 671,778

SVBIHBZIONT i v e B

Alre vanazioni ... e 9 .
Valore di bilancio ........ 9 9.4861 30 430.000]
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Nota integrativa - Allegato 13

Societd SACE S.p.A. Esercizio 2007 .
Fassivo - Variazioni nell'esercizio delle componenti della riserva premi (voce C.1.1} e della riserva sinistri
{voce C.1.2) dei rami danni
Tipolegia Esercizic Esercizio precedente Variazione
Riserva premi:
Riserva per frazioni & premi ..o i 7130451 652.319¢ 21 o BOTIS
Riserva per rischi in corse 890.2481 12 .983.810) 22
Valore di bHlancio .....cieenes W8 1.603.204] 12 1.635.920] 23 -32.626
Riserva sinistr;
Riserva per risarciment] @ spese dirette ................ 4 178.1331 44 215908[21 B7.773
Riserva per spese di liguidazione ..ol 8 8.580| 15 . 10.590(z 2010
Riserva per sinistri avvenuti e non denunciati ......... 3 3.196|16 801128
Valore di bilancio ........ 1895001 17 adaragr| a7
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Nota integrativa - Aliegato 16
Secietd SACESpA, Esercizio

Prospatio di deltaghio delle attivith ¢ passivita relative alle imprese det gruppo ¢ altve parecipate

I Attivita
Contreflanti Conlrollate Consociate Collagate Altre Totate
Azioni @ quote ' 2 wea00l 2 4 5 s 195,800
Yobl i 8 ) i 1 12 Q
Flnanai & S 1 [ 18 k4 ® 8
Quote in investimanti comuni ... weveen] 19, 0 o 2 2 2 [
Depositi prasso entl reditizd ... 23 26 o ) 28 30 4]
investimenti finanziari diversi 3l k) 33 38 kS 3 o
Dopositi prosso imprese cedenti .o 3 ] K] a8, 4, 42 ]
tnvestimenti relativi a prestaziani connasse
con fondi di invastimeno e lndici &f mareate .| 1 “ i 48 a7 A 9
Investimenti derivanti dalla gastione dei
fondi i ] % £ 52 5 5 o
Crodilf derivanti da operazioni di
assicurazions dirata ... [ 5 ar 5 e 80 [
C_rad_i!i deriyarzli <da operazionl di
e 8t @ 3@ . 63 85 23 3
Altri croditi 14 ] 546 8 ) 7 k] 549
Dapositi bancart ¢ ¢/¢ postal 73 M % 70 7 78, 1]
ARIVED dIVErse ...owniecsecens R 7 & 20; Bt 82 ® o 29
Totate [y L # ] 5 [}
di cul attivitd Bebordingt® ..o 31 0% o] 8 Ly 1 [ o
Prospetlo di dettaglio deile attivith e passivita refative alte imprese del gruppo e altre partecipate
II: Passivita
Controliant Controliate Consotiate Coltegate Adtra Totale
Passivila SUBOTGINENE ..o e 9. % 4l 1m £ of..yo2 ©
Depositi ricovuti da riassicuratort . w3 ol e 15 [ 8] w7 §).. 20 [
Debiti derivantl da aperagioni di
assicurazione direfla 1 QO 110 Ht (O] ol m () k]
Debiti dorivanti da operazioni di
i i it 018 nr 9.8 gl..me. 0 120 [
Dabili vorso banche e istituti inanziart ..........E 12 o m e ol O _hs o). [v
Debitl con ia reale h7:4 of 1 h) gl 58 o e 9f 12 [
Altrt prestiti e altri dobill finanziar . T I I i gl o w7 ] IRE:S 9
Debiti diverst 148 257¢ of 12 O gl 257]
Passivita diverse e 491 G e o 10 of..1 49)
Totale 19 52 308| sy of im oy o 8 308)
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Nota integrativa - Allegato 17
Societd SACES.DA. e Esercizio 2007

Dettaglic delte classi |, H, il e IV delle "garanzie, impegni e aliri conti d'ordine”

Esergizio Esercizio precedente
L Garanzie prestate:
a) fideiussioni e avalii prestat nell'interesse di
controllant, controllate @ consoCiate ..o e rver e e 1 3t

b) fideiussioni e avalli prestali nell'interesse di collegate

e alfre partecipate ..o e 2o 12}z 74
c) fideiussioni e avalli prestati nelfinteresse diterzi ..o veerene 3. Oizm . o
d) alfre garanzie personali prestate neff'interesse di

controllanti, controliate @ CONSOCIAE ..o vvceerivirer e e 4 R 9

e}  alire garanzie personali prestate nefl'interesse di

collegate e alire partecipate ..., |38 0
f) altre garanzie personali prestate nell'interesse di terzi 36 0
o garanzie reali per obbligazioni di controliantt,

controflate 8 ConSOCIAIe ... T 37 0
h} garanzie reali per obbligazioni di collagate

2 altre partecipate 8 198 . 0
i} garanzie reali per chbiigazioni diterzi ..o 8 GEN ) 0

1} garanzie presiate per obbligazioni dellfmpresa

m) attivita costifuite in deposito per operazioni di

riagsicurazione ative ..o IR (¢ I . 0
TG <o 12 12] 42 74
fl. Garanzie ricevuie:
a) da imprese del gruppoe, coliegate € aiye partecipate 53 blea 0
by  daterz 389244 4456
Totale .o Vs TR A 15 R 3882148 4456
ill.  Garanzie prestate da terzi nellinteresse delffimpresa:
a) da imprese del gruppo, collegate e altre partecipate ... 15 : 01 46 ]
b) L L= LA Qiar . Q
TORBIR <.t ircrrreemteccnere s nencenanesemes s s enme s sebeorana e sesnmeserebernene 18 0i48 Q
V. {mpegni:
a) impegni per acquisti con obbligo dirivendita ..o dig BRI Q
b) impegni per vendite con obbligo di dacquisto ..o o als ] 0
<) A IMEBONT oo e e B N - 7 | - HO grzarg

Totale ...... et e B 1674745 52 872178
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Nota integrativa - Allegato 18
Socista SACE S.p.A, 2067

Prospetic degli impegni per operaziont su contratti derivati

Esercizlo Esercizio precedente
Contratti derivati Acquisto Vendita Acuisto Vendita
Fulures: su aziont i E] 9] 4t 081 0
su obbligaziont 2 Gizz of #2 o 82 o
su vatute 4 oz 9 4 o6 o
su tassl 4 [k 9 A Qfus 0
altri 3 ol zs Qa8 Hes 0
Opzionk: s azioni 3 0f 28 0w ofes 9
sy obbligazioni T ofar 0 ar ofgr L
su valuts 8 Ofzs olos 62202
su tagst 9 Q20 43 2163 g
altri 1 ol o 80 i1 i
Swaps: su valute B 0l 101,8871 51 01 71 9|
s tasst 1 [ 841 02
alti b} 2] o5 Oty o)
Altre operazioni b 532.3041 3 s A78.8511 7 330,206
Totale 15 532304/ 38 1,082,440} 55 479:651] 75 392,828
Nater - Davano asserg insadle soltanto lo oparaciant su contrai derivali in casere aBa data di redazions det bitancio cha comportens imaegnt per 12 socletd,
i 3 I oui i conlratt aite figurs descritle o i cul i ' ti prope di plit ia, dolta contratio dave essom insarite nelin.
categoria coqlmuua!e pi affing,
ion Son0 ammosse oomponsuz»om i patite 3¢ ton in relazions ad chetarien! ¢ aequistolvandita riferile ad uno s19ss0 Hpo G} coatralto {Ste5S0 contenue, scadanza, Bitvo sollostants, eua.}
« valore da atiduire a } G i cha AN O POSSORG {o scamblo 5 teemine df caphiall & 1 prezzo dl regolamento degh stassl: in witi gl altri casi va indicato H valory nominaly det
capitale df ffarimento.
- L coniralti cho i Blo di due valule d trdicali una sola voits, facendo alla veluta do itang, | contit che e k bla ¢ tasstal
intaresse sia 16 scamiio di valiule varns riptriali seTaments 1 | eontrattl b valute,
1 onndrathi dadhvati che pravedona o scamblo di tassi ot Interasse seno classifi r.:s!i mnuanannalmﬁnm coms "acquisli* o come "verddits” 2 seconta se perla di iong Facquisto

ala vandits dol tasso fissa,
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Nota integrativa - Allegato 21
Societd SACE Sp.A. Esercizio 2007

Proventi da investimenti (voce il.2 @ 111.3)

Gestione danni Gestione vita Totate
Proventi derivant! da azioni e quote:
Dividendi e aitrt proventt da azioni e quota dit zmprese
del gruppa e partecipate B A 8t . "
Dividendi ¢ &itri proventi da azioni e quode di alire sccleta ... 2 108 42 8 108
TOIG vt . 3 105) 43 8., 105
Proventi derivanti da investiment! in terreni e fabbricati ........c..eeeereeenis 4 290( 44 1) 280

Proventi derivandi da aitri investimenti:
Proventi su ohbllgazgom di societa det gruppo e

partecipate .. S e 45 &

interessi siz finanziamenti a xmprese del gruppo e

a partacipate ... RSP FRTROPPRVION (- 48 8

Frovent! derivanti da quote di fondi comuni ¢ investimento ...l 47 B
Provent su obbligazionl e afei titol & reddito fisso ................]8 170810 a8, 88 170.811
Interess! Su ANANZIAMANG ... vcorvccrinic e 214 40 89 214
Proventt su quote di investimenti comuni ... d 18 5180 9., 5
Interesst su depositi presso enti Craditizl v w1 20804)ss 81 20.804

Proventi su investimenti finanziar diversi ..

12 36.208| 52 92 36,260

Interessi su depositi presso imprese cedenti ... M L 0l 53 B3, e ]
Totale R 228.201) 54 ad 228.201
Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti refativi a:

Terreni @ fabbricati ... i |18 LS . 9. ..

Azioni e quote di imprese del gruppo e partecipate.............., 18 l.88 L]

Obbligazioni emesse da imprese del gruppo e

PAtOCIPALE .. e . 17 67 ar

Altre azioni @ QUOLE ..o 18 ) ] L%} . .

Altre chbligazioni ... g 19 3.984| 59 ) 3.984

Altri investimenti finanziari | . 20 77| 60 100 7T
Totale : 24 CALEL ./ SRR 1.1 4781
Profitti sul realizzo deghl investimenti:

Plusvatenze derivanti daitalienazione di terreni e fabbricati ..... 2 62 0 e

Profitti su azioni e quota di imprese det gruppo [

partecipate .. JSTRIVST . &3 B0 et

Profitt su obbllgamum emesse da i |mprese det gruppo ]

partecipate .. SRR | -] 104

Profitti su altre aziont @ QUOS ..o B8 1.208 o8 W 1,208

Profitti su aitre obDEGEZIONT ..o e[ 28, AT 68 e 06 14475

Profitd st altri investimenti franzian ... ccomonsroeneend2? 54.168| 67 307 54,168
Totale ...... 28 69852/ g8 108, 69,852

TOTALE GENERALE 29 303.209| a9 108 303.209
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Nota itegrativa - Allegato 23
Societd SACE SpA, Esercizio 2007

Oneti patrimoniali e finanzieri {voci 1.9 ¢ 111.5)

Gestione danni Gestione vita Totele
Oneri di gastione degli investimenti e altd oneri
Oner inerenti a2ioni 8 QUOLE ... s b e e (Y (L] 1)
Oneri inerenti gl investiment! in terreni e fabbricati ................| 2 4.265) 22 0162 4.255
Oneri ingrentl 0DEHGAZIONE ...covvivciiiicve i a3 56161 33 Disz 5616
Onert inerentt guote di fondi comuni di investimenio ... 4 Gf s 0] &4 0
Oneri Inerenti quote In investimenti comuni s 01325 Q|85 2
Oneri relativi agli investiment fi iar diversi 5 6,150 3 0|66 8,150,
Interessi su depositi ricevuti da fassicuraton ... 7 9|37 Qler 0
Totale 8 16.020] 38 L 16.020
Rettifiche di valore sugk investimenti relativi a:
Terreni  BbACAL .ot b S Oz 0les 9
Azioni e quote di Imprese del gruppo e partecipate ...oovend 10 9|0 0w ]
Obbligaziont emesse da imprese del gruppo e parecipate ....§ 3 0|4 gl 5}
Altre azioni @ guote ....... 2 4,505 42 Q72 4905
Altre ohbligazioni ........ 13 125811 48 of7a 12.581
Altrt investiment finanzian ... 14 8177 4 ojre 8177
Totale ....... 15 25.6031 48 Oirs 25.663
Pardite sul realizzo degli investimentl
Minusvalenze derivanti dall'alisnazione di terreni
& TabbICal it 18 9| Qire o
Perdite su azioni @ quote ..., 1w 2.582| #, Gl 2532
Perdite su chbligazioni ... k] 8231 4 ¢l 523
Perdite su altsi investimenti finanziari et 18 24.2721 49 Q 24272
Totale . 232780 0 27327
TOTALE GENERALE 2 69.010| 5 0] 81 69010




Senato della Repubblica

Camera dei Deputati

DOCUMENTI

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

XVI LEGISLATURA

g eAmI,

£ GOvE o LR ]

SV

b R

i

TR AP

) nﬁmERﬁm SEpivd

P R R L

E+G-0s gy {0 4] eome; MG 1P SIS

B 00jL0g) LOU OV [Bp SIURISER IUSWESAAU HlieD S[RANISH E10ND

a {+0+) suoizenbased  saIaL #43P 1
0+ OOIPUT QUOKB BD BHAL OTERSY

BLep OTEYNSTY

O+ ORI QIORE] 199 CONRRE RS

@ G

BUORSSH P ASAAY

{0 <) GS[uTaL TRd SA7 99P APIES
10+ S0 SUNEG INOI TYIEP FUCZENEA

SRS 18 I BOUO)

1+ 0 5} 11030 ARSI BP SUCTEVRA

CWE? BMPCT

§i

GUIB! B3IPOD

s
£ LT )

T
SERIEEYY
QLR BRPOD

T E ¥ BB
BUORTEIESEY U (USSR SESP OPI0| (B ORRID O30ART]

e o 6 of o o @ o

@ o

o e oo o oo ol ol o o o & o

o o o o o o o o o o o o

a0 o o o o o o o o o o

{Br@g-Dr84v) " (- © 4} 0008 OOD [8p OYEUNSRY
T 03UDG) LU SO {20 ERIGISEA REBWRSEAU GDSE AfiAZap B0y

<] o 9520 1P oABSY BYED

9 TSIk (- 0 4] ORRNpU] SIOAEE [9P CHOU CJENNSRY
] {0 ¢ oAt i 4 Bflop OERSRY
¥ S ) G CSONET P COUR OPES

SUCRISD Ip aseds

{0 4] SYILDS) SRIBC AL 40P Y
titow 3 1 2y 5u0]
R 12 N NG

{- O +] AT RAJESY SH{GP SUSIZBLEN

TRTera Il

R

e

iU esian oY

S owel BApog

USBLIB] HODBAOINE Y

W) IAPOD

{68 & W8 LY
CUIES BAPTD

ST BN
oWt SAPOD

ez aweig
GUORRINNI9EY U] JIOISSR0 DG OPIO {7 OUAKP Ol0AT]

H40-0+@+¥) T o ) ooy 000 (99 CERRER
7 GOIUOA} UOU OIED 18D TIIBHER HISSSAULTBID ABIID BNG

of o o s o ol & ool o & o

o o o oo G oe e oo e o

oo e oo oo e oo o o

{0 #) SU0F 1P OAIDSY OSP :

] 9P OO ST

4} BASSE QUOTIIIRITSSE RGN oyenTy
"+ 0, #] CROIP SI0AR| [6P 0125 SPES

suogsebl ip asads

§- © 4} SO0 GIHIE AT S0P OPIES
{13~ 0 +) SRAD AUMIUIA] SAIBTU SHED SUOIZBLEA

LSS 2 AREIEE KOUD

(- © 4} ai snissu viep

H

SR

H ez it
SUOZRINGIFIBU 1 (VOISR TP RREA [2 SReUP IOAE}

WRGLRLE (O010A D (700 {BISE YOSER 1P ity UBIHGIH8) HOSIA 1B KIS GIS5ES HooeA 1D 16165 A
s i anpoey - owaeapsy  fe e owms e~ F g toms s w5 i oy T o S5y
queyjey oybogeliog - wes ofefurs 1ad mIuIS) 00 13D SBIUIS 1P ORBUStL - [UUED ORBINNSSY
FRR——

52 ojeboyy - eavesBou BN

T N 9008



157 Senato della Repubblica

Camera dei Deputati

DOCUMENTI

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

XVI LEGISLATURA

NBAIBSUO0 IOSIY

UGIZEmaRSE Sji8D 1595

SUDLP OIERINISEL ISP OSIY

OB D Hin g0 13d RRIBSIY, BlBP 2] QUOLE DIBIGD} BAISSY Gy, DD SLOIZBUEA P2 oo apUesdwos B30A Al {1}

§iv6ze L0 L -5 o2 i¥se1ge o = {- 0 +} 0OIISA) OJUCS [P OISR
68016 B B 6oL ¥E &l P OOUDST HOU CIU0D (B BHIS)SEI) nuawseau: ghiap sjinep Blont
L . (-0 +) guor 4 ip aMIBSH SfSp BUCIZELEA

LEIH #30 &10TE Elless iz i {- 0 +} o9luze} OpjEg
Rt sz [ “igsz- seigi- STV Er ER auoysaed 1p asedg
028°¢- v [ selog- 2 SUI06LE s1e {- 0 3} syowas) siued aie Slep opRS
a L) wig AL wig EA R S et (1) (- 0 ) SRISAID SUDILCS) PAIBSH DHID SUOZBLEA
ciihE grle e el CAERE £ - IRSINIS £ JARRISI LBUs
L85G @i [ | 8hrsE ZH{odgrL [ L s prireern {0 +) B0 AIBSY BRP SUOZBIEA
4 o [LIE4Y 2370 L NEZZHGEIIOS M)

FrgeT =g Ed £ z 3
aio), RORSY0NE] HOSIM i BAINY SUMIZRINoISSRIY ARPSD oSt BROLD SUIZEINHSSY

9z oebejy - eAneidai BION

oug|je) olbjEL0g
JUUEP Rl | 15y 1R oAneDajidal 00139} OILOD [P ISSIES 1P ONSUSeIE

VU 30vE  wepog




Camera dei Deputati — 158 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Nota integrativa - Allegato 29
Societa  SACE S.p.A. Esercizio, ..2007 .

Prospetio di sinfesi relative at conti tecnici danni e vita - portafoglic estero

Sexzione b Assicurazioni danni

Totale rami

Lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione

Prami contabilizzat ... e e 1

Variazione della riserva premi (+ 0 -} .o VSRV B -3

Oneri refativi ai sinistri ... [P OTPTUNN ESITROT B -

Variazione defie riserve tecniche diverse (+ 0 -3 {1) . e -4

Saldo delle aitre partite tecniche (+ 0 -} i e 5

SPE5E i GASHONE <v ettt rr e eeres et et e e e et e e v e b -l
Saldo tecnico dal lavore diretio (+ o -} A 7
Risuitato della riassicurazione passiva (+ 0 -} ccisiinies s .\ B 8
Risultato nefto del lavoro indirette (+ 0 =) v cceainecenne it e . C g 15.083

Variazione delle riserve di perequazione (¥ 0 -) v oo B 10

Quiota dell'utite degli investiment trasferita dal conto non techico ..o cneiecinnnns E # 508
Risultato del conto tecnico {(+ o -} L (A+B+C-D+E) 12 15.6800

Sezione li: Assicurazioni vita
Totale rami

Lavore diretto al lordo delle cessioni in Hassicurazione

Premi CORtabIZZAt ..o iccescree e e s e e e e +] 1 0

Oneri relativi ai siistri ... ovinnd - | 2 G

Variazicne delle riserve matematiche e delle riserve tecniche diverse {+ 0 <) (2} ..o -1 o

$aldo delle altre partite RONICHE (+ 0 -} v rrcrrmbe e e sea b emnes +1 3 o

Spese di gestiona e et eeat et me e e EE L st et e e am et e e enn s e s -is ]

Redditi degli investimenti al netto della quota trasferita al conto non tecnics {3} ... +1le [}
Risultato det lavoro diretto al lordo defle cessioni in riassicurazions (+ 0 -) e A 7 o
Risultato delia riassicurazione passiva (+ 0 ) ... B 3 G
Risuliato netto del lavors indiretto {(+ o -) e © ] ¢
Risultato del conto teenico (+ 0 -) e (AT B O) 10 0

(1} Tale voca comprends olilre alla variaziene delle "Ajtra risetve tecniche” anche 1a variazione della "Riserva per partecipazione agh util  ristorni

{2) Lavoca "riserve techiche diverse” comprends, tra l'aliro, ke "altre riserve tecnicha™ & la "rlserve tecniche allorchi it rischio dellinvestimento
4 sopportato dagh assicurall e riserve derivanli dalla Jestione def fondi pansione®.

{3} Sommw aigebrica dello posts refative al portsloglio astate ricomprose nalle veci 112, 1.3, L8, 1510 o 1112 def Conto Ecenotaice
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Nota integrativa - Allegato 30

Societa SACE S.p.A Esercizio, 2007
Rapporil con imprese del gruppo e aitre parfecipate
& Proventi
Controllantt Caontrollate Conseclate Collegate Altre Totale
Proventi da invesiimenti
Provent! da terreni e fabbricati ... 1 9.2 299/ 3 0i 4 9].5 0i 8 280]
Dividendi & aitti proventi da azioni e quote ..o | 7 | ol 8 0] 8 [T of n 0j.12 0
Proventi su obbligazioni ..., 13 of. .4 Qi s 0l B of 18 0
ints i su finanzi i 9 0] 20 Q2 Gl 22 0.2 i 0
Praventi su altri investimenti finanziar ................] 28 ol 2 Qi w 0i 2 o ol .2 9
interessi su deposili presso imprese cedenti ...........{ 31 of - 0j_ 3 0] 38 0f.3% 0
Totals ......... 7 T 280! 39 o) 40 ol 4 LI 280
Proventi e plusvalanze non realizzate su
investiment! a benaficio di assicurati i guall ne
sepportano i rischio ¢ derivanti datia gesticne
dei fondi pensione A | 0} 44 0] s of 4 03 47 Glas | Kl
Altti proventi
interessi su Gredii . ... . LLI D 0] 50 0| st 0 52 0| 5 o} 54 0
Recuperi & spese @ oneri amminislrativi ... 85 0 56 0l 57 0] 58 0f 58 6] 80 =
Alti proventi e recuperi .. 62 118851 83 0 8¢ ¢l es 9j.68 1,166
Totale .. ar g} a8 1.166| & 0.7 ol 7 el 1,168
Profithi sul reatizzo degli ir i {*) n 074 s alye 03 77 0 78 0
Praventi stracrdinari 79 01 8 141 8t G 82 0| &8 9 i4
TOTALE GENERALE . ] ] 1.470] &7 o 0: 88 ol s 1.479;
Rapporii con imprese del gruppe @ altre partecipate
I Oneri
Controllanti Conirollate Collegate Consociate Alire: Totale
Oneni di gestione degli investimenti e
interessi passivi:
Cneri inerent: gli investimenti .. 2 23 %4 |35 9% 0
Interessi su passivita subordinate ... e 97 8 k) 10 ) 02 9
Interessi su depositi ricevuti da riassicurator ... .......| 103 194 ldos 106 107 108 0
Interessi su debiti derivanti da operazmm
di assicurazione direfta .. e " 2 3 114 )
interessi su debiti derivanti da operazzom
di riassicurazione , . 5 16 uz 18 18 120 ¢
Interess! su debili verso banche e istitull finanziad .. 1y 22 123 N 25 126 .0
interessi su debifi con garanzia reale ... 127 128, 29 130 131 1 b
Interessi su altri debitl ..o 122 134 136 136 RS A & 128 G
Perdite SU SIedit ...t £ 139 440 41 142 43 144 0
Oneri amministrativi e spese per conto ferzi ............ 148 8 1“7 HE LT RO £ . O )
ONer diVerst et e 181 s e 154 188 158 H
Totale 167 158 1}i59 wo oo 61 162 1
Onen e minusvalenze non realizzete su
investimenti a beneficlo di assicurat! | quatine
sopportano i rischio e derivantt dalla gesticne
del fondi pensione 163 0[164 Ofsss L 0l1ss [ Gi188 0
Perdite sul reaflzzo degli investiment () 169 ] alre [ Lral olirz I REE] 0474 )
Oneti straordinarni ...... 175 GiiTe 2wz o ol 03179 0l180 2
TOTALE GENERALE 181 02 3j183 Qi1 0|25 0}148 3

{*) Con dlferimenlo sila contropatte nelfoperaziane
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Nota integrativa - Allegato 32
S0GIStA SACE S:DA | oot Esercizio 2007

Prospetto degli oneri refativi al personale, amministratori e sindaci
I: Spese per il personale

Gestione damni Gestione vita Totale
Spese per presiarioni di lavaro subordinato;

Portafogiio italianc:
~ Retribuziont ... e S VNP 1 25.524 |31 0l8%
= GONABUL SOCIAN ...c.ocre et et cenn ] 2., T.024f82 0jez
- Accantonamento al fondo ¢ trattamento df fine rapporto

2 Obblighi SIMIT ... S 3 3 R 068 1,564
- Spese varie ingrenti a1 PETSONAIE ....c.o.c..vvirem e sl BHBIB e L1 < OO 2% .-
Totate LT 393801 e DB 38.280)
Portafoglio estero:
- REUTDUZIONT ...t et e e

Totale
Teotale complessivo
Spase per prostazioni di lvaro autonoms:

Portafoghio faliano ... e et 11 . . i xR L IR ) L S R 1:11
Portafoglhio @ter0 e e - 2. -1 . Bl 18
Totale . CE B85 OO | L IR
Totale spese per prestazioni di lavoro..... 1% 4127644 Oirs 41276

11: Descrizione defle voci di imputazione

Gestione danni Gestione vita Totale

Oneri di gestione degli investimenti . IS e 474345 .0

Oneri retativi ai sinistri Y

Altre spese di acquisizione .o

Altre spese di amministrazione 4]

Oneri amministrativi @ spese per confo terzi ........ocvreconmccncnrncad || L DS e———— k) ]

e R AR 1 ARS8 R4 RS 5B e 2o srn s b1 e 2o EY 0380 o]
Tofale .. rrnarens 2 41278181 081 41,276

t: Consistenza media del personale nell'esercizio

Numaro

Dirigendi ....
Impiegati ...
Balarat oo e ST

Totale ... N L. . 345

V. Amministrator! e sindaci

Numero Compensi spettanti

AMMINISHRION <ottt st emecr b s i 95 7198 e B0

SINGACH 1rvve it it e s et 97 . L1 120
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SACE S.p.A
it sottoscritto dichiara che il presenté bilancio & confarme alla verita ed alie scritture

| rappresentanti legali della Societa (* }

Ignazic Angetoni ™)

| Sindact
Margelio Cosconati
Cacilia Maria Angioletti
Ruggero Campi

Spazio riservato alla attestazione deirUfficio del registro
delle imprese circa favvenuto deposita.

(") Per le societa estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generate per I'talia.
{**) Indicare la carica rivestita da chi firma.
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Attestazione del Bilancio d'esercizio ai sensi dell’art. 13 p. 11.8 dello
statuto di SACE S.p.A

I sottoscritti Alessandro Castellano in qualitd di Amministratore Delegato, Roberto Taricco, in gqualita di Dirigente
Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Sace S.p A., attestano:

- 'adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa e
- {'effetiiva applicazione,
delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2007.

La valutazione deli'adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio d'esercizio
&l 31 dicembre 2007 si & basata su di un processo definito da SACE in coerenza con le metodologie generalmente
riconosciute a livello internazionale.

Si attesta, inolire, che il bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2007:

- corrisponds alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

- redatto, in ossequio ali’art, 6 comma 22 del D.L. 269/2003, in conformita alle disposizioni applicabili di cui al Decreto
Legislativo 7 settembre 2005 n. 209, al Decreto Legislative 26 maggio 1997 n. 173 limitatamente slle disposizioni
in materia di conti annuali e consolidati delle imprese di assicurazione, a guanto consta, & idoneo a forhire una
rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e finanziaria della Societa.

Roma, 1 aprile 2008
L’Amministratore Delegato Il Dirigente Preposto

Alessandro Castellano Roberto Taricco
SACE S.p.A. SACE Sp.A
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Relazione del collegio sindacale al progetto di bilancio relativo
all’asercizio sociale 2007

Signori Azionist,

gli Amministratori hanno comunicato al Collegio il progetio di bilancic relativo all'esercizio chiuso #f 31 dicembre 2007
unitamente ai prospetti ed agli allegati di dettaglio olire alia loro relazione sulla gestione, nel rispetto della normativa
vigente in materia socistaria nonché di quella specifica per la particolars attivita svolta da Sace.

Al Collegic Sindacale non & stata attribuita la funzione del controllo contabile cosi, nel periodo di riferimento, ha svolto solo
la funzione cosiddetta di vigilanza istituzionale.

In ottemperanza a cid la presente relazione, nel rispetto di quanto previsto dalle norme vigenti in materia e dalla migliore
prassi, & formata da una unica Sezione che, pur attingendo ad esso, trascura il controllo contabile di competenza e
responsabilith esclusiva del soggetto a ¢id incaricate PRICEWATERHOQUSECOOPERS.

It Coliegio nella attuale composizione & stato nominato # 28 maggio 2007, si & insediato il giorno successive e all'inizio
del mandato ha chiesto e ottenuto dagii Amministratori nonché dai responsabili delle principall funzioni informazioni
sull'assetto organizzativo e sui processi aziendati.

Quasto Collegio ha tenuto presente il lavoro svolto dat Colleghi che lo hanno preceduto, ha tenuto ad oggi n.18 riunfoni
dandone conto con specifict verbali trasmessi all’alta Direzione, ha partecipato a tutte quelle degli Organi societari
ottenende prontamente dagli Amministratori, dalla Dirigenza e dagli alyri Organi cui & affidata la vigilanza le informazioni
suli'andamento della gestione e sulle operazioni di maggiori rilieve, assicurandosi che gli atti deliberati e posti in essere
fossero conformi allg legge e allo statuic sociale, non in contrasto con le delibere assunte e rispettosi dei principt di corretta
amministrazione, potendo cosl ragionevolmente anche affermare la loro coerenza e compatibilit con le dimensioni della
impresa e a consistenza del patrimonio.

Le deliberazioni del Consiglio d’° amministrazione e del Comitato esecutive sonc state sempre assistite da adeguate
istruttorie e chiaramente motivate cosi da escludere decisioni manifestatamene imprudenti, azzardate ¢ in potenziale
confiitto di interessi.

Il Collegio ha promosso e raccolto un sufficiente flusse di informazioni sulle vicende della vita sociale in forza dei
chiarimenti, delle precisazioni & degli elementi forniti, anche ai sensi dell’articolo 2381 det codice civile, dal Presidente
ponché dai prepostt a specifiche funzioni.

L'andamento della gestione & stato coerente con i piani aziendali a suo tempo predispostt dagli Amministratori e sugh
scostamenti questi ultimi hanno fornito periodicaments informazioni con la predisposizione di adeguata reportistica.

Non scno state poste In essere operazioni straordinarie o non inerenti rispetto alla parte “caratteristica” dell’oggetio
sociale; queila relativa alla riduzione del capitale sociale, attuata nel corso dei 2007, non ha creato problemi alla operativita
della Sccietd né alla sua struttura finanziaria.

e operazioni allinterno del gruppo sono state effetiuate per razionalizzare ed economizzare le rispettive gestioni: su
questo il Collegio ha posto attenzione e ottenuto chiarimenti. Non & stata rinnovata |'opzione per I'adesione alla tassazione
secondo la disciplina del cosiddetto consolidato fiscale nazionale con fa controllata SACE BT.

Il Collegic ha vigilato sull'adeguatezza dell'assetto organizzativo delia Societa anche mediante la raccolia di informazioni
dai responsabili delle funzioni interessate, con confronti con la Societa di revisione nonché con collegamenti funzionail
con i Collegio sindacale delia controllata SACE BT, da tutto ¢id & emerso un assetto organizzativo e contabile adeguato
alle esigenze dell'impresa e supportato da efficienti processi aziendali.

La collaborazione con i responsabili dells funzione di revisione interna ha dato lucgo ad approfondimenti ed a flussi
informativi anche per quanto riguards I'efficacia delle carrezioni suggerite e concretamente adottate.

Le informazioni acquisite sull’attivita di carattere organizzativo e procedurale poste in essere ai sensi del decretc legislativo
1. 231 del 2001 hanno confermato Vassenza di gravi segni di debolezza del modello sia in termini formali che sostanziadi,
All'internc del Consiglio di amministrazione le funzioni sono state ben distribuite e non si sono verificati accavallament,
intralcl o impedimenti rispetto alle deleghe conferite.

A tale riguarde il Collegio ha sollecitato ed estesc la vigilanza sulla effettiva separazicne di respeonsabilitd nei compiti e
nefle funzioni.
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Il soggetto cui & stata conferita la funzione del controlio contabile non ha segnalato irregelarita nela rilevazione e
rappresentazione dei fatt aziendali né, per guanto concerne il bilancio, scostamenti rispetio ai principi contabili e ai criteri
di valutazione seguiti negli esercizi praecedenti, confermando - cosi - la legalitd di quelii adottati per la rappresentazions
veritiera e corretta dell’attivo, det passivo dei costi e dei ricavi relativi all'esercizio 2007.

fi Collegio ha vigilato sullimpostazione generate data at bilancio, sulla sua generale conformiid alla legge in relazione ai
criteri di formazione ed alla struttura; ha verificato altresi 'osservanza delle norme di legge inerenti alla predisposizione
della relazione sulla gestione.

Per gquanto riguarda Viscrizione e if manienimento in bilancio, nell'attive, di attivitd immatedali, il Collegio ha preso atio
della futura utilitd che 'impresa si attende rispetto alla quale il soggstto incaricato del controlto contabite non ha espresso
riserve,

Ai Coliegio Sindacale non sono pervenuti né esposti né denunce ai sensi dell‘articolo 2408 del codice civile.

EE A 2

Sulla base di quanto pracede, il Collegio non esprime riserve all'approvazione del progetto di bilancio cosi come predisposto
dagli Amministratori nonché alla loro proposta di destinazione dell’utile netto pari ad € 320.430.199,00 cosi articolata:

- guanto ad € 16.021.510,00, pari al 5%, aila riserva legale;

- guanto ad € 176.236.609,00 alle altre riserve;

- quanto ad € 128.172.080,00 agl azionisti quale dividendo corrispondents ad € 128,1 per clascuna azione.

Roma, 5 maggio 2008

Il Collegio Sindacale

Dott. Marcelio Cosconati {Presidente)
Dott. Cecilia Maria Angioletti (Sindaco Effettivo)
Dott. Ruggero Camipi (Sindaco Effettivo)
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PRICEAVATERHOUSE( QOPERS

i PricewaterhouseCoopers SpA

RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE Al SENSI DELL'ARTICOLO
2409-TER DEL CODICE CIVILE

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

BILANCIO D’ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2007

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio di SACE SpA -
Servizi Assicurativi del Commercio Estero chiuso al 31 dicembre 2007. La
responsabilita della redazione del bilancio compete agli amministratori di
SACE SpA - Servizi Assicurativi del Commercio Estero. E' nostra la
responsabilita del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato
suila revisione contabile.

2 il nostro esame ¢ stato condotto secondo gli statuiti principi di revisione. In
conformita ai predetti principi ia revisione é stata pianificata e svolta al fine
di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio d'esercizio
sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. i
procedimento di revisione comprende l'esame, suila base di verifiche a
campione, degti elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni
contenuti nel bilancio, nonché la valutazione dell'adeguatezza e della
correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime
effettuate dagli amministratori. Relativamente all’esame delle voci di
bilancio riguardanti le riserve tecniche iscritte nel passivo dello Stato
Patrimoniale, ¢i siamo avvalsi della relazione rilasciataci da un attuario
abilitato, qui allegata. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una
ragionevole base per l'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio dell'esercizio precedente, i cui dati sono
presentati al fini comparativi secondo quanto richiesto dalla legge, si fa
riferimento alla relazione emessa da altro revisore in data 16 aprile 2007.

Sede legale e amministrativa: Mitanc 20149 Via Monte Rosa 91 Tel. 0277881 Fax 027785240 Cap. Soc. 3.754.400,00 Burc iv., C.F e
P IVA e Reg. imp. Milano 12979880155 Iscrittz al n. 48 del’Albo Consob — Al Uffic Barl 70125 Viele della Repubblica 110
Tel. 0805420863 - Bolegna 40122 Via deile Lame 111 Tel. 0515268611 - Brescia 25124 Via Cefalonia 70 Tel. 03022198811 — Firenze
50129 Viale Milton 65 Tel. 0654627100 - Genova 18121 Piazza Dante 7 Tel. 01029041 - Napoli 80121 Piazza dei Martiri 30
Tel. 08136181 — Padova 35137 Large Europa 16 Tel. 0498762677 ~ Palermo 80141 Via Marchese Ugo 60 Tel. 091349737 -~ Parme
43100 Viale Tanara 20/A Tel. 0521242848 - Roma 00154 lLargo Foghetti 29 Tel. 08570251 — Torine 10128 Corso Montevecchio 37
Tel. 011556771 - Trento 35100 Via Graziofi 73 Tel. 0461237004 ~ Treviso 31100 Viate Fellssent 90 Tel. 0422696311 ~ Trieste 34125 Via
{Cesare Battisti 18 Tel. 0403480781 - Udine 3310 Via Poscolle 43 Tel. 043225789 - Verona 37122 Corso Porta Nuova 128 Tel. 9458002561
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3 A nostro giudizio, i bilancio d'esercizio di SACE SpA - Servizi Assicurativi
del Commercio Estero al 31 dicembre 2007 & conforme alle norme che ne
disciplinano i criteri di redazione; esso pertanto & redatto con chiarezza e
rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e
finanziaria e il risultato economico di SACE SpA - Servizi Assicurativi del
Commercio Estero.

Roma, 28 aprile 2008

PricewaterhouseCoopers SpA

Antonio Dogliotti
(Revisore contabile)
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AsSOCIAZIONE PER LA CONSULENZA E LA RICERCA ATTUARIALE

Prof. Paole De Angelis Dott. Paclo Nicoli ‘ Dott. Andrea Fortunati
Dott. Giuseppe Cerati Dott. Fabio Baione

Spettabile Roma, 24 aprile 2008
PRICEWATERHOUSECOOPERS S.P.A.

Largo Angelo Fochetti, 29

00154 Roma

OGGETTO:; SACES.r.A.
- BILANCIO DELL’ESERCIZIO 2007

In esecuzione all’incarico conferitomi, ho sottoposto a revisione attuariale le voci
relative alle riserve tecniche iscritte nel passivo dello stato patrimoniale del
bilancio di esercizio della Societd SACE S.p.A. chiuso al 31 dicembre 2007, al fine
di esprimere il mio giudizio in merito alla congruitd delle suddette riserve tecniche.
In particolare attesto che la SACE S.p.A. nel calcolo delle riserve tecniche al 31
dicembre 2007 ha fatto ricorso a:

1. wutilizzo di metodologie corrette e coerenti con Papproccio market-consistent
aila base della gestione dei rischi assicurati;

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

Sulia base di quanto sopra, a mio giudizio, nel loro complesso le riserve tecniche
della Societd SACE S.p.A. al 31 dicembre 2007, sono congrue e quindi adeguate ad
esprimere il valore delle passivita a carico della Societa,

A.CR.A.

Ass0CIAZIONE PER LA CONSULENZA E LA RICERCA ATTUARIALE

Via Nizza n. 63 - 00198 Roma Tel. 0684242534 Fax 0685865685
Partita [VA n. : 06920691000
C. Fiscale n. : 06920691900
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SACE S.p.A. SERVIZI ASSICURATIVI DEL COMMERCIO ESTERO

BILANCIO CONSOLIDATO 2007
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Relazione sulla gestione

1. Lo scenario economico di riferimento

2007: crescita solida ma turbolenze net mercati finanziari

il 2007 & stato un anno favorevole per la crescita economica mondiale. Nonostante la crisi dei mercati finanziari
iniziata a fine luglio, la performance economica & stata simile a quella del’anno precedente, fra le pilt elevate
dell’'ultimo trentennio. {|l PIL globale - a parita di potere d'acquisto - & aumentato del 4,9% secondo le stime del
Fondo Monetario Internazionale. Il volume del commercio internazionale & sumentato complessivamente def
6.6%, quasi tre punti percentuali in meno rispetto al 2006, ma comungue ad un ritmo medio superiore a quello
degfi ultimi quindici anni. | flussi degli investimenti diretti all’estero hanno superato il livello record di 1.500 miliard:
di doltari, con unincremento del 18% circa rispetto ali’annc precedente. Questi afflussi di capitale hanno riguardato
sia i paesi a reddito elevato sia quelli ernergenti; entrambi mercati molto importanti per 'attivitd di assicurazione
del credito. Tra i mercati "nuovi”, gii sviluppi maggiori hanno riguardato I’America Latina (in particolare per effetto
di forti investimenti in Brasite, Cile @ Messico), I'Asia e la Russia.

Mercati avanzati in rallentamento

Nel corso del 2007 si & attenuata la crescita economica nel mercati avanzati, in parte come riflesso della
persistenza delle turbolenze nei mercati finanziari, Negli Stati Uniti la dinamica economica si & indebolita a causa
del rallentamento delia produttivita e del raffreddamento della domanda interna. Anche economia del Regno Unito
ha subito I'effetto negative della crisi finanziaria nella seconda meta dell’anno, accentuata dalla forte impennata
dei prezzi dell'energia che ha ridotto il potere di acquisto delle famiglie. Nell'area euro la crescita & siata in linea
con it potenziale, ma in forte decelerazione nell'ultimo trimestre del'anno. Il contributo deile domanda estera
netta si & assotligiiato per effetto def deprezzamento del dollaro che ha ridotto ia competitivita delle esportazioni.
L'economia giapponese continua a soffrire defla debolezza della domanda interna, in particolare i consumi delle
famigtie, in presenza di buoni risultati per I'export.

| mercati emergenti sono diventati if motore del mondo

Lo sviluppo economico mondiale & stato in larga misura determinato dalla crescita delle economie emergenti: oltre
la meta dell'incremento dai Pil globale & ormai generato da questi mercatl, Lo sviluppo di questi mercati & stato
guidato, ancora una voita, dai paesi asiatici e in particolare da Cina e India; questi due paesi, tuttavia, hanno iniziato
& presentare un‘inflazione in aumento che pone difficoltd per ia gestione macroeconomica e la sostenibilita dei
livelli di crescita recenti. l fenomeno delle pressioni inflazionistiche ha caratterizzato anche | passi del Consiglio
di Cooperazione del Golfo, per le cui valute vige un regime di paritd con il dellaro. Cid ha spinto al rialzo | prezzi
dei beni importati e ridotto fa competitivita dell'export non energetico. in questi paesi, inoltre, la forte domanda di
investimenti in infrastrutture continua a scstenere la crescita economica, ma genera anche pressioni speculative
in alcuni settori (ad esempio, il mercato immobiliare). in tutte le altre aree meno sviluppate, la dinamica del PiL
& stata superiore al 5%. Questo risultato si & tradotto in una dinamica espansiva delle importazioni {in particolare
beni strumentali), che, per i mercati emergenti, hanno registrato un incremento reale del 12,5%.

Mercati finanziari: la crisi del credito si espande

Nalla seconda parte del 2007 si & avuto, guindi, un deterioramentto delie condizioni economico-finanziarie globali. La
situazione generale del rischio paese misurata dali’'indice Global Market Risk di SACE & risultata in notevole peggioramento
rispetto alla prima parte delfannc. Le turbolenze finanziarie si sono intensificate negli uitimi mesi del 2007. | problemi
dei mutul subprime statunitenst e dal prodotti finanziari su essi strutturati hanno indotto a un profondo mutarento nella
propensione al rischio degli operatori di mercato. Lo spostamento verso una maggicre cautela ha comportato un "ri-
prezzamento” dei rischi con pressioni sugh spread al rialzo sia per controparti sovrane sta corporate. In termini relativi,
Fapprezzamento del rischio ha colpito di pit gli indici obbligazionari & | CDS relativi ai titeli con elevato merito di credito,
a dimostrazione della vastitd della crisi di incertezza. A livello settoriale sono stati molto piti colpiti | premi al rischio sul
titoli finanziari e assicurativi. Limpatto maggiore della crisi si & avuto sui mercati azionari dei paesi avanzatl. Le pressioni
al rialzo degli spread sono rimaste relativamente contenute nei mercati emergenti, per quelle sconomie e imprese con
fondamentali pill robusti. Invece, sono state marcate le correzioni di premio al rischio per i soggetti meno solidi o a crescita
meno sostenibile (in particolare economie emerganti con elevato rischio politicol. I credito ha sperimentato tensioni nefla
liguidita del mercato interbancario dovute soprattutto alt'incertezza su quali fossero le banche pit esposte al rischio di un
deprezzamento del valore degli asset, Le principali banche centrall sono intarvenute con immissioni massicee di liquidita
& riduzione dei tassi. Tuttavia, le nascenti pressioni inflazionistiche e gli elevati prezzi delle commodity hanno limitato lo
spazio per misure pili incisive a supporto dell'economia reale.

indebolimento nella crescita italiana
'economia italiana ha continuato a crescere net 2007 ad un tasso vicino al potenziale e simile al ritmo di espansions
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osservaio nell'anno precedents. Tuttavia, la crescita itallana ha mantenuto un divario negative con le altre maggiori
economie deil'area dell'euro. Al buon andamento della domanda interna per consumi e investimenti si & accompagnata
una forte espansione dell'expori, soprattutic verso i mercati emergenti. Nella parte finale dell’anno, twttavia, il ritmo
di sviluppo dell’'economia & diminuite sensibilmente. Per effetto di questo rallentamento i volumi di beni prodotti daile
imprese italiane sono rimasti pressoché invariati rispetio all'anno precedente. Maggiori difficoltd si sono manifestate per
le imprese di dimensioni pili contenute e per quelie che operano nei settori tradizionali. Lindebolimento ha riguardato
tutti | settori manifatturier, con la sola eccezione dei mezzi di trasporte, ed & stato particolarmente accentuato, fra gli
altri, per i setterd delle pelii e calzature, dell’elettronica ed elettrotecnica, del legno, dei metalli e deil’arredamento. In
alcuni di guesti settori, sono aumentate le insolvenze, con riflessi sull’assicurazione del credito. 1 consumi delle famigiie
hanno offerto un contributo positivo ma progressivamente decrascente allo sviluppo del PIL, per effettc di una crescita
modesta del reddito disponibile. Gli investimenti fissi delle imprese hanno contribuito limitatamente alf’ espansione della
domanda. La minore crescita degli investimenti ha riguardato quasi tutti i comparti, fatto salvo quello delle costruzioni
dove st & osservata una crescita del 2,29%, in accelerazione rispetto agli anni precedenti,

Ortentamenti per il 2008

Le prospettive per il 2008 non sono orientate all’'ottimismo. Le perdite derivanti dalla crisi dei mercati del credito
stanno aumentando e diversi paesi avanzati ne stanno ora scontando gli effetti sul sistema finanziario. Vi & ormai un
consensa sul fatto che vi saranno ripercussioni reall negative della crisi, sull'economia americana in primis. Lipotesi
deilo sganciamento delle altre economie dalla debolezza del ciclo economico statunitense sta perdendo consistenza.
Lo scenariv che si profila sara difficile per le imprese italiane, nonostante § primi dati sull’'export verse | paesi extra-UE
nel 2008 siano positivi. Secondo le previsicni SACE, i deterioramento del guadro economico avra effetti consistenti
sulla crescita del PIL. del nostro paese. {.e previsioni della crescita economica italiana sono state ridotte al di sotto
dell'1%. Esse scentano prezzi del petrolio, arrivati a superare i 100 dollari al barile negli Stati Uniti, e un tasso di cambio
doliarofeuro, che ha superato guota 1,50, in un conteste di rallentamento deila domanda globale. Sia la produzione per
it mercate domestico che le vendite italiane all'estero ne risentiranno, in particolare nei settori dei beni di consumeo.
Tali impatti saranno, tuttavia, minori per le imprese piu internazionalizzate ed in particolare per quelle che operano in
economie emergenti a medio reddito, come Russia, Turchia, Sud Africa, Romania, Bulgaria, Croazia e Argentina. Le
banche italiane risultano poco esposte sugli strumenti maggiormente colpiti dalla crisi internazionale del credito, ma
questo non immunizza ['Italia dalie ripercussioni reali che la crisi finanziaria sta producendo. In un tale scenatio, 1 rischi
compiessivi sono in aumento e si prevede un incremento significativo dei tassi di default delle imprese.

2. La strategia

I risuitati conseguiti nell’ultimo gquadriennio dimostranc 'efficacia della strategia adottata dalla fasformazione di SACE
in societa per azioni ad oggi. Il completamente del processo di ristrutturazione aziendale & stato raggiunto attraverso
la ridefinizicne del modello di business, il progressivo ampliamento del perimetro operativo e lo sviluppo delle attivita
a mercato, ta gestione attiva dei rischi e la sempiificazione della corporate governance e dei processi aziendali. In linea
con i mercato di fiferimento, il Piano industriale per il wiennio 2008-2010, approvato dal Consiglio di Amministrazione di
SACE il 23 novembre 2007, prevede una significativa accelerazione defla crescita delle attivita a mercato, e, nell'ambito
delle attivita gestite con garanzia dello Stato, # consolidarmento dell'operativita tradizionale e io sviluppo deliz nuova
operativitd introdotte a seguito delle recenti modifiche normative.

il piano di sviluppo delle attivita a mercato - nei rami credito, cauzioni e altri danni ai beni - si basa su tre linge
strategiche:

* |a crescita sul mercato domestico,

* la razionalizzazione della struttura di gruppo con 'identificazione di societa prodotto,

¢ o sviluppo internazionale.

In ambito domaestico il Gruppo si pone l'obiettive di continuare ad amptiare nel triennio la propria quota di mercato
attraverso I'ampliamento della rete distributiva, V'ottimizzazione deil’offerta corrente e {'allargamento della gamma di
prodotti e servizi.

Nuove sinergie di costo e commerciali verranno ricercate atiraverso il completarento del processo di integrazione
societaria tra SACE BT e ASSEDILE, la creazione di un modelio di business per societa-prodotio e ia ridefinizione delia
corporate identity. Ulteriore efficienza verra ricercata attraverso it progressivo consolidamento dell'operativita di SACE
Servizi, con la centralizzazione del ciclo di acquisto detle informazioni commerciali per tutte le societa del Gruppo.

La strategia di sviluppo delle attivitd all'estero prevede la creazione, in partnership con altri operatori ed investitori
finanziari, di un player internazionale specializzato in servizi assicurative-finanziari, con gamma di prodotti compista
e presenza geografica diffusa, specie in paesi caratterizzati da elevati potenziali di crescita e bassa penetrazione del
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mercato del credito e cauzioni. in tal senso, durante o scorso esercizio € stata completata, in partnership con Dugroire-

Delcredere, ['acquisizione del 66% di KUP, leader di mercato in Repubblica Ceca. |t Piano Industriale riorganizza le

attivita gestite con garanzia dello Stato in un nuovo modello di business articolato in quattro aree:

» Credito all'Esportazione, la tradizionale attivitd a supporto deil’export italiano;

» Political Risk Insurance {PRI}, 'operativita a protezions degli investimenti italiani all’estero;

* Internazionalizzazione, le garanzie finanziarie non necessariaments coliegate ail’attivitd di export, volte a sostenere le
attivitd di penetrazione dei merceti globali da parte delie imprese italiane e loro controllate (in particolare delle piccole
e medie imprese);

» Market Window, il nuovo ambito operativo introdotto dalla Legge Finanziaria 2007 garanzie finanziarie emesse a
condizioni di mercato per operazioni d'interesse strategice per F'ltalia sotto i profill della sicurezza, della competitivita
ecanomica e dell'attivazione di processi produttivi ed occupazionali (infrastrutture, energie rinnovahili, etc).

Il nuovo modello di business per le attivitd non a mercato

OPERATIVITA TRADIZIONALE NUOQVO PERIMETRO
Sostegno al Sistermna ltalia Supporto all'internazionalizzazione
ed aumento della diversificazione delle imprese e copertura di operazioni
di portafoglio d'interesse strategico per i'talia
all efs:;ﬁgti;;i one P‘;::;L‘;ihzifk Internazionalizzazione|! Market Window

Il piano industriale mira al consolidamento dell'operativith tradizicnale di assicurazione del credito ail’esportazions, che a
tendere rappresentera il 50% circa delle nuove garanzie, ed at riposizionamento del PR} in un’cttica di diversificazione e crescita
bilanciata del portafoghio. Relativamente al nuova perimetre operativo, si prevede lo sviluppo dei portafogli Internazionalizzazione
e Market Window secondo logiche di redditivita, diversificazione dei rischi e sostegno al business tradizionate. Al fine ¢
aumentare efficienza del presidi territoriali, si ricorrerd ad una razionalizzazione dell’attuale rete distributive dormestica, mentre
lo sviluppo delia rete estera interesserd aree rlevantl in termini di crescita dei flussi di export ed investimenti italiani,
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3. La formazione del risultato consolidato

Di seguite si riporta una sintesi dell’andamento economico dell’ esercizio 2007.

31 dicembre 31 dicembre

{(mighiaia di euro) 2007 2006
Prermi lordi 311.773 240,519
Variazione delle Riserve tecniche 15.449 (309.892)
Premi ceduti in rigss gi competenza 48,208} (33.177}
Premi netti di competenza 279.014 {102.650
Oneri netti refativi ai sinistri (1.688) {4.815)
_Spese di gestions: ) 77.217 66.812
Provvigioni e altre spese di acquisizione 18.981 17.265
Spese di gesticne degli investiment! 9.348 2.625
Altre spese di amministrazione 48.891 486.932
Proventl e oneri derivent da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto econ. 209.071 299.136
Proventt derivanti da eltrd strument! finanziarl e investimenti immobilian 291.611 650,459
Oneri derivantl da altri strumenti finanziar e investiment! immaobiliari o 20.089 28.825
Algri ricayi 51,005 33.688
Altri costi 145,219 379.208
Utile ante imposte 589.854 410.601
Imposte (212.542) 99,516
Utile {perdita) dell’'esercizio al netto delle imposte 377.312 510.117

L'utile netto di pertinenza del Gruppo & di 377,3 milioni di euro. In particelare gli elementi che hanno determinato il

risultato del periodo sono di seguito riepilogati.

¢ | premi nettl di competenza (positivi per 279 milioni di euro) aumentane rispettc allo scorso esercizio. Allo stesso
modo si registra un incremento dei premi lordi complessivi deil’esercizio che ammontano ad euro 311,8 mitioni.

* Gli oneri nettl relativi ai sinistri risultanc pari a 1,7 miliont di euro.

¢ La voce Proventi ed oneri derivanti da strumenti finanziari a fair vaiue rilevato a conto economico risulta pari a 209
rnilioni di suro ed include la valutazione dei derivati in valuta e degli strumenti finanziari in portafoglio. i risultato delia
valutazione dei crediti al cambi di fine esercizio & invece negativa {euro 81,3 milioni} ed & inclusa neila voce Altri
costi.
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4. La gestione assicurativa

Premi

Nel 2007 i premt lordi sono stati pari 2 euro 311,8 milioni, dei quali euro 307,3 milieni da lavoro diretto ed euro
4,4 milioni da lavore indiretto (riassicurazione attiva). L'incremento dei premi rispetto allo scorso esercizio & stato
pari al 29,6%.

RIPARTIZIONE PREMI (migliaia di auro)

Bamo 2007 % 2006 Var. vs 2006
Rarmno Danni {lavoro diretto) 297.948 95,6% 225.272 32,3%
Assicurazione del Credite 244 465 78,4% 175.985 38,9%

' Cauzioni 38538 | 124% 35.064 9,9%
Altri Danni ai Beni 12.081 4% 12,046 8.4%

AC Generale 1 195 0,4% 1357 -11,5% |

incendio 424 0.1% 494 ~14,2%
Infortuni 211 0,1% 283 -25,4%
Malattia 54 0,0% 49 10.2%
Ramo Vita {lavoro dirstto) 9.393 3.0% 8.663 9,7%
Jotale Lavoro Diretto 307.341 88,6% 233.835 31.4%
Jotale Lavorg Indiretto 4.432 1.4% 8884 ST R
Totale ' ' 311.773 100% 240.519 29,6%

in termini di incidenza dei singoli rami suf premi lordi da lavoro diretto, sl osserva che il 79,5% det premi deriva dall'attivita
di assicurazione del credito, il 12,5% dal ramo cauzioni, il 4,3% dal ramo altri danni ai beni ed if 3,1% dal ramo vita.

Ripartizione dei premi per ramo (lavoro diretto)

11 72,2% dei premi lordi da lavoro diretto e di competenza di SACE, mentre il rimanente 27,8% di SACE BT & Assedile.



Camera dei Deputati — 183 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Ripartizione dei premi per societa del Gruppo (lavoro diretto)

Sinistri e recuperi

Nel 2007 & continuato I'andamento positivo della sinistrosita del pertafoglic che si & attestata su livelli contenuti gia
registrati neli'anno precedente. Sono stati liquidati indennizzi per circa 50,4 milioni di euro.

It cash flow comptiessivo derivante dai recuperi politici & stato nef 2007 pari a 0,5 miliardi di euro.

Riassicurazione

Le caratteristiche tecniche del ramo credito a medio lungo termine, presidiato dalla Capogruppo, rendono ridotte le
possibilita di far ricorso alla riassicurazione, che & invece significativa per I'assicurazione del credito, il ramo cauzioni
e gli altri rami danni. Per ¢id che attiene SACE BT tzle esigenza & ulteriormentie rafforzata dalia sua caratteristica di
societd monoramo per cui non sono sfruttabili effetti compensativi tra rami diversi. Per le societad a mercato facenti
parte del Gruppo soho operant trattati di riassicurazione "quota parte” presso primari riassicuratori internazionali, con
percentuali di copertura che vanno dal 40% all'80%.

5. La gestione finanziaria

Gl investimenti finanziari consolidati del Gruppo ammontano a eurc 6.613,7 milioni, in diminuzione dei 32,1% rispetto
all'esercizio precedente, principalmente per effetto della restituzione all’azicnista di eure 3,5 miliardi a titolo di rimborso
di capitale. Gli investimenti sono caratterizzati da un'elevata liquidita, coerentemente con le linee strategiche generali
volte a conservare {'squilibrio patrimoniale e ad ottimizzare la gestione delle esposizioni presenti nel portafoglio
garanzie. In particolare, euro 4.884,8 milioni sono investiti in titoli obbligazionari, euro 1.700,5 milioni in strumenti del
mercato monetario ed euro 28,4 mitioni in Azioni. Con riferimento al portafoglio immobilizzato, si & ritenuto opportuno
contenere la duration del portafoglio reinvestendo la liguidita generata in titoli a breve scadenza.

INVESTIMENT! FINANZIARI (rmilioni di euro)

Tipologia d'investimento 2007 2006 Var. vs 2006
Obbiigazioni o 4.884,8 4.865.7 04%
Money Market 1.700,5 48882 -88,0%
Azioni 28,4 11,6 >100%
Totale 6.613,7 97355 -32,1%
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6. LA GESTIONE DE! RISCHI

6.1 Politiche sulla gestione dei rischi

La gestione dei rischi rappresenta un’importante componente delle attivith aziendali, e risulta integrata nei processi

decistonali per migliorare |a prestazione del Gruppo SACE rettificata per i rischi {risk-adjusted performance). Per una

corretta politica dirgestione dei rischi, l'iter seguito prevede un percorso che si sviluppa in senso cronologico con le fasi

di identificazione, valutazione, misurazione e controllo dei rischi. Trasversalmente rispetto alle poste di bilancio, invece,

fondameniale & la valutazione congiunta di attivi & passivi secondo le migliori tecniche di Asset-Liability Management.

La Capogruppo definisce pericdicaments, nell ambiio del risk management, e politiche assicurative dell'intero Gruppo,

cui ciascuna Societa dovra uniformarsi, con particolare riguardo a:

- sistema di controllo dei rischi di portafoglio

- monitoraggio esposizioni di Gruppo verso singole controparti

- metodologia di calcolo dei prami

- attivita di riassicurazione e coassicurazione

I processo di risk governance & affidato ai seguenti organi:

- Comitato di Risk Management: analizza le diverse componenti di rischio aziendale, inteso come rischio di credito, di
mercato e operativo e predispone le linee guida per la gestione del rischio compiessivo di portafoglic.

- Comitato di Direzione: coordina gl indirizzi della gestione operativa, verifica 'attuazions delle linee guida e delle
strategie aziendali ed esprime pareri di merito sull’assunzione del rischi. Viene riunito almeno una volta al mese o ogni
gualvolta I' Amministratore Delegato lo ritenga opportuno.

- Comitato Rischi: esamina le operazioni di carattere assuntivo, indennizz, ristrutturazioni ed altre operazioni rilevanti,
e ne valuta Fammissibitith compatibilmente con le linee guida per la gestione dei rischi definite dal Servizio di Risk
Management.

- Comitato Esecutive: delibera sulle operazioni di assicurazione, riassicurazione e garanzie di importo rilevants.

- Consiglio di Amministrazione: delibera le strategie, gli indirizzi, le politiche di gestione, gli assetti organizzativi e le
operazioni che non rientrano nella fascia di delega del Comitato Esecutivo.

6.2 Rischio di Credito

Al fine di valutare I'adeguatezza patrimoniale complessiva in rapporto al proprio profifo di rischio, i Gruppo SACE si

avvale di un sistema basato sulla metedelogia Value-at-Risk, che consente di stimare la massima perdita potenziale,

per una data posizione e per intero portafoglio, su uno specifico orizzonte temporale e con un determinato livello di

probabilitd. Nel corso del 2007, & stata implementata per la Capogruppo la piattaforma di Portfolio Risk Management

di SAS® in grado di forire la distribuzicne delle perdite nonché le misure di rischio maggiormente significative -

Expected Loss, VAR ed Expected Shortfalf - del portafoglio garanzie e crediti. il sisterna implementa un approceio alla

CraditMetrics per la valutazione non solo de! rischio di default della controparte ma anche di migrazione della stessa,

permettendo, quindi, una valutazione a fair value del portafoglio nonoestante la connotazione fortemente illiquida detio

stesso. Atiraverso il Value-at-Risk vengono quantificati il capitale e le riserve della Capcgruppe, che devono essere

adeguati a coprire interamente i rischi relativi alle maggiori esposizioni, non rispondendo queste ultime & logiche di

liguidabilita e prezzo tipiche del mercato dei capitali.

Anche Sace BT ha definito modelli interni basati sulla logica del Valus-at-Risk, per ogni singola tipologia di rischic,

trattata secondo e sue specificita. Attualmente sono in fase di testing i modetlo per il ramo Credito e Vita, @ sono in

fase di sviluppo i modelli per gli altri rischi.

Suilla base delle considerazioni precedenti sono individuabili momenti diversi in merito alla gestione del rischio di

credito;

¢ assunzione dei rischi: vengono definiti limiti sull'esposizione verso singeli paesifcontroparti;

* riassicurazione: | rischi relativi alle singole esposizioni possono essere mitigati mediante il ricorso alla riassicurazione
con altra Eca o con operatori privati;

« gestione dei rischi tramite coperture dirette/indirette sul mercato dei capitali: le coperture dirette possono essere
utilizzate solamente per rischi di credito il cui mercate di riferimento sia particolarmente liquido ed hanno pertante un
ambpito di applicazione limitato.

6.2.1 Rischio di Credito - Portafoglio garanzie e crediti

Lesposizions totale deila Capogruppo ammonta a eurc 23,1 mitiardi, di cui euro 1,0 miliardiin crediti performing {in diminuzione
del 32,1% rispetto all'esercizio precedente) e eure 22,1 miliardi in garanzie perfezionate (+2,9%). Relativamente alle societ
marketable del Gruppo, con riferimento al ramo credito e ramo cauzioni 'esposizione risulta essere pari a ewro 14,9 miliardi,
in aumento del 42,3% rispetto al 2006. In particolare, gli impegni in essere ricenducibili all attivita di assicurazione del credito
di breve termine ammeontano a euro 7,2 miliardi, mentre quelli relativi alle cauzioni emesse risultano essere pari a euro 7,8
railiardi.
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IVIPEGNI IN ESSERE (milioni di euro)

Portafogiio 2007 2006 Var%
_ SACE 23.101,1 22.958,4 +0,8%
Garanzie perfezionate’ 22.096,5 21.464,4 +2,9%
Crediti performing 1.014.6 71.494,0 -32,1%
SACE BT e Assedile 14.968,1 13.5155 +42,3%
Assicurazions del credito a breve termine 7.193,7 4.082,56 +76,2%
Cauzioni 7.774,4 6.433,0 +20,8%
Esposizione SACE SpA

LUesposizione della Capogruppo risulta concentrata principalments in Medio Oriente e Nord Africa {39,9%), nei paesi
extra-UE e nella Comunita degii Stati Indipendenti (21,4%) e nei paesi deli'Unione Furopea {21,5%}.

SACE: esposizione totale per area geoeconomica
(quota capitale)

39.9%

I settori industriali di maggiore esposizicne della Capogruppo risuttano essere oil&gas (19,0%), industria chirmica e
petrolchimica {17,2%), il settore metaliurgico {12,8%) e bancario (12,3%).

SACE: portafoglio garanzie per settore (quota capitale)

17.2%

t. Quota interessi e capitale {al netto di riessicurazioni e copertura).
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Le aree di maggiore concentrazione del portafoglio crediti sono it Medio Oriente e it Nord Africa (28,6%), I'Unione
Europea (28,0%) ad il continente americano (24,7 %).

SACE: portafoglio crediti per area geoeconomica

Esposizione SACE BT e Assedile
L'esposizione di SACE BT, relativaments af rischio di credito a breve, risuita concentrata principalmente in Itatia (58,5%),
nei paesi dell’'Unione Europea (28,5%) e nel continente americanc (4,6%)

SACE BT: esposizione totale per area geoeconomica

. 0,3% Africa Sub-Sahariana
‘o

58,5%
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| settori industriali in cui, limitatamente al rischio di credito, risulta essere maggiormente esposta, sone il metallo
(15,4%)]), i macchinari e V'eletironica (15,2%]) ed il settore automobilistico (10,8%).

SACE BT: esposizione totale per settore industriale

Relativamente al ramo cauzioni, I'esposizione di Assedile, ammonia a euro 7,8 milierdi in aumento del
20,9% rispetto allo scorso anne.

6.2.2 Rischio di Credito - Portafoglio titoli

Per guanto riguarda il rischio di credito sul portafoghio titoli, il Gruppo SACE ha adottato una politica
di investimento prudenziate, adottando limiti sulle tipologie di strumenti finanziar utilizzabili, sulla
concentrazione per ciascuna classe nonché sul merito di credito dell’emittents. La ripartizione del portafoglio
per le principali tipologie & stata allegata nel paragrafo relativo alla gestione finanziaria, cui si rinvia.

SACE: RIPARTIZIONE PER CLASSI DI RATING DEL PORTAFOGLIO FIXED INCOME

Classi di Rating compasizione
AAL 57,4
AAG 1,3
AA 8.3
AA- 10,2
Altre 24,8
Totale 160,0%

6.3 Rischio di Mercato
i rischio di mercato si riferisce alia perdita potenziale derivante da variazioni nel valore dell’attive o del passive come
risultato di fluttuazioni nei tassi di interesse, nei tassi di cambio, nonché nel valore dei corsi azionari,

6.3.7 Rischio di Mercato - Portafoglio creditifgaranzie

Per quanto riguarda il portafoglio crediti della Capogruppe, il 74,2% é denominato in valuta diversa dall’'eurg, principaimente
in dollari. Rispetic allo scorso esercizio st evidenzia che "esposizione in valute diverse dall'euro é significativamente
diminuita in valore assoluto per effetto dei rimborsi dei crediti della Capogruppo. i portafoglio crediti nelle valute originarie
presenta una concentrazione pari al 68,9% in Dollari americani, al 25,8% in euro e al 5,3% in Franchi svizzeri.
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Per quanto riguarda il portafoglio garanzie della Capogruppo pit del 32% & denominato in Dollari.

SACE: portafoglio crediti per valuta originaria

6.3.2 Rischio di Merecato - Portafoglio titoli

L'attivita operativa ha costantemente espresso valori coerenti con i limiti definit per e singole societa det Gruppo e per
le singole tipologie dinvestimento {trading, immobilizzato - HTM, ALM per la Capogruppo; Ramo Danni e Ramo Vita
per le controllate). Limitatamente alla Capogruppo, a piattaforma di Portfolio Risk Management di SAS®, implementata
in corso d'anno, analizza anche il rischio di mercato refativamente al portafoglio investimenti, per consentirne un
corrette monitoraggio in termini di Value-at-Aisk e di Asset Alfocation. Anche Sace BT attua un monitoraggio mensile
degli investimenti @ misura il capitale assorbito con modelli interni di tipo Value-at-Risk.

INVESTIMENTI FINANZIARI imiiioni di eurc)

Tipologia d'investimento 2007 2006 Var. vs 2008
Cbhligazioni 4.884.8 4.865,7 0,4%
Money Market 1.700,5 4.858,2 -65,0%
Azioni 284 1,5 >100%
Totale 6.613,7 9.735,5 -32,1%

i portafoglio & composto per il 73,8% da obbligazioni, per il 25,7% da strumenti monetari e per il restante 0,5% da
titoif azionari.

6.3.3 Rischio di Mearcato - Sensitivity Analysis

Si riporta di seguito P'analisi di sensitivita sviluppata per il complesso degli investimenti del Gruppa, calcolata per il
portafoglio obbligazionario e per gli strumenti del mercato monetario su uno shift parailelo della curva dei tassi deli’'1 %
e per queilo aziohario sy una variazione dei corst pari al 10%.

Portafoglio Duration A 1% curva dei A 10% corsi
{min €) (anni} tassi (mln €)  azienarl {min €)

Obhligazioni ¢ Money Market 6.686,3 0,95 82,47
Aziont 284 212

Nella valutazione della componente azionaria interviene ['effetto short del fendo PSQ, detenuto per euro 3,61 milioni.

6.4 Rischio di Liquidita - Portafogiio titoli

Non sono rilevabili particolari rischi di liquidita: tutti gli strumenti contenuti nei portafogli sone riconducibili a fitoli
negoziati su mercati regolamentati. Per tale ragione il portafoglio si considera sufficientemente liquido da poter garantire
fa copertura dei pagamenti a carico del Gruppo.
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6.5 Rischio Operativo

Al fine di fronteggiare in maniera efficace | camblamenti nel business nonché la crescente complessita del prodotti
assicurativi, il Gruppo SACE ha inteso dotarsi di un sistema di identificazione, valutazione, monitoraggio e gestione dei
rischi operativi. In linea con quanto previsto dalla vigente normativa di Vigilanza (Circolare ISVAP n.577), nel Gruppo SACE
& stata avviata un'attivith di operational risk assessment finalizzata, da un lato, alt'identificazione e localizzazione delle
principali tipologie di rischi operativi all'interno delle unitad organizzative, e dail'altro alla sensibilizzazione delie risorse
aziendali alla cultura del rischio ed in particolare alla gestione degli eventi potenzialmente dannosi per la Compagnia.

7. Risorse umane

Al 31 dicembre 2007, it personale dipendente del Gruppo ammontava a 514 unitd, con un incremento dell’11%
rispetto all'anno precedente. Nel corso dell'esercizio sono state assunte 64 risorse mentre 18 risorse hanno cessato
la toro attivita.

RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER INQUADRAMENTO

SACE
ingquadramento SACE SACE BT Assedile Servizi Totale Compos.
Dirigenti 23 4 7 34 6,6%
Funzionari 123 18 12 183 29,9%
Quadri 24 - &) 30 5.9%
impiegati 191 44 54 3 292 56,8%
Produttori " » 5 - 5 1,0%
TOTALE 361 71 79 3 514 100%

Con riferimento alia ripartizione del personale per fascia d'etd e di livello medio di istruzione, si segnala, negli ultimi
anni, un abbassamento dell'etd media (nel 2007 le risorse di etd inferiore al 40 anni sono aumentate del 9,8%) ed un
innalzamento det livello medio di istruzione {le risorse Iin possesso di laurea sono aumentate del 14,2%!}.

RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER FASCIA D'ETA

Fascia d'etd % Yar. vs 2006
Fino & 40 anni 48,1% 9,1%
Da 41 a 0 anni 30.3% -18,4%
Dz 51 a 60 anni 21,0% 6,6%
Oftre i 60 anni 0,6% 50,0%
RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER TITOLO DI STUDIO
Titolo di studio % Var. vs 2006
Laurea 50,8% 14,2%
Diploma 41,0% -13,7%
Altro 8,2% 2.5%

Il piano di formazione aziendale mira a potenziare le specifiche competenze professionali richieste daile diverse arse di
attivitd, sviluppare e capacita manageriali e di leadership necessarie aila gestione della complessita e del cambiamento,
e supportare la creazione e fa condivisione della conoscenza. Nel 2007 attivitd di aggiornamento e gualificazione del
personale del Gruppo ha comportato 'erogazione di 7.911 ore-uomo di formazione.
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8. Rete di distribuzione e attivitd di marketing

Prosegue fa politica del Gruppo volta all’ampliamento ed al consolidamento della rete distributiva secondo un modetlo
multi-canale. Con riferimento alle societd a mercato prosegue la politica del Gruppo volta ail'ampliamento ed al
consalidamento della rete distributiva secondo un modelic mulii-canale.

9. Attivita di audit, controlio interno e modello di organizzazione
D.Lgs. 231/01

La Capogruppo adotta un impianto di prevenzione e controlio basato su dus slementi fondamentali;

s if Codice Etico, che enuncia i principi morali ispiratori defla condotta deila societa nei rapporti con i dipendenti, i
clienti, i fornitori e tutti i soggetti portatori di interesse nei confronti di SACE;

« il Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo per la prevenzione dei reati di cui al D. Lgs. 231/2001 sulls
“Disciplina della responsabilith amministrativa delle persone giuridiche, delle societh e delle associazioni anche
prive della personalita giuridica”.

La funzione di vigilanza e controllo sull'attuszione del Modello e del Codice etico & affidata alf' Organismo di Vigilanza

che, nel 2007, ha svolto la propria attivita conformemente alle prescrizioni del Modelio di Organizzazione, Gestione

e Controllo,

l.a Capogruppo svolge |'attivitd di internal auditing per conto proprio e, in base ad un contratto di outsourcing, per

conto di SACE BT. Tale attivita & svolta con una metodologia conforme agli standard professionali comunements

acecettati a livello nazionale ed internazionale ed alla circolare ISVAP n. 877/D. Per la societa Assicuratrice Edile

I'attivita di internat auditing & affidata in outsorcing ad una primaria societa di revisione.

Le sccieta det Gruppo hanno provveduto ad aggiornare il manuale sulla Privacy che & stato ¢onsegnato a tutto il

persanale ed hanno provveduto ad aggiornare il Documento Programmatico sulla Sicurezza in conformita al D. Lgs.

196/2003 "Codice in materia di protezione dei dati personaii”. Sono state predisposte le nomine dei responsabili al

trattamento dei dati ed & stata effettuata la formazione specifica del personale in materia di Privacy.

[t Ministero dell’Economia e delle Finanze, al fine di rafforzare | meccanismi di contrallo sull'informativa finanziaria

deile proprie Aziende, ha deciso di fare propri i principi che hanno ispirato il legislatore ad intervenire suila Governance

detlle Societd quotate, prevedendo per tutte e Societd partecipate, tra le quali SACE S.p.A., fa nomina di un Dirigente

Preposto e 'estensione del disposto dalla Legge 262/2005. Ne! corso deli’esercizio 2007 SACE S.p.A. ha proceduto

ad adeguare il proprio statuto sociale disciplinando la figura de! Dirigente Preposto, successivamenta nominato con

delibera del Consiglio di Amministrazione.

10. Ricerca e sviluppo

Sono stati sostenuti, come spese di ricerca e sviluppo, solo i costi di svituppo relativi at lancic dei nuovi prodotti, che
sono stati interamente spesati nell’anno.

11. Azionariato e capitale sociale

La Capogruppo non possiede azioni proprie e le controllate non detengono alcuna azione della Capogruppo né
direttamente, né per il tramite di societa fiduciarie, né per interposta persona. Con riferimento al Capitale sociale
della Capogruppo si riferisce che nel mese di febbraio 2007 si & perfezionata la riduzione del capitale sociale della
Capogruppo ai sensi dell’art. 2445 del ¢.c., per un importe pari 2 3,5 miliardi di euro.
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12. Fatti di rilievo verificatisi dopo la chiusura dell’ esercizio e prevedibile
evoluzione della gestione

Nei primi mesi det 2008, e condizioni economico-finanziarie glokali si sono ulteriormente deteriorate,

il & marzo 2008 si & conclusa I'acquisizione da parte della controilata SACE BT S.p.A. deila totalitd deile quote di
minoranza di Assicuratrice Edile S.p.A. detenute da SMABTP e SCOR.

L'andamento deltla gestione del Gruppo nei primi mesi dell’'esercizio 2008 conferma "andamente delle attivita e di
redditivita previste nel Piano Industriale.

Foma, 1° aprile 2008

per il consiglio di Amministrazione
i Presidents
ignazio Angeloni
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PROSPETTI CONTABILI CONSOLIDATI
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Stato Patrimoniale Consolidato
Stato Patrimoniale Consolidato - attivita
Totale Totale
{importi in miglisia di euro} 31.12.07 31.12.086
1 ATTIVITA IMMATERIALI 18.731 15.679
1.1 Awviamento 9.654 &8.771
1.2 Altre attivith immateriali 9.077 8,908
2 ATTIVITA MATERIALE 80.550 79.843
2.1 Immaobiti 77.810 77.424
2.2 Altre attivith materiahi 2.740 2.348
3 RISERVE TECNICHE A CARICO DE! RIASSICURATORI 77,768 88,726
4 INVESTIMENTI 5.810.512 8.767.825
4.1 Investimenti immobiliari 12.826 13.7564
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 14,605
4.3 !nvestimqqg';gpssecfut% sing alla scadenza 1.818.173 2.961.4158
4.4 Finanziamenti e crediti 458.692 16.281
4.5 Attivita finanziarie disponibili per la vendita - -
4.8 Attivita fingnziarie a fair value rilevalo a conto economico 3.606.217 6.776.365
& CREDITI DIVERSI 1.273.751 1.748.911
5.1 Craditi derivanti da operazioni di assicurazione diretta 1.241.708 1.724.536
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 5.173 2.228
| 5.3 Altri crediti
_GALTRIELEMENTIDELLATTVO o
8.1 Attivith non corranti 0 di 'un'gruppo in dism%ssione po'sséaute per fa vendita - -
8.2 Costi di acquisizione differiti 1.163 1.180
8.3 Attivita fiscal differite 55,898 123.004
6.4 Attivita fiscali correnti 80.408 73172
8.5 Altre attivita 20.453 16.522
7 DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 750.136 74.879
TOTALE ATTIVITA 8.269.371 11.989.711
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Stato Patrimoniale Consolidato - Patrimonio Netto e passivita

Totale Totale

{importi in mighaia di euro} 31.12.07 31.12.06
1 PATRIMONIO NETTO 5.772.175 9.234.089
1.1 di pertinenza del gruppo BI72.175 9.234.099
1.1.1 Capitale 4.340.054 7.840.054

1.1.2 Altri strumenti patrimoniali . -
1.1.3 Riserve di capitale ) ) - -
1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimeniali 1.054.808 883.928
1.1.5 (Azioni proptie) - -
1.1.6 Rissrva per differenze di cambio pette - -
1.1.7 Utili o perdite su attivitd finanziarie disponibili per la vendita - -
1.1.8 Aitri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio - -
1.1.8 Utile dell'esercizio di pertinenza del gruppo 377.312 510,117
i-2dipertinenza ditersi T S——
1.2.1 Capitale e riserve di terzi - -
1.2.2 Utili o perdite rilevat] direttamente nel patrimonio - -
1.2.3 Utile {perdita) dell'esescizio di pertinenza di terzi - -

2 ACCANTONAMENTI 07,620 119.537
3 RISERVE TECNICHE 1.952.917 2.001.147
4 PASSIVITA FINANZIARIE 139.213 297.922
4.1 Passivitd finanziarie a fair value rilevato a conto economico 118.935 271.353
4.2 Altre passivita finanziarie 20278 26.569
5 DEBITI 112.492 290.727
5.1 Debiti derivant! da operazioni di assicurazione diretta 53.227 231.817
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 5,940 9.718
5.3 Altyt debiti B53.325 49.192
6 ALTRI ELEMIENTI DEL PASSIVO 184.955 46,278
6.1 Passivitd di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita - -
6.3 Passivita fiscali correnti 142.903 3.369
6.4 Altre passivita 14,998 18418

TOTALE PATREVIONIO NETTO E PASSIVITA 8.269.371 11,989.711
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Conto Economico Consolidato
Totale Totale
Gmport in migliaia ¢ euro) 31.12.67 31.12.06
1.1 Premi netti 273.014 -1G2.650
1.1.7 Premi fordi df competenza 327222 -69.473
w12 Premi codutiin riassicurazione f COMPEIONzs ..o -48.208 85.177
13 Commission ative o T :
1.3 Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico 209.671 298,136
1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controliate, collegate € joint veature - -
1.6 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari & investiment! immobiliari 291.611 650.459
1.8.1 Interessi attivi 290.887 649.792
1.5.2 Altri proventi 724 687
1.6.3 Utili realizzati - -
1.8.4 Utill da valutazione - -
1.6 Altri ricavi 51.006 33.688
1 TOTALE RICAV] E PROVENTI 830.702 880.632
2.1 Onert nett! relativi ai sinistri -1.688 -4.815
2.1.1 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche 17.601 5.419
2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori ~19.589 ~10.234
2.2 Commissioni passive - -
2.3 Oneri derivantl da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture - -
2.4 Cneri derivanti da altri strumenti finanziari e inve_sﬁnj}e;r}_t‘iﬂirmq!obiliari 20,099 28.825
2.4.1 Interessi passivi ) 19.520 28.403
2.4.2 Altri oneri 331 174
2.4.3 Perdite realizzate 0 0
244 Perclite da valutazione 248 248
2.5 Spese di gestione 77217 66.812
2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione 18.981 17.255
2.5.2 Spese di gestione degli investimenti 8,346 2625
2.5.3 Altre spese di amministrazione 48,8871 48.932
2.8 Altri costi 145,219 378.208
2 TOTALE COSTI E ONERI 240.847 470.031
UTILE (PERDITA} DELI’ESERCIZIQ PRIMA DELLE IMPOSTE 589.855 410.601
3 IMPOSTE 212.542 -99.616
UTILE (PERDITA) DELLESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE 377.312 510,117
4 UTILE {(PERDITA} DELLE ATTIVITA" OPERATIVE CESSATE - -
UTILE (PERDITA) CONSCLIDATO 377.312 510.117
di cui di pertinenza del gruppo 377.312 510,117
i cui di pertinenza di terzi - -
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Prospetto delle Variazioni di Patrimonio Netto

Moditica

dei

Esistenza  saldidi
at31.12.05 chiusura

Trasferiment
3 Conto

Imputazioni  Econorsivo

trasferimenti ol 31,1206  chivsurs

Moditica
dei
saldi di

Akl Esistenza

Imputazioni

Trasferimenti

aConto
Economico

At
trasferimentt

Esistenza
al 31.12.67

Pattimonio netto di
_ggitinenza del gruppo

| Cepitale 7840084

3500000

Altr strument] patrimonlali

| Biserve di eapitele

Riserve di utli ¢ ale Aserve

patrimoniali 751180

132.748

170.881

 Pioni proprie}

Riserva per differenze di
cambio nette )
Utili 0 perdite sy attivith
finanziatie disporibli per ia
vendita

Altri utili o perdite iifevati
direttamente
nel patrimorio

Ut o perdite su strumentt
di copertura ¢ un fusso
finanziario

Utlli o perdite st strumenti of
copertura di un nvestiments
netto i una gestione esters

Risarva derivante da variazioni
nel patrinonio netto delie
[{anec'tpatg . -

Riserva di rivaltezione di
attivith immatetial

Riserva o fvalytazione di
 aittivita rateriali .
Proventi @ oneri relativi ad

Sttivitd non comrenti o 8
un gruppo in dismissions

. possedt{;i peria venditaﬂ .
Altre riserve

Ut fperdit) defosercido 600,861

463.938

444682 HI0.N7 132,805

Totale di pertinenza
JGelguppo L
Patrimonio netto di
 pertinenza di terzi

BOR2O%

o

BB D0

-3461.924

i Eapiia}e e riserve di terd

Ut o perdite rilavali
dirgttamente nat patrimonio

Utile {perdits) delesercizio

Iota!e di pertinenza df terzi

Totale 9.092.095 -

586,686 -

$.234.089 - 3461924

5172175
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Rendiconto Finanziario Consolidato

RENDICONTC FINANZIARIO (metodo indiretio) 31.12.2007 31.12.2006
Utile (perdita) dell’esercizio prima delle imposte 589.855 410,601
Variazione di elementi non monetari . ) 163.009 359.467 |
| Variazione della riserva premi danni . {1.229) 3(}“{’_ 4@7 B
Variazione della riserva sinistri e delle gltre riserve tecniche danni {40.910) 11,632
Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche vita 4.867 4044
Variazione dei costi di acquisizione differit {13} 277
| VMariazlone degli accantonamenti ] 11.917) 36.087

Proventi e oneri non monetart derivanti da strumenti finanziar,
investimenti immobiliari e partecipazion!

_Aitre Varlazioni 202211
Vanazaone ctednti e debttl generatt daii attivita operativa 288.571 {4.301.575)
Varlazione dei crediti e debiti derivanti da operazioni di assicuraziong diretta & di riassicurazione 297.512 (3.710.870}
Variazione di altri crediti e debiti (7.941) (590.908) |
Imposte pagate ) (212,786} {170.591)
Liquidita netfa generata/assorbita da elementi monetari attinenti all’attivita di
investimento e finanziaria 3.038.009 3.181.350

_Passivita da contratti finanziari emessi da compagnie di assncuramone
Deblt; verso la clientela bancaria ¢ interbancan
Finanziamenti e crediti verso la clientela bancaria e interbancari

Altri strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico 3.038.009 3.181.350
. TOTALE LIQUIDITA NETTA DERIVANTE DALUATTIVITA OPERATIVA 3.857.658 {520.748) |
' Liquidita netta generata/assorbita dagli investiment immobiliari 928 612) |
Liquiditd netta generatafassorbita dalle partecipazioni in controflate, collegate e joint venture {14.605)
Ltqwdﬂa netta geﬂeratalassorbxta dai finanzlamenti e dai credit] {442.401} {544.733}
§ th ne i i posseduti sino alla scadenza R 1.143.242 ) 1.811,100
iquidita netta generats assorbq a aﬁe attivi é ﬂnamrane disponibili per ia vendita 0 (13)
Liquidita netta generata/assorbita dalle attivitd materiali e immateriali (3,758} 2.208
Altri flussi di liquiditd netla generatafassorbita dall attivita di investimento
TOTALE LIQUIDITA NETTA DERIVANTE DALLUATTIVITA DI INVESTIMENTO - 683.405 1.068.040
_Liguidita netta gensratafassorbita degli strumenti di capitale di pertinenza del gruppo 136,012
Liquidita netta generstafassorbita calle azioni proprie ‘ o
Distribuzions dei dividendi di pertinenza delgruppo e 339.236) | ~ {388.109)
Liguidith netta generata/assorbita da capaiaie e raserve di per’tlnenza di terzi {3.500.000)

Liquiditd netia generata/assorbita dafie passivita subordinate e
dagli strumenti finanziari pantecipativi )
Liquidita netta generata/assorbita da passivita finanziarie diverse {26.570) {413.079)
TOTALE LEQUIDITI\ NETTA DERIVANTE DALUATTIVITA Df FINANZIAMENTO {3.865.806} {645.176)
Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilita fiquide & mezzi equivalenti
Disponibitita liquide e mezzi equivalent allinizio del'esefcizio e
incremento (dec:emento) deﬁe dtspomb:iqta iiquide e mezzi equzvalen‘ﬂ

Disponibilita iquide e mezzl equivalent! alla fine dell’esercizio

750,136
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NOTA ILLUSTRATIVA
AL BILANCIO CONSOLIDATO
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Nota lllustrativa

informazioni Generali

SACE S.p.A. {capogruppo) e le sue sccietd controllate {it “Gruppo”} opsranc attraverso una struttura organizzativa che
prevede la Capogruppo attiva nel ramo credito nel settore delle coperture di rischi non di mercate (non marketable) e le
sue societd controilate attive nei rami per le quali risultano autorizzate dall'lsvap {marketable). Al 31 dicembre 2007, SACE
controfla al 100% SACE BT, societd che opera nei rami crediti a breve termine sul mercato italiano ed estero, e, tramite
guest'ultima, al 70% Assicuratrice Edile, compagnia assicurativa operativa principalmente nei ramo cauzione e nei rischi
della costruzione.

La sede del Gruppo & a Roma in piazza Poli 37/42.

La data di riferimento del bilancio consofidato (31 dicernbre 2007) coincide con la data di chiusura del bilancio d’esercizio
delle imprese assicurative controliate. Il bilancio consolidato del Gruppo & presentato in euro che & fa moneta funzionale e
di presentazione della capogruppo SACE S.p.A.. Anche le controllate utilizzano ‘euro quale moneta funzionale. Il bilancio
consolidato & sottoposto a revisione contabile da parte della societd PricewaterhouseCoopers S.p.A., incaricata per il
triennic 2007 - 2009,

Normativa di riferimento

Il Decreto Legislativo 28 febbraio 2005, n. 38 disciplina I'obbligo, a partire dall'essrcizic 2008, per le societa che esercitano

le imprese che rientranc nell’ambito di applicaziore del Decreto Legislativo 26 maggio 1997, n. 173 di redigere i bilanci

consolidati seconde | principi contabili internazionali emanati daito 1ASB (International Accounting Standard Board) ed

amelogati in sede comunitaria dal Regolamento (CE} n. 1606/2002 (di seguito IASAFRS). Lo stesso Decreto dispone che gli

stessi poteri attribuiti all'\SVAP dal D.Lgs. 173/1997 siano da questo Organo esercitatl in conformita agli IASAFRS.

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

a) redigono it bilancio consolidato in conformita agli IAS/IFRS a partire dall’'esercizio 2005;

b} continuano a redigere it bilancio di esercizio {individuals) suila base delle disposizioni del D.Lgs. 173/97,

¢} redigono il bilancio di esercizio {individuale) conformemente agli 1AS a partire dall'esercizio 2006 qualora emettano
strumenti finanziari ammessi alla negoziazione in mercat regolamentati di qualsiasi State membre dell’Unicne Europsa e
non redigano # bilancio consolidato.

Secondo le indicazioni previste dal D.Lgs 38/2005 I'ISVAP in data 22 dicembre 2006 ha emanato il provvedimento n.

2404, " Disposizioni in materia di forme tecniche del bilancio consolidato redatto in base ai principi contabili internazionali®,

successivamente abregato dal regolamento ISVAP n. 7 del 13 luglie 2007, |l bilancio censolidate del gruppe SACE & stato

pertanto redatto in ottemperanza alle disposizioni dei principi contabili internazionali IAS/IFRS e del Regolamento ISVAP

n. 7/2007 per quanto riguarda le forme tecniche di redazione.

Schemi di bilancio, principi contabili adottati e area di consolidamento

Schemi di bilancio
It Gruppo presenta gii schemi di bilancio consolidato e gli allegati conformi a quanto disposto dal Regolamento ISVAP
n. 7/2007.

Principi contabili adottati e dichiarazione di conformita ai principi contabili internazionali

I} bilancio consolidato del Gruppo SACE & stato predisposto nel rispetto dei principi contabili internazionali IFRS emessi
dall International Accounting Standards Board (IASB) e omologati dall’Unione Europea e nelle forme tecniche praviste dal
Regolamento ISVAP n, 7/2007. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabill internazionali rivisti {"1AS”), tutte te
interpretazioni deil'international Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), precedentemente denominate
Standing Interpretations Committee {“SIC”), nonché le forme tecniche previste dat Regolamento ISVAP n. 7/2007.

Principi di consolidamento {IAS 27}

Le imprese confrollate sono quelle suile quali it Gruppo esercita it controlio. Il contrallo esiste quando il Gruppo ha
direttamente o indirettamente il potere di determinare le politiche sia finanziarie che operative di un'impresa allo
scopo di ottenere benefici dalle sue attivitd. | bilanci delle imprese controliate vengono inclusi net bilancio consolidato
a partire dalla data in cui si assume il controflo e fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere. Tutte le societa
controllate sono incluse nel perimetro di consolidamento.
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Area di consclidamento

L'area di consolidamento del Gruppo SACE comprende il bilencio della capogruppo SACE S.p.A. e di tutte le sue
controliate:

¢ SACE BT S.p.A., posseduta al 100%;

* SACE Servizi S.0.A., posseduta al 100% {tramite SACE BT).

» Assicuratrice Edile S.p.A. possaduta al 70% (tramite SACE BT);

In merito a tale ultima partecipazione, a fini contabili il possesso & stato elevato al 100% in base alle opzioni cali e put incrociate
con il socio di minoranza sul rimanente 30% che ai fini dello 1AS 32 fanno presumere i controllo dell'intera partecipazione.
Le informazioni sufle societd controliate sono riportate nell’allegato alia Nota integrativa.

Variazioni nell’area di consolidamento

AREA Dl CONSQLIDAMENTO

% Disponibilita

% % voti
Metode Attivita Partecipazione Interessenza nell’assemblea % di
Denominazione Stato {1} {2) diretta totale (3} ordinaria {4} consolidamento
SACE BT Italia G 1 100% 100% 100% 100%
Assicuratrice Edile hatia G i 0% 70% 0% 100%
SACE Servizi Italia G 1 0% 100% 0% 100%

{1) Metode di consolidamento: Integrazione giobale =G, Integrazione Proporzionale=P, Integrazione globale per Direzione unitaria=U

12} 1=ass italiane; 2=ass UE; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; S=riass UE; B=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR, 9=holding diverse;
10=immobiliari 11=altro

{3} & il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tutte le societd che, collocate lungo la catena partecipativa, stano eventualmente interposte tra
Fimpresa che redige il bilancio consolidato e la societd in oggetto. Qualora quest’ultima sia partecipata direttamente da pit societd controflate &
necessarfo sornmare i singoli prodotti

{4} disponibilith percentuale complessiva dei votl nell’assembilea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazions diretta o indiretta.

DETYAGLIO DELLE PARTECIPAZIONT NON CONSOLIDATE
% Disponibilita

% % voii
Attivitz  Tipo Partecipazione Interessenza nell’'assembisa Yalore
Denominazione  Stato {1} {2} diretfa totale {3} ordinaria (4) di bilancio
i KUP EGAP a.5. Rep. Ceca 2 b 33% 33% 33% ?4.60@

(1} 1=ass italiane; 2=ass UE; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; S=riass UE; G=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=halding diverse;
10=immobiliari 11=altro

(2) a=controliate (IAS27); b=collegate (JASZ8): c=joint venture (JAS31); indicare con un (*} le societd classificate come possedute per la vendita in
conformita all'iFRS 5 e riportare la legenda in caice al prospetto

{3} & il prodotio dei rapporti di partecipazione relativi a futte le societd che, collncate lungo [a catena partacipativa, siano eventualmente interposte tra
l'impresa che redige i tilancio consolidato ¢ la sccietd in oggetto, Qualora quest'ultima sia partecipata direttamente ga pitr sodietd controllate &
necessario sommare i singoli pradotti

(4} disponibilith percentuale complessiva dei voti nef'assemblea ordinarie se diversa dalla quota di partecipazione direlta o indiretta,

Transazioni eliminate nel processo di consolidamento
Nella predisposizicne del bilancio consolidato sono stati eliminati tutti i saldi e le operazioni significative tra le societa
del Gruppe, cost come gii utili e ke perdite realizzate sulle operazioni infragruppo.

Criteri di consolidamento
li valore di carico della controliata SACE BT S.p.A. & stato sliminato in contropartita del patrimonio netto senza emersione
di aleun avviamento.

Utilizzo di stime

Nella predisposizione del bilancio consolidaio gl amministratori sone tenuti ad effettuare stime e valutazioni che hanno
effetto sugii importi contabilizzati relativi alle attivita, passivita, costi e ricavi, nonché sulla presentazione delle attivith e
delle passivith potenziali. Gii amministratori verificano periodicamente fe loro stime e valutazioni in base all’esperienza
storica ed altri fattorl ritenuti ragionevoli in tali circostanze. il ricorso a stime e processi valutativi & significativo nella
determinazione deile seguenti poste patrimoniali ed economiche:
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Riserve tecniche

Lammontare delle riserve tecniche viene determinato in base a calcoli attuariali e tenende conto per le societd
marketable deile indicazioni formite dall’ISVAP. La riserva sinistri & determinata in modo analitico attraverso {'esame dei
singoli sinistri ancora aperti alla chiusura dell’esercizio, e tenendo in considerazione anche la stima dei sinistri tardivi.

Immobilizzazioni immateriali
La vita utile dells immobilizzazioni & determinata mediante I'utilizzo di stime e valutazioni. La valutazione della vita utile
& effettuata su base annuale, utilizzando profezioni economiche prudenzial.

Altre
Le stime vengona utilizzate per rilevare gli accantonamenti per benefici a dipendenti e ad &ltri accantonamenti.

Criteri di Valutazione

Attivita Immateriali

al Avviamento (IAS 36, IFRS 3}

In caso di acquisto di societd, le attivita, le passivitd e le passivitd potenziali acguisite e identificabili sono rilevate
al fair vaiue alla data di acquisizione. La differenza positiva tra il costo di acquisto e la quota di interessenza det
gruppo nel valore corrente di tali attivita e passivita viene classificata come avviamento ed iscritta come attivita
immateriale; la differenza negativa viene rilevata a conto economice al momento dell’acquisizione. L'avviamento
viene sottoposto annualmente a verifica per identificare eventuali variazioni nel valore (riduzioni di vaiore}, secondo
guanto previsto dallo IAS 38. Dopo la rilevazione iniziale Vavviamento viene rilevato al costo, al netto delle eventuali
riduzioni di valore accurnutate.

b} Altre attivita immateriali (IAS 38, IAS 38)

In guesta voce sono classificats attivita definite e disciplinate dallo IAS 38 e IAS 36. Scno incluse unicamente
attivitd non materiali identificabili e controllate dalle imprese del Gruppo, dal cui implege si attendone benefici
economici ed il cui costo & determinato o ragichevolmente determinabile. In tale voce sone 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 fe attivita immateriali disciplinate da altri principl contabili internazionafi. Tali attivita
sono iscritte al costo. Se si tratta di attivita a vita utile definita, ii costo viene ammortizzato in quote costanti sulla
base della relativa vita utile. Se si tratta di attivita a vita utile indefinita non sono soggette ad ammortamento ma,
secondo quanto disposto dallo tAS 36 - Riduzione di valore delie attivitd {nel modo descritto nel paragrafo relativo
a Perdite e riprese di valore delle attivitd non finanziarie), a test d'impairment ad ogni chiusura di bilancio ovvero
in caso vi sianc indicazioni di perdite durevoli di valore. L'ammaontare detla perdita, pari alla differenza tra il valore
contabile dell’attivita ed il valore recuperabile, viene rilevato a Conto economico. Gli ammortamenti sono coerenti
con i plani di utilizzo tecnico-economici delie singole categorie di beni.

L'eliminazione dalio Stato patrimoniale degli attivi immateriali avviene al momento della dismissione e qualora non
siano attesi benefici ecopomici futuri.

Attivi materiali {IAS 16)

a} Immaobili

In tale voce sono classificati gli immobili detenuti ad uso strumentale cosl come definiti e disciplinati dalio 1AS 16. Tali
attivita, distinte nelle lore componenti “Terreni” e “Fablricati”, sono iscritte al costo che comprende, oltre al prezzo di
acquisto, gli eventuali oneri accessor! direttamente imputabili ail'acquisto ed alla messa in funzione del bene.
Successivaments, il costo del Fabbricati & soggetto ad ammortamento in quote costanti sulla base della relativa
vita utile. | terreni, siano essi acquisiti separatamente o incorporati nel valore dei fabbricatl, non sono ammortizzati
in guanto 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 | quall la societd ha la piena disponibilitd (immobili detenuti
"cielo - terra”}. | costi sostenuti successivamente all’acquisto vengono capitalizzati solo se incrementano | benefici
economici futuri insiti nel bene a cui si riferiscono, Tutti | resianti costi sene rilevati a conto economico guando
sostenuti. Ad ogni chiusura di bilancio ¢ di situazione infrannuale, tali immobili sono sottoposti a test d’impairment
al fine di rilevare eventuali perdite durevoli di valore. lammontare di tali perdite, pari alla differenza tra il valore di
carico del bene ed il sua valore di recupero (pari al minore tra il fair value, al netto degli eventuali costi di vendiia,
ed il relativo valore d'usc det 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 & permanentemeante ritirato dall’'uso e dalla sua dismissione nen sono attesi benefici economici futurl,
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b} Altre attivita materiali

In tale voce sono classificati beni mobili, arredi, impianti e attrezzature, macchine d'ufficio, nonché i beni mobili iscritti
in pubblici registri. Sono iscritt! al costo e successivamente contabilizzati al netto degli ammortamenti e delle sventuali
perdite di valore. Gl ammortamenti sono coerenti con i piani di utilizzo tecnico-economict delle singole cateqorie d
beni. Le altre attivitd materiali sono eliminate dallo stato patrironiale al momento delia dismissione o quando i bene &
permaneniemente ritirato dall'uso & dalla sua dismissione non sono attesi benefici economici futuri.

Riserve tecniche a carico riassicuratori

In gquesta voce sono classificati i valori corrispondenti ai rischi ceduti a riassicuratori per | contratti disciplinati dall'tFRS
4. Le riserve tecniche a carico dei riassicuratori sono determinate sulla base dei contrattiftrattati in essere, con gii
stessi criteri descritti per le riserve tecniche, salvo diversa valutazione in merito aila recuperabilita del cradito.

Investimenti

Investimenti immobiliari {IAS 40)

In tale voce sono classificati gli investimenti in immobili definiti e disciplinati dalio 1AS 40, Tali investimenti comprendono
i terreni, i fabbricati e le singole Unita abitative. Non sono inclusi in tale voce gli immobili detenuti per uso strumentale
ovvero disponibili nell’ambito della gestione caratteristica per operazioni di compravenditz. Gli investimenti immobilian
sono iscritti al costo, compresi gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili al’acquisto ¢ alla messa in funzione
del bene. Gl investimenti in immobili seno soggetti ad ammortamento secondo quanto consentito dalic |AS 40, |
valori degli immobili sono esposti in bilancio al netto degli ammortamenti e di eventuali perdite di valore, |.e spese di
manutenzione straordinaria che apportino benefici economici futuri sono capitalizzate sul valore dell'immobile, mentre i
costi di manutenzione ordinaria sono contabitizzati in Conto economico nell’anne di sostenimento. Tali immobilizzazioni
sono amrortizzate a quote costanti fungo l'arce della vita utile stimata, ad ecceziona della guota refativa al terreno,
accorpato al fabbricato o acquisito separatamente, per cul si suppone una vita utile indefinita & pertante non sottoposto
ad ammortamento. Cualora in sede di valutazione periodica ¢ a seguite di specifici eventi emerga una perdita durevole
di vaiore, si procede alla corrispondente rettifica. La cancellazione dallo Stato patrimonizie avviene a seguito di
dismissione o di eventi che ne esauriscano i benefici economici attesi dall'uso.

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

Tutte le societa controlfate sono consolidate con il metodo integrale. La voce include le partecipazioni valutate con
il metode del patrimonio netto e relative a societd collegate © in societd soggette al controllo congiunto. Nei periodi
successivi alla prima iscrizione, al costo di acquiste, ta variazione di valore di tali partscipazioni intercorsa nell'esercizio,
a seguito dell'applicazione del metode del patrimonio netto, & iscritta nell’apposita voce di patrimonio netto.

tnvestimenti posseduti sino alla scadenza - Held to maturity JAS 32 e IAS 39)

Sono classificate nella presenie categoria le aftivitd finanziarie disciplinate dallo IAS 39, non derivate, con
pagamenti fissi o determinabili & scadenza fissa, che si ha intenzione e capacita di detenere sino a scadenza.
All'atto del’iscrizione iniziale, che avviene alla data di regolamento, le attivita finanziarie sono contabilizzate al
costo, inteso come il fair value dello strumento, comprensivo dei costi o proventi di transazione direttemenie
attribuibili allo strumento stesso. Se ia rilevazione in questa categoria avviens per riclassificazione dalie Attivita
disponiblli per la vendita, il fair value dell’attivitad alla data di riclassificazione viena assunto ¢ome nuovo costo
ammortizzato dell’attivitd stessa. Successivamente alla rilevazione iniziale, la valutazione delle attivita finanziarie
detenute sino alla scadenza & adeguata al costo ammortizzato, utilizzando il metodo del tasso di interesse
effettivo. Scno rilevati in Conto economico | proventi e gli oneri derivanti dal processo di ammortamento. Se in
seguito ad un cambiamente di volonta o di capacita, un investimento detenuto sino a scadenza viene riclassificato
tra e attivitd disponibiii per la vendita 0 venduto e se gueste operazioni risuitano essere di importo significativo,
tutti gli investimenti detenuti fino alla scadenza sono riclassificati come disponibili per la vendita. Non si procede
a riclassificazione se non in casi specifici previsti dallo IAS 39, dove un mutamento oggettivo non prevedibile
delle condizioni ali'inizio richiamate renda impraticabile mantenere in tale classe uno strumento finanziario.
t proventi e gli oneri da rimborso sono rilevati in Conto economico. in sede di chiusura de! bilancio e delle
situaziont infrannuali, viene effettuato il test d'impairment. Se sussistone evidenze di perdita di valore, I'importo
della perdita viene misurate come differenza tra il valore contabile deli'attivita 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 | motivi della perdita di valore siano successivamente rimossi, vengono effettuate riprese
di valore con imputazione a Conto economico fino a concorrenza del costo ammortizzato. La canceilazione delle
attivitd detenute fino alla scadenza ha luogo gquando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari correlati alle
attivita stesse o quando vengono trasferiti futti | rischi e benefici ad essa connessi.
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Finanziamenti e crediti {I1AS 32 e |AS 39)

Sono classificate nella presente categoria le attivita finanziarie, non derivate, con pagament fissi o determinabili che non
sono quotate in un mercato attivo e detenute con intento di non essere vendute nel breve termine (IAS 39} con esclusione
dei craditl commerciali.

Nelio specifico la voce comprende: i finanziamenti, i crediti diversi da quelli verso assicurati per premi, | depositi non a vista
presso ls banche, | depositi presse le imprese cedent, la componente finanziaria eventuslmente presente nel contratti di
assicurazione e riassicurazione. | finanziamenti e | crediti di natura non assicurativa sono valutati af costo ammortizzato,
secondo il metodo dellinteresse effattivo, al netto di eventuall svalutazioni.

| e operazionidipronti controtermine sono contabilizzate come operazioni finanziarie diraccolta eimpisge e consegusnitemente
esposte tra i crediti ¢ i debiti. Gli interessi, ovvero la differenza ira il prezzo a pronti e quello a termine, che maturano lungo
tutto i periodo di esistenza di queste operazioni, sono rilevati pro rata temporis in Conto economico, tra gl inferessi atiivi. |
depositi di cassa presso terzi a garanzia di future obbligazioni del Gruppo sono iscritte al costo corrispondente at loro valore
nominale.

Ad ogni chiusura d'esercizic | finanziamenti e | crediti sono soggetti ad impairment test. Tall crediti sono valutati analiticamente
tenendo conto anche dei tempi di recupero degli stessi. L'eventuale rettifica ¢ valore & iscritta a Conto economico. Net
caso in cui vengano meno suceessivamente | motivi che ne nhanno determinato la precedente svaiutazione, il valore dei
crediti viene ripristinato. | crediti che non presentano evidenze di anomalia sono valutati “collettivaments”, attraverso la
loro suddivisione in categorie ormogenee di rischio e la determinazione per ognuna di esse di riduzioni di valore stimate sulla
base di esperienze storiche di perdite. | finanziamenti e i crediti sono siiminati dailo Stato patrimoniale quando divengono
irrecuperabili o quando, per effetto di cessioni, tutti | rischi e i beneficl vengono effettivamente trasferiti ad altro soggetto.

Attivita finanziarie a fair value rilevato a Conto economico {IAS 32 e 1AS 39)

In questa categoria seno classificat! | titoli di debito, | titoli di capitele ed # valore positivo dei contratti derivati detenuti con
finalita di treding. Fra i contratti derivati sonc inclusi quelli incorporati in strumentt finanziari complessi, per i quali ricorrone le
condizioni di riievazione separata {unbundiing), nonché i derivati di copertura per i guali non & stata applicata la contabilizzazione
delle operazioni di copertura, denominata hedge accounting.

Liscrizione iniziale delle attivita finanziarie costituite da titoli di debito e di capitale avviene alla data di regofamento, mentre
quella dei contratti derivati aviene alla data di sottoscrizione. All'atto della rilevazione iniziale le attivitd finanziarie detenute
per la negoziazione vengono rilevate al costo, inteso come it fair value dello strumento, menire i costi o proventi di transazione
direttamente attribuibili alle strumento sono invece imputati direttamente a Conto econormico, | derivati impliciti presenti in
contratti complessi non strettamente correlati agh stessi ed avent le caratteristiche per soddisfare la definizione di derivato
vengono scorporati dal contratto ospite e valutati af fair value. Al contratto primario & applicato il oriterio contabile proprio
di riferimento. Successivamente alia rilevazione iniziale, le attivita finanziarie detenute per la negoziazione sono valorizzate
al fair value, corrispondente alle quotazioni di mercato per g strument finanziari quotati in un mercato attivo; in assenza di
un mercato attivo, vengono utilizzati metodi di stima & modelli valutativi generalments accetteti @ che sono basati su dati
rilevabili sul mercato. | titoli di capitale ed | correlati strumenti derivati, per i quall non sia possibile determinare il fair value in
maniera attendibile, restano iscritti al costo. Gli utili & le perdite derivanti dalla variazione di fair vaiue delle attivita finanziarie
sono rilevati nelfa 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
Vattivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostanziaiments tutti i rischifbensfici ad essa connessi.

Strumenti finanziari derivati (I1AS 32 e 1AS 39)

Gli strumenti finanziari derivati sono rilevati al fair vatue. Essi sono utilizzati con Nntento di ridurre il rischic di cambio, di tasso
& di variazione nel prezzo di mercato. Secondo fa definizione dello |AS 39 tutt gli strumenti derivati che non soddisfano i criteri
dell’hedge accounting sono iscritti e vaiutati quall attivita finanziarie a fair value, con impatto diretto a conto economico.

Determinazione del fair value

It fair value utilizzato ai fini valutativi & rappresentato daile quotaziont ufficiali in un mercate attivo, Se il mercato per o
strumento finanziario non & attivo, i fair value & stato determinato utilizzando tecniche di valutazione comunemente
utilizzate nei mercati finanziari che fanno riferimento ali'analisi con flussi finanziari attuatizzati & ai moedell di prezzo delle
operazioni. Nel caso in cui per un investimento non sia disponibile una quotazione in un mercato attive o it fair value
non possa essere determinato attendibilmente, Iattivita finanziaria & valutata &l costo.

Crediti diversi (IAS 39)

Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta {IAS 39)
In tale voce sono classificati | crediti verso assicurati per premi non ancora incassati. Sono iscritti inizialmente al fore fair
value e successivamente al costo ammortizzato, | crediti a breve termine non vengono attualizzati in quanto gl effetti
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sarebbere non significativi. | crediti a mediofiungo termine vengono invece attualizzati. La svalutazione di tali credit &
effettuata tenendo conto dell’andamento dei trend storicl degli incassi, rilevati per singoia linea di business.

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione

In tale voce sono classificati i crediti verso Compagnie riassicurate/riassicuratrici. Sono iscritti inizialmente al loro fair value
& successivamente al costo ammortizzato. Al fini della contabilizzazione non si fa ricorso a metodi di attualizzazione in
quanto, essendo tali crediti a breve termine, gl effetti sarebbero non significativi. Successivamente sono valutati, ad ogni
data di bilancio, al presumibiie valore di realizzo.

Altri crediti

In tale voce sonc classificati gli altrl Crediti commerciali, definiti dallo 1AS 32 e disciplinati dalio 1AS 39, di natura
non fiscale che non rientrano nelle dus precedenti categorie. Tali crediti sono iscritti inizialmente al loro fair value
& successivamente al costo ammartizzate al netto delle eventuali svalutazioni che si rendessero necessarie. Fssi
vengono valutati analiticamente e, in caso di impairment, vengono analiticamente svalutati,

Altri elementi dell attivo

Costi di acquisizione differiti (IFRS 4}

In tale voce seno classificati { costi di acquisizione differibifi corinessi ai contratti definiti come assicurativi ai sensi dell'iFRS
4 (inclusi i contratti finanziari con partecipazione discrezionale agli utili, che sono equiparati ai coniratti assicurativi in senso
stretto). Tali costi sono contabilizzati secondo le prescrizioni dei principi contabili local, come consentito dall'tFRS 4
stesso. Nello specifico gii oneri di acquisizione dei contratti poliennali a premio unico con prelievo annuale dei caricamento
vengeno ammorlizzati in base alla durata dei singoli contratti, con un massimo di dieci anni; gli oneri di acguisizione relativi
agli altri contratti pluriennali sono imputati per intero al Conto economico dell’esercizio.

Attivita e passivita fiscali differite {IAS 12}

in tali vodi sono classificate rispettivamente le attivita fiscali derivanti da differenze temporanee deducibili e le passivita fiscali
derivanti da differenze temporanee imponibill, come definite e disciplinate dalfo |1AS 12. Tali poste sono iscritte sulla base
della normativa nazionale, avendo sede fiscele in Italia tutte fe imprese incluse nel perimetro di consalidamento. Sono rilevate
tutte le passivita fiscali differite per le differenze temporanee imponibill. Le attivita fiscali per differenze temporanse deducibi
sono rilevate se & probabile il reafizzo di un reddito imponibile tale da permetterme V'utilizzo, If caleolo delle imposte differite
attive e passive avviene utilizzando I'aliquota fiscale prevista nei periodi in cui {'attivith sard realizzata o la passivita sara estinta.
Le imposte differite sono registrate in contropartita del Conto economico ad ecceziong di quelle relative a utili o perdite su
attivita finanziarie disponibili per fa vendita ed a variazione de! fair value di strumenti finanziari derivati di copertura (copartura
del flusso finanziarial, che vengono registrati al netto delle imposte direttamenig in contropartita del patrimonio netto.

Attivita e passivita fiscali correnti {IAS 12)

In tali voci sono classificate rispettivamente le attivitd e le passivita fiscali correnti come definite ¢ discipinate dallo
IAS 12. Le imposte sul reddito sono calcolate nel rispstto della vigente legislazione fiscale. [onere (provento) fiscale
& l'importo complessive delle imposte correnti e differite incluso nelia determinazione dell'utile netto o della perdita
dell'esercizio, Le imposte correnti sono registrate in contropartita del Conto sconomico.

Altre attivita

i.a 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 1AS 32}
in questa voce sono classificate le disponibilita liquide, i conti correnti banceri, e | depositi a vista, Tali attivita sono iscritte al
loro valore nominale. Le disponibilith liquide in valuta sono esposte al tasso di cambio in vigore alla chiusura dell’esercizio.

Patrimonio Nette di pertinenza del Gruppo

in tale sezione sono classificati gli strumenti rappresentativi di capitale che costituiscone il patrimonio netto di Gruppo,
conformemente alla disciptina del Codice civiie e delie leggi che regolano il sattore assicurativo, tenuto conto degli
adeguamenti necessari per il consolidamento. Di seguito si foriscono le informazioni specifiche relative alle singole
componanti del Patrimonio natto.
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Capitale sociale
In tale voce sono classificati gli elementi che, in relazione alla forma giuridica della Societa, costituiscono it capitale
sociate. It 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 dalta prira applicazione dei principt IAS/IFRS come disposto
dall'lFRS 1;

b} la riserva per gli utili e le perdite dovuti ad errori determinanti e a carmbiamenti dei principi contabili o defle stime
adottate, come prescritto dalio IAS §;

¢} le riserve derivanti dalla riclassificazione di alcune riserve integrative o di tutte le riserve perequative contabilizzate
in forza dei principi previgenti (iFRS 4);

d} le altre riserve previste dal Codice civile e dalle leggi sulie assicurazioni previgent;

a) le riserve di consolidamento.

Riserve per differenze di cambio nette {IAS 21}
Tale voce comprende le differenze di cambio con natura di Patrimonio Netto, come disposto dallo 1AS 21, derivanti da
operazioni in divisa estera.

Accantonamenti (1AS 37}

La voce comprende le passivita definite e disciplinate dallo IAS 37 (Accantonamenti, passivith e attivith potenziali},

Gli accantonamenti per rischi ed oneri sono effettuati quando scno verificate le seguenti tre condizioni:

2} esiste un’obbligazione effettiva {legale o implicita);

b} & probabile 'impiego di risorse per adempiere Fobbligazione ed estinguerla;

¢} pud essere effettuata una stima attendibile deli’ammontare dell’obbligazione.

L'importo da accantonare & pari ali'impegne 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'tFRS 4 le riserve tecniche possona continuare ad essers contabilizzate in base ai principi
contabili locali. Sulla base dell'analisi effettuata del contratti sia rami danni che vita del Gruppo & emerso che tutti i
contratti presentano le caratteristiche di contratto assicurativo. Le riserve matematiche e le riserve sinistri includeno
inoitre gli eventuali accantonamenti che dovessere emergere dafl’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

l.a contabilizzazione si & mantenuta conforme ai principi contabili previgenti agll IFRS, in quanto tutte le polizze in essere del

segmento ricadono nell’ambito di applicazione dell’lFRS 4 (contratti assicurativi), in particolare la voce comprande:

- Riserva premi, che si compone di due sottovoci: riserva frazione premi, determinata con i metodo del “pro rata
tampeoris”, seconde quanto previsto dail'art. 45 del D.Lgs n. 173 dei 26 maggio 1887 e la riserva per rischi in corso,
composta dagli importi da accantonare e copertura degli indennizzi e delie 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 sinistyi avvenuti ma non ancora liquidati, in base
al previsto costo def sinistro stesso comprensivo delle spese di Hiquidazione e di gestione. Le riserve sinistri sone
determinate mediante una stima del costo ultimo per la copertura degli oneri relativi a risarcimenti, spese dirette e di
liguidazione di ogni singole 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 D.L.gs. 174/35 art. 24, con rispetto alle formule di caleclo e alle basi teeniche riportate
nelle note di cui al Decreti Ministeriali det 2 luglic 1987 e del 28 dicembre 1989.

Analisi della congruita delle riserve tecniche (Liability Adequacy Test)

La congruita, ai fini [ASAFRS, delle passivita assicurative rilevate & verificata per quanto attiene ai rami Vits mediante
analisi dei flussi di cassa contrattuali attest e dei flussi di cassa impliciti nelle basi tecniche prudenziali utilizzate per la
riservazione e per 'ammortamento contabile delle provvigioni di acquisizione, Con riferimento al rami Danni si ritiene
che i requisiti di tale test siano soddisfatti dall’accantonamento dslla riserva per risehi in corso.
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Passivita finanziarie {IAS 39, |IAS 32, IFRS 4)

Passivita finanziarie a fair value rilevato in Conto economico
In tale voce sono incluse te passivita finanziarie e gli strumenti finanziari derivati valutati a fair vaive.

Altre passivita finanziarie

L.a voce comprende e passivita finanziarie definite e disciplinate dallo |AS 38 non incluse nella voce precedente. Nello
specifico la voce comprande:

a) i debiti 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 diretia
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 vece comprende | debiti commerciali derivanti da operazioni di assicurazione indiretta. Tall debiti sono iscritti al costo.

Altri debiti

In tale voce vi rientrano i debiti nei confronti del personale dipendente per il TFR. Esso & calcolato analiticaments
per ogni dipendente, in conformitd alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti. A seguito delle modifiche Jegislative
in tema di previdenza complementare ai sensi della Legge 252/2005 e della Legge 296/2006 si & reso necessario
valutare gli impatti di @ale riforma sui calcolo del TFR ai sensi dello 1AS 19, A seguito dello studio degli impatti della
riforma previdenziale, I'OIC ha definito, a partire dal 1° gennaic 2007, le seguenti linee guida: a) continuare a rilevare
I'obbligazione per le quote maturate ai 31 dicembre 2006 secondo le regele dei piani a benefici definiti; questo significa
che l'impresa dovra valutare I"obbligazione per i beneafici maturati dai dipendent attraverse 'utilizzo di tecniche attuariali
e dovra determinare 'ammontare totele degli utili @ delle perdite attuariali e la parte di questi da contabilizzare; b)
rilevare 1'obbligazione per le guote che maturano dal 1° gennaio 2007, dovute alla previdenza complementare o al
Fondo di Tesoreria INPS, suila 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.

Alfre passivita

Tale voce comprande:

a) | conti transitori di riassicurazione;

b} i ratel e risconti passivi che non & stato possibile allocare a specifiche voci.

Voci del CONTO ECONOMICO

I costi ed i ricavi sono contabilizzati secondo if principio generals della competenza. il valore in base al guale le diverse
componentt reddituali sono registrate & individuato, per ogni singola voce, suila base dei principi contabili descritti net
paragrafi seguenti.

Premi netti {IFRS 4 ¢ IAS 39)

Tale macro-voce comprends | premi di competenza relativi a contratti classificabill come assicurativi ai sensi dell'IFRS 4
ed ai contratti di investimento con partecipazione discrezionale agli utili equiparati ai contratti assicurativi dall'tFRS 4.
Rientrano nella definizione di contratto assicurativo tuttl i contratti attraverso i quali una defle parti, I'assicuratore, si
assume un sighificativo rischic assicurativo convenando di risarcire un’altra parte, 'assicurato o un altro beneficiario,
nel caso in cui une specifico evento incerto abbia degli effetti negativi sull'assicurato o su altro beneficiario.

Tutti { contratti distribuiti dal Gruppo sono classificabili come contratti assicurativi ai sensi dell'tFRS 4. | premi sono
esposti al netto delle cessioni in riassicurazione,
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Proventi netti derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a Conto economico {IAS 39)
tn tale voce sono contabilizzati gii utili e le perdite realizzate e le variazioni di valore delle attivita e passivita finanziarie
& fair value rilevato a Conto economico,

Proventi e oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture {IAS 27, {AS 28 e IAS 31)
La voce include i proventi originati dalle partecipazioni contabilizzate secondo il metodo del Patrimonio Netto iscritte
nelia corrispondente voce dellattivo patrimoniale.

Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immeobiliari (1AS 18, IAS 39 e IAS 40)

In tale macrovece sono contabilizzati | proventi derivanti da investimenti immobiliari € da strumenti finanziari non

valutati a fair value rilevato a Conte economico.

Nello specifico la macrovoce comprende:

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

b} gli altri proventi (vi rientrano a titolo esemplificativo i ricavi che derivano dali'utilizzo, da parte di terzi, degli immaobili
detenuti a scopo di investimento ed i dividendi);

¢ gli utili realizzati {come quelii rilevati & seguito dell’sliminazione di un’attivitd/passivita finanziaria o di investimenti
Immobiliari);

d) gl utiti da valutazione, (comprendenti le variazioni positive derivanti dal ripristino di valore {reversal of impairment) e
dalia valutazione successiva alla rilevazione iniziale degli investimenti immobiliari valutati al fair value e delle attivita
& passivita finanziarie).

Attri ricavi (IAS 18, IFRS 4, IAS 21, IFRS 5, IAS 36}

Tale macrovoce comprends;

a) i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi diversi da guelli di natura assicurativa e dall'utilizzo, da parte di terzi, di
attivitd materiali & immateriali e di altre attivita dell'impresa, come stabilito dallo IAS 18;

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

¢} le differenze di cambio da imputare a Conto economico di cui allo 1AS 21;

d) gii utili realizzati su attivi materiali e immateriali;

e} le riprese di valore relative agli attivi materiall e immateriali;

) le plusvalenze relative ad atiivitd 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 liguidazione ed al netto delle cessioni in riassicurazione, gli importi
pagati al netto dei recuperi, le variazioni delle riserve sinistri, delle riserve per recuperi, della riserva per scrmme da
pagare, delle riserve matematiche, delle altre riserve tecniche relative a contratti di assicurazione e a strumenti finanziari
disciplinati dall'lFRS 4. Nella voce sone incluse anche le spese dirette e indirette di liquidazione.

Oneri da partecipazioni in controliate, collegate e joint venture {IAS 27, 1AS 28 ¢ IAS 31}
La voce include a quota del risuitato negativo d’esercizio relativo a societa del Gruppo contabilizzate secondo # metodo
def patrimonio netto.

Oneri derivanti da altrl strumenti finanziari e investimenti immobiliari (JAS 39)

In tale macrovoce sono contabilizzati gli onert derivanti da investiment immobiliari e da strumenti finanziari non valutati

a fair value a Conto economico, Nelio specifico la macrovoce comprende:

a} gl interessi passivi {ritevati su strumenti finanziari utifizzando il criterio dell’interesse effettivo);

b} gli altri oneri (vi rientrano a titolo esemplificative i costi derivanti dagli investimenti immobiliari quali le spese
condominiali e le spese di manutenzione e riparazione non portate ad incremento del vatore dell'investimentol;

¢) le perdite realizzate (come quelle rilevate a seguito dell’eliminazione di un’attivitd/passivita finanziaria o diinvestiment
immaobiliari};

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 degii investimenti immobiltari
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'lFRS 4; tali oneri sono esposti al netto delle cessioni in riassicurazions;
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b} le spese di gestione degl investiment}, comprendenti e spese generali e per il personale relative alla gestione
degli strumenti finanziari, degli investimenti immobiliari e delle partecipazioni, nonché i costi di custodia e
amministrazione;

c) le aitre spese di amministrazione, comprendenti le spese generali e per i personale non allocate aghi oneri relativi ai
sinistri, alle spese di acquisizione dei contratti assicurativi ed alle spese di gestione degli investimenti.

Altri costi {IAS 18, IAS 19, IFRS 4, IAS 21, IAS 36, IFRS 5)

t.a macrovoce comprende:

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

b) gii altri oneri tecnici netti connessi a contratti di assicurazione;

¢) gl accantonamenti aggiuntivi effettuati nell'esercizio;

d) te differenze di cambio da imputare a Conto economico di cui ailo 1AS 21,

e) le perdite realizzate, le riduzioni durevoli di valore e gt ammortamenti relativi sia agli attivi materiali non altriment
allocati ad altre voci di costo che a quelli immateriali;

f} le minusvalenze relative ad attivitd non correnti e gruppi in dismissione posseduti per la vendita diversi dalle attivith
operative cessate,

Imposte correnti {IAS 12}
La voce comprende le imposte sul reddito calcolate secondo 12 normativa nazionale, atteso che le Compagnie incluse
nel consolidamento hanno sede fiscale in ltalia, e sono imputate a Conto economico,

Imposte differite (IAS 12)

La voce si riferisce ad imposte sul reddito dovute negl esercizi futuri e relative a differenze temporanee imponibili.
Le imposte differite sono imputate 8 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
ditferite ed anticipate viene effettuata suila base delle aliquote fiscali in vigore in ciascun esercizio in cui dette imposte
si renderanno esigibili.

Poste in divisa estera

La rilevazione iniziale delie operazion: in valuta estera viene effettuata nella moneta di conto, appficando 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 situazicne

infrannuale:

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

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

¢} le poste non monetarie valutate al fair value sono convertite utilizzando | tassi di cambio in essere alia 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, sone rilevate ne! Conto economico del periodo in cul sorgeno. Quando un

utile o una perdita relativi ad un elemento non monetario sono rilevati a patrimonio netto, la diffsrenza cambio relativa

a tale elemento & rilevata anch’'essa a patrimonio.

Contratti derivati

Ancorché le operazioni in contratti derivati siano poste in essere con finalith di copertura del rischio di cambio, ai fini

contabili non viene applicato I'hedge accounting (consentito dailo |1AS 39); la valutazione dei contratti in argomento

viene pertanto effettuata al fair value con contropartita il conto economico. Il fair value del derivato visne determinato

nei modi seguenti:

* per i contratti derivati quotati in mercati organizzati, utilizzando il valore espresso dalla quotazione di mercato filevata
il giorne di chiusura dell’esercizio;

= per | contratti derivati non quotati in mercati organizzafi, i quali assumono come parametri di riferimento prezzi,
quotazioni, o indici rilevabili sui circuiti informativi normalmente utilizzati a livelio internazionale & comungue
chiattivamente determinabili, utitizzande il valore finanziario, determinato in base alle quotazioni dei suddetti parameiri
rilevati it giorno di chiusura dell’esercizio;

 per i residui contratti derivati, tenendo conto di altri elementi determinati in modo obiettivo ed uniforme.
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Gestione dei rischi

Rischio di credito
it Gruppo presenta diverse concentrazioni del rischio di credito in funzione dei diversi mercati di riferimento.

Rischio di cambio e rischio di tasso di interesse

Il Gruppo & soggetto al rischic di mercato derivante dalla fluttuazione dei cambi delle valute dei crediti da surroga in
bilancio.

it Gruppo valuta regolarmente la propria esposizione al rischio di variazione dei tassi di cambio e dei tassi di interesse
@ gestisce tali rischi attraverso I'utilizzo di strumenti finanziari derivati, secondo guanto stabilito nelle proprie pelitiche
di gestione dei rischi, Nellambito di tali politiche 'uso di strumenti finanziari derivati & riservato alla gestione
dell'esposizione alle fluttuazioni dei cambi e del tassi di interesse connessi con | flussi monetari e ie poste patrimonial
attive e passive & non sonc consentite attivita di tipo speculativo,

il Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati designandoli a copertura del fair value principalmente per la gestione del:

« rischio di cambio su strumenti finanziari denominati in valuta estera;

* rischio di interesse su finanziamenti e debiti a fasso fisso.

Gli strumenti utilizzati & tale scopo sono principalments forward contracts, interest rate swap € strumenti finanziari
combinati & copertura del rischio di cambio e di 1asso di interesse.

Il Gruppe utilizza gl strumnenti finanziari derivati designandoli a copertura dei flussi di cassa con ["obiettivo principale
di predetarminare il tasso di cambio a cui le transazioni previste dencminate in vatuta saranno rilevate. Le controparti
di tali contratti sono primarie istituziont finanziarie internazionali con elevato rating. Le informazioni sul fair valus degli
strumentt finanziari derivati in essere alla data di bilancio sono riportate in Allegato.

Nuovi principi contabili

Si segnala che a partire dai 1° dicembre 2007 & entrato in vigore i nuovo “IFRS 7 Strumenti finanziari: informazioni
integrative” . Tale principio sostituira fo IAS 32 “Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio & informazioni integrative”
ad un emendamento complementare allo |AS 1 - Presentazione del bilancio informazioni integrative relative ai capitale.
La finalita del principio IFRS 7 & di fornire nel bilancio informazioni iniegrative che consentanc agii utilizzatori di
comprendere {'esposizione del Gruppo ai rischi finanziarl e come essi sono gestiti, {1l principio richiede informazioni
di carattere quantitativo e qualitativo riguardanti P'esposizione al rischio di credito, di liquidith & di mercate derivanti
dall'utitizzo di strumentl finanziari,

Settorl di attivita

il gruppo SACE ha definito come aree di segrnentazione delle proprie attivita:

- assicurazioni rami danni

- assicurazioni rami vita

- altre gestioni {a partire dali’esercizio 2007 a seguito della costituzione della SACE Servizi S.p. AL}
in adempimento a guanto stabilito dal Regolamento ISVAP n. 7/20G7.
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STATO PATRIMONIALE PER SETTORE DI ATTIVITA

{in migliizia di eure}

. Gestione danni Vita Altre Gestioni Elisioni intersettoriali Totale
Stato Patrimoniale - T
per Settore 31.12.2007 31122006 31.12.2007 31122006 31.12.2007 31122006 31.12.2007 31.12.2006 {31.12.2007 31,12.2006
1 ATTIVITA
IMVIATERIALL 18728 15.679 1 0 2 18.781 15.679
2 ATTIVITA MATERIALE 78463 77141 2.082 2102 5 B0.560 78.843
3 RISERVE TECNICHE
A CARICO DEI
REASBICURATORI T1.768 88.726 L} 0 0 77.168 88.726
4 INVESTEIMENT] 5.891.519 9,748,986 18.093 18.839 o 5810512  9.767.825
4.1 Investiment!
immobiiari 12828 13784 0 . 12.826 13.754
4.2 Parteclpazioni
in controllate,
collegate e
foint ventiure 14608 G [ 0 g 14.808 ¢}
4.3 investimenti
posseduti 5inp
alfa scadenza 1.817.881 2.961.363 292 52 9 1818173 2961415
4.4 Finanziamenti
¢ credit 459492 16.21 0 L] 0 800 458692 16.291
4.5 Atiitd Tinanziarie
disponibili
per la vendita 0 0 0 0 Y g 0
4.6 Attivita finanziarie
2 fair value rifevate
& CONtO Canomico 3587516  BI57.578 18.701 18787 0 3608217 8776365
5 CREDITI DIVERS] 1.269.644 1.746.374 2,936 2537 1.776 665 1.273.731 1.748.911
6 ALTRI ELEMENT
DELUATTIVO 1564.924 212.854 2,22 294 276 157.922 213,848
8.1 Costidi
acquisizione differiti 0 304 1.163 846 0 1.183 1,150
8.2 Altre ativits 154.924 212650 1559 48 278 156,759 212698
7 DISPONIBILITA
LIQUIDE E MEZZI
EQUIVALENTI 746.040 74878 3500 4 996 750.136 74.879
TOTALE ATTIVITA 8236424 11965339 28,088 24372 3.055 6 8263371 1198871
1 PATRIVMONIO NETTO 5772175 9234099
2 ACCANTONAMENT! 107.620 T19.537 ] [4 o 107.620 119537
3 RESERVE TECNICHE 1.831.982 1.985.07¢ 20935 16,068 g 1852917  2.801.147
4 PASSIVITA
FINANZIARIE 138.413 237922 0 [ 800 139.213 2897922
4.1 Passivita finanzare
 fair value rlevato
aCante Foonomico 118835 271383 g 0 0 118936 271383
4.2 Altre passivita
finanziarig 20.278 26,869 o] Q 800 800 20,278 26.56%
5 DEBITH 111.248 280542 452 185 1.446 665 112491 290.727
& ALTRI ELEMENT!
DEL PASSIVO 184.225 45.853 398 425 33 184,854 48278
TOTALE PATRIMONIO
NETTO E PASSIVITA 8269371 11980711
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CONTO ECONOMICO PER SETTORE DI ATTIVITA
{in rmigliiaia di euroc)

Conto ecanomigo

Gestione Danni Gestione Vita Ajtre Gestioni Efisioni intersetioriali
per settore di e
attivith 31.12.2007 31122000 31122007 31122006 31122007 31122006 31122007 31122006 | 31122007  31.12.2006
1.1 Promi netti 200367 10508 8.647 5219 27904 165290
111 Premifordi of
compatenza 37623 -78.036 2393 8563 327222 62473
1.1.2 Premi ceduti in
rigssicurazione i
compatenza 47462 32473 -746 704 -48 208 33177
1.2 Commiissioni attive 8 0 0 0 9 ]

1.3 Proventi @ oneri
derivanti da strumenti
finanziari & fair value
ritgvatoa Conto
Econarmico 208458 298.181 813 355 209071 299136

1.4 Proventi detivanti
da partacipaziont in
controliste, collegate e
joint venluee 4 'R ¢ ¢ ) ¢ ¢

1.5 Proventi derivanti da - o

altd strurnenti finandart
& investimenti

immobiliari 291482 650442 122 17 i 281811 650.458
1.6 Altrf rioavi 50.084 33681 44 7 1953 876 51.008 33688
1TOTALE RICAVIE )
PROVENTI 820392 872394 9433 8.238 1.763 876 0 830.702 $80.632
2.1 Oneri ettt
selptivi & sinis -B.807 11207 7118 £.392 -1.688 4815
21.2Importipagatie
vanazione delle
risarve teeniche 10.334 -1.742 7.567 7151 172.901 5419
2.1.3 Quote 3 carico
dai iagsicurator! -18,141 9465 448 -76% -19.689 10234
2.2 Commissioni passive i o 6 il o} 0
2.3 Oner derivanti da
partecipazion in
controllate, coliegate @
Joint veniure 1} 4 0 Y 0 9

2.4 Oneri derivent da oftri
strument finenart
e investiment

immobliar 20067 28810 3 1 20085 28875
2.5 Spese di gestione 759716 85571 1101 1243 140 7217 55812
26 Al cost 144789 379.189 7m 19 1024 276 145.218 379208
2 TOTALE COSTIE

ONERI 232025 45235 853 7.667 1184 $76 o 240347 470031
UTILE (PERDITA! '

DELLESERCIZIO PRMA

DEILE IMPOSTE 588.367 410430 29 571 589 0 0 599,855 410661

Viene fornita Vinformativa per segmento ¢i attivita, cosi come prevista dal Regolamento 7/2007 dell tSVAP, che si ritiene adeguata.
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Informazioni sullo Stato Patrimoniale Consolidato

{dati espressi in euro migtiaia)
1. ATTIVITA IMMATERIALI (Voce 1)

La rnacrovoce comprende le attivita definite e disciplinate dailo 1AS 38 nonché Pavviamento derivante dall'acquisizione
della societd coniroliata Assicuratrice Edile e dalla costituzione di SACE Setvizi.

Tabetia 1 {importi in euro migliaia)

Valore netto Valore netto
al 31.12. 2007 | al 31.12. 2006

Avviamento 9.654 6.771
Altre attivita immateriali ] 9.077 8,908
Totale 18.731 15.679

Le attivitd immateriali comprendono euro 8.654 migliaia per I'avviamento. Tale voce comprende:

® 2uro 9.562 migliaia {euro 6.771 migiiaia del 31 dicembre 2008) & relativo all’avviamento di Assicuratrice Edile.
L'incremento in tale valore registrato nel 2007, & riveniente alla definitiva determinazione det valore del 30% delia
partecipazione effettuato al mormento dell'acquiste delle quote di minoranza. In ultimo, si informa che tale valore &
ritenuto sostenibile in base alle valutazioni ottenute nel corso del 2007 da esperti esterni.

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

La voce Alire Attivita Immateriall include per la maggior parte i costi per il sistema informativo aziendate del gruppo.

| periodi di ammortamento utilizzati rispecchiang la vita utile del costi capitalizzati det Gruppo. Ulterior detragli sulla

valutazione delle Attivitd Immateriali sono forniti neli'allegato " Dettaglio degli attivi materiali @ 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 migiiaia)

mmobili

Valore all'1.1.2007 77.494
Aumenti e diminuzioni 787 |
Arnmortameanti 471
Valore af 31.92,2007 71.810

L.a voce immobili comprende le attivita definite e disciplinate dallo las 16.

Non vi sono restrizioni suila titolaritd e proprieta di immobili, impianti e macchinari, né vi sono elementi impegnati a
garanzia di passivitd, Ulteriori dettagli sulla valutazione degli Immeoebili sono forniti nell‘atlegate “Detiaglio degli attivi
materiali e immateriali”.
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Tabella 3 (importi in euro miglaia)

Altre attivita materiali

Valore lordo

Valore all'1.1.2007 2.349
Aumenti per acquisti 1.877
Dismissioni 820
Ammortament 666
Valore ol 31.12,2007 2,740

I dettagtio deglt attivi materiali ed immateriali & riportate nell'Allegato 1.

3. RISERVE TECNICHE A CARICO DE| RIASSICURATORI {Voce 3}
La macrovoce diimporto complessive pari a euro 77.768 migliaia comprende gl Impegni dei riassicuratori che discendono
da contratti di riassicurazione disciplinati dali'lFRS 4. La politica riassicurativi non ha subito significativi cambiamenti

rispetto alle linee guida dello scorso esercizio. Ulteriori dettagii sulle risesve tecniche a carico dei riassicuratori sono
fornite nell’Allegato “Dettaglio delle Riserve tecniche a carico dei riassicuratori”.

4. INVESTIMENTI (Voce 4}

La voce & cosi composta:

Tabelz 4 (irmport In sure mighaia)

31.12.2007 31.12.2006
4.1 Investimenti immobiliari 12.8285 13.754
4.2 Partecipazioni in controflate, collegate e joint veniure 14.605 0
4.3 Investiment! posseduti sing alla scadenza 1.818.173 2.961.415
4.4 Finanziamenti e crediti 458.692 16.291
4.6 Attivith fingnziarie a fair value rilevato a conto economico 3.606.217 8.776.365
Totale 5.910.512 9.767.825

4.1 Investimenti Immgbiliari

iLa voce “Investimenti Immobitiari” (Voce 4.1} comprende fe attivita definite e disciplinate dallo 1AS 40. in particolare
si riferisce agli Immobili della controllata Assicuratrice Edile, in locazione a terzi. If valore di mercato di ciascun cespite,
compiessivaments, risulta superiore rispetto a quelio iscritto in bilancio. Le valutazioni peritali sono in linea con le
previsioni di cui alf'art. 13, comma 2 dei Provvedimento ISVAP n. 1915 del 20/7/2001. Ulteriori dettagli sono forniti
nell'alfegato "Dettaglio degli attivi matedali e immateriali”.

4.2 Partecipazioni in controfiate, collegate e joint venture

Comprende la partecipazione del 33% in KUP EGAP. In applicazione delio 1AS 28, il valore della partecipazione é
asposto al costo di acquiste pari ad gure 14.605 migtiaia riferiti per euro 13.862 migliaia all'importo pagato in Corone
Ceche controvalutato al cambio del 31/12/2007, e per suro 743 migliaia alie spese sostenute per [‘acquisizione. |l valore
del Patrimonio Netto di KUP al 33% ammonta ad euro 5.705 migliaia. La partecipazione comprende quindi un valere di
avviamento intrinseco pari ad euro 8.900 migliaia.

4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza

La voce “investimenti posseduti sino alla scadenza” (Voce 4.3) comprends le attivitd finanziarie possedute sino alla
scadenza come definite dallo 1AS 39.9 disciplinate dalic 1AS 39.

Si riportano di seguito le movimentazioni della vocs in oggetto:



Camera dei Deputati — 215 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Tabella & importt in euro migliaia)

31.12.2007

Esistenze iniziali 2.967.415

i incrementi neltesercizio: 894.084
Decrermenti nell'esercizio; 1.837.326
Totale 1.818.173

4.4 Finanziamenti e Crediti

Lavoce “Finanziamenti e Crediti” {Voce 4.4} comprende i finanziamenti (| AS 39.9) disciplinati dallo 1AS 39 con esclusione
dei crediti commerciali di cui allo 1AS 32 AG4 (a). La voce comprende anche | depositi non a vista presso le banche e
depositi delle rassicuratrici presso le imprese cedenti. Tutte le partite iscritte in questa categoria di strumenti finanziari
song 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 4.8) comprende le attivity finanziarie
disciplinate dallo 1AS 38. include gli investimenti della liquidita in titoli obbligazionari, azionari e parti di OICR. La voce
include gli strumenti finanziari detenuti con finalitd di trading. Ulteriori dettagli delle voci “Investimenti posseduti sino
alla scadenza”, "Finanziamenti e Crediti” e "Attivita finanziarie a fair value rilevato a conto econemico” sono fomiti
neil’Allegato “Dettaglio delle attivith finanziarie”.

5. CREDITI DIVERSI (Voce 5)

Tabella 5 {importi in euro migliaia)

Crediti diversi 31.12.2007 31.12.2006
5.1 Crediti detivanti da operazioni di assicurazione diretta 1.241.708 1.724.535
5.2 Crediti deriventi da operazioni di riagsicurazione 5.173 2,226
5.3 Altri credliti 26.870 22.160
Totale 1.273.751 1.748.911

La voce include i crediti di cul allo 1AS 32 AG4 (a) disciplinati dallo IAS 39.

Crediti derivanii da operazioni di assicurazione diretta

La voce include, tra l'altro, crediti derivanti da operazioni di assicurazione verso assicurati per euro 87.560 migliaia, per
premi di competenza 2007, al netto dei relativi annullarmenti. La voce si riferisce per euro 1.132.383 migliaia a crediti
verso Paesi, per euro 2.781 migliaia ad altri crediti di assicurazione diretta.

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione
La voce si riferisce ai saldi debitori e creditori di conto corrente per premi, sinistr, provvigionl, depositi e relativi
interessi nei confronti delle Compagnie con le quali sono intrattenuti rapporti di riassicurazione.

Altri Crediti
Di seguito si riporta il dettaglio della voce Al crediti,
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Tabeila 6 (importh in aure miglaial

Altri Crediti 31.12.2007 31.12.2006
Altri Crediti Paese 1.038 1.570

- Crediti verso ¥Erario 17.640 18.040
Crediti divers 8.091 4.540 |
Totale 26.870 22,150

6. ALTRI ELEMENTI DELUATTIVO (VOCE 6}

Tabelia 7 {irmport in ewro migliaia)
Altri elementi dell’ Attivo 31.12.2007 31.12.2006
6.1 Attivitd non correnti ¢ di un gruppo in dismissione possedute per la vendita 0 0
6.2 Costi di acquisizione differiti 1.183 1.180
6.3 Attivita fiscali differite 55.898 123.004
8.4 Attivita fiscali correnti 80.408 73472
6.5 Altrs attivith 20.453 16.522
Totale 157,922 213.848

La voce “Costi di acquisizione differiti” riguarda esclusivamente la variazione delle provvigioni di acquisizione da
ammortizzare della controllata Assicuratrice Edile, e tiene conto di eurc 316 mila per la quota di ammortamento
dell’esercizio,

Le “Attivita fiscali correnti” comprendono le posizioni creditorie vantate dzlie societd incluse nel consolidamento nei
confronti delf'Erario.

La voce "Attivita fiscali differite” rappresenta le imposte anticipate provenienti dal bilanci ordinari delle Compagnie
incluse nell'area di consclidamento, nonché dalla fiscalitd relativa agii aggiustamenti 1AS del bilanclo consciidato, cosl
come previsto e discipiinagto dallo |AS 12, Per un’analisi pili dettagliata delle attivitd e passivita fiscali differite si rimanda
al capitolo “Conto econorico - Imposte”.

La voce “Altre Atiivitd” {euro 20.453 migliaia) include principaimente le seguentt vock: Crediti per premi da emettere
{euro 15.714 migliaia), Fondo svalutazione crediti a carico dei Riassicuratori {eurc 1.197 migliaial.

7. DISPONIBILITA LIQUIDE (VOCE 7)

Tabslla 8 {importi in euro miglaia)

Disponibilita Liquide e mezzi equivalenti 31.12.2007 31.12.2006
Banche e conti correntl postadi non vincolati 750,136 74.87%
Altre " a1 0
Totale 750.136 74.879

La rnacrovoce comprende le attivita finanziarie definite dallo 1AS 7.8.
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8. PATRIMONIO NETTO

Il patrimonio netto complessivo al 31 dicembre 2007 ammonta ad eure 5.771.174 migliaia ed & cosi composio:

Tabella & {importi in euro miglaia)

Patrimonio Netto 31.12.2007 31.12.2006

di pertinenza del gruppo 5.771.174 9.234.099

Capitale sociale 4,340,054 7.840.054

Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 1.054.808 883.928
Utile (perdita) dell’esercizio di pertinenza del gruppo ~ 377.312 510,117

di pertinenza di terzi

Utile (perdita) deil'esercizio di pertinenza di terzi

il Capitale sociale & composto da numero 1 milione di azioni ordinarie, e risulta interamente versato, Nel corso del 2007
la capogruppo SACE S.p.A. ha ridotto il proprio capitale sociale ai sensi dell'art. 2445 del c.c., per un importo pari ad
euro 3,5 mifiardi.

La voce "Riserve di utili e altre Riserve Patrimoniali” include gli utill e le perdite derivanti dalla prima applicazione det
principi contabili internazicnali {(IFRS 1}, nonché le riserve di perequazione di cul all'tFRS 4.14 (a} e le Riserve praviste 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).

@, ACCANTONAMENTI

La voce comprende e passivita definite e disciplinate dallo 1AS 37. Di seguito si riporta la composizione degii
accanionamenti relativi a obbligazioni legali ¢ implicite a cui il gruppo SACE & esposto nell’esercizio della propria
attivita:

Tabella 10 {importl in euro migliaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2007
_Accantonamenti per quote Assicurati 15,132 66.319
Accanionamenio ConNtenzioso passivo 68,397 61.433
Fondo liquidazicne agenti 397 345
Altri Fondi 23.694 2440
Totale 107.620 119537

Viene inoltre presentata la movimentazione degli accantonamenti a fondi relativi all'esercizic 2007:

Tabella 11 Gmporti in euro migliaia)

Descrizione

Fondo al 1.1.2007 118,637
Accantonamenti 2007 7.260
Liilizzl 2007 19177
Fondo al 31.12.2007 107.520
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10. RISERVE TECNICHE

Le riserve tecniche comprendono gli impegni che discendono da contratti di assicurazione e da strurmenti finanziari di

cui all'tFRS 4.2 al lordo delle cessioni in riassicurazione,
Di seguito si riporta il dettaglio della voce.

Tabela 12 limportt in swro mighaia)

Descrizione 31.12.2007 31.12.2008
Riserva premi rami danni 1.673.512 1.690.223
Riserva sinistri ram: danni 258.088 294 856
Riserve Matematiche rami vita 20.085 15,151
Riserve per sommae da pagare rami vita 595 621
Altre riserve tecniche rami vita 687 296
Totale 1982917 2.001.147

Ulteriori dettaghi sono forniti nel’Aliegato “Dettaglic delle riserve tecniche”.

11. PASSIVITA FINANZIARIE

l.a macrovoce comprende le passivitd finanziarie disciplinate dallo IAS 38 diverse dai debiti commerciali, ed & cosi

composta:

Tabella 13 {importt in euro migliaia)

Passivita finanziarie 31.42.2007 31.12.2006
4.1 Passivita finanziarie a fair value rilevato a Conto Economico 118.935 271.353
4.2 Altre Passivita finanziarie 20,278 26.562
Totale 138213 297.922

ta 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 deila modalita di contahilizzazione prevista
dal’hedge accounting, perseguonc finalitd di copertura o di gestione efficace. I fair value degli strumenti finanziari
derivati & determinate considerande i parametri di mercato alla data di bilancio. La voce accoglie in particolare it saido
della Credit Link Notes (euro 104,68 milioni} valutata al fair value &l 31 dicembre 2007.

Ulteriort dettagli defla voce sono forniti nelf’ Allegato “Dettaglio delle passivita finanziarie”.

12. DEBITI

Tabella 14 {importi in eure migliak)

Debiti 31.92.2007 31.12.2008
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 53.227 231.817
5.2 Debiti derivanti da cperazioni di riassicurazione 5.940 9.718
5.3 Altri debliti 53.325 49,192
TFotale 112.492 290.727

La macrovoce comprende | debiti cornmerciali di cui allo 1AS 32 AG.
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| debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta include principaimente debiti per quote di spettanze versc
assicurati dovute loro per le quote di scoperio sulle somme recuperate pari ad euro 48.767 migiiaia, altri debiti per
rimborsi premi e spese di istruttoria per euro 4.395 migliaia.

La vace Altri debiti include le seguenti voci:

Tabela 15 imposti in euro migliaia)

Altri debiti 31.12.2007 31.12.2006
Debiti verso fornitori 2,616 9.423
Debiti verso soci Assicuratrice Edile 16.290 12,292
Trattamento di fine rapporto 8.906 8.282
Debiti diversi 18.513 18.198
Totale 53.325 49.192

La voce Debiti diversi comprende costi di competenza relativi al personale dipendente (euro 14.074 migliaia).

13. ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO

La macrovoce si Compone come segue:

Tabelia 18 {importi in euro migliaia)

Alirt elementi del passivo 31.12.2007 31.12.2006
6,1 Passivitd di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita 0 0
6.2 Passivita fiscall differite 27.054 24.491
6.3 Passivita fiscali correnti 142,902 3.369
6.4 Altre Passivith 14,898 18.418
Totale 184.954 46.278

In particotars la voce Altre Passivita (eurc 14.998 migiiaia) include:

Tabella 17 (mporti in eure mighiaia)

Alwri Passivita 31.12.2007 31.12.20006
Prowvigioni per PCR ) ‘ 4,964 4.201
Passivitd verso Dipendenti 294 757
Conto transitorio di dassicurazione 5 40
Passivita diverse 9.735 13.420
Totale 14.998 18418

La voce Passivitd diverse include debiti di riassicurazione per sinistri {euro 4.112 migliaia} e premi {euro 1.043
migliaia),
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Informazioni sul Conto Economico Consolidato

14. PREMI NETTI

La macrovoce comprende i premi di competenza relativi a contratté di assicurazione di cui all'lFRS 4.2, al netto delle
cessioni in riassicurazione. § premi lordi contabilizzati ammontans ad euro 311.773 mitioni; nella relazione sulla gestione
sono state fornite le indicazioni suifa raccolta premi per ramo effetiuata nel corso deli’esercizio 2007.

Utteriori dettagli sono forniti nell’Aliegato “Dettagiio delle vooi tecniche assicurative”™,

15. PROVENT! ED ONERI DERIVANTI DA STRUMENT! FINANZIARI A FAIR VALUE RILEVATO A CONTO
ECONOMICO

La macrovoce include gli utili e le perdite realizzati e le variazioni positive e negative di valore delle attivitd & passivita
finanziarie a fair value rilevati a conto ecanomico. In particolare la voce accoglie la valutazione degli strumenti derivati
di coperturs in cambi (si veda anche la voce Altri Ricavi per la componente relativa all'adeguamento cambi dei crediti
in portafoglio) e la variazione del fair value delia Credit Link Notes. Ulteriori dettagli sono forniti nell’Allegato "Proventi
e oneri finanziari e da investimenti”.

17. PROVENT! DERIVANTI DA ALTRI STRUMENTI FINANZIARI E INVESTIMENT! IMMOBILIAR!

l.a voce comprende [ proventi derivant! da investimenti immobiliari e da strumenti finanziari non valutati a fair value a
conto econormico. in particolare, essa st compone come segue:

Interessi attivi
La voca include gli interesst attivi rilevatt utilizzando il criterio dell'interesse effettivo (IAS 18.30 {a).}

Altri proventi
La voce comprende i ricavi che derivano dell'utilizzo, da parte di terzi, degli immobili destinati all'investimento.

18. ALTRI RICAVI

La macrovoce comprende i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi diversi da quelli di natura finanziaria, gli altri
proventi tecnici netti connessi a contratti di assicurazione (eure 21.786 miglialal, le differenze cambio da imputare a
conto economico di cui alio 1AS 21 {euro 18.100 migliaia).

19. ONERI NETTI RELATIV] Al SINISTRI

{.a macrovoce comprende (a! lordo delle spese di liguidazione e delle cessioni in riassicurazione) gif importi pagati (euro
17.901 miglaia), al nette deile relative Riserve. Nella Relazione sulla gestione sono state fornite le indicazioni relative
alfandamento dei sinistri per ramo dell'esercizio 2007, Ulteriori dettagli sono forniti nell'Allegato " Dettaglio delle voci
tecniche assicurative”.

20. ONERI DERIVANTI DA ALTRE STRUMENT! FINANZIARI E INVESTIMENTI IMMOBILIARI

La macrovoce comprende gii oneri derivanti da investimenti immobiliari e da strumenti finanziart non valutati a fair value
a conto economice. In particolare st compone come segue:

Interessi passivi
La voce comprende gli interess! passivi rilevatt utilizzando il criterio dellinteresse sffettivo (refativi ai finanziamenti in essere).

Altri oneri
L2 voce comprende, tra I'altro, i costi relativi aghi investimenti immohiliari e, in particolare, le spese condominiali e le
spese di manutenzione e riparazione non portate ad incremento dal valore degli investimenti immobiliari,
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22, SPESE DI GESTIONE

Provvigioni e altre spese di acquisizione
La voce comprende i costi di acquisizione, al netto delle cessioni in rassicurazione, relativi & contratti di
assicurazione.

Spese di gestione degli investimenti
La voce comprende le spese generali e per il personale relative aila gestione degli strumenti finanziari, degli investimenti
immobiliari e delle partecipazioni.

Altre spese di amministrazione
La voce comprende le spese generali e per il personale non aiflocate agli oneri relativi ai sinistri, alie spese di acquisizione
dei contratti assicurativi e alie spese di gestione degli investimenti.

23. ALTRI COSTH

l.a macrovoce comprende:

* i costi relativi alle prestazione di servizi diversi da quelli di natura finanziaria;

e | costi relativi all’utilizzo, da parte di terzi, di attivitd materiali e immateriali e di altre attivitd dell'impresa secondo io
IAS 18;

e gli altri oneri fecnici netti connessi a contratti di assicurazione {euro 723 miglizia);

» gli accantonamenti aggiuntivi effetiuatt nell’esercizio (surec 7.960 migliaial;

+ lo differenze di cambio da imputare a conto economice di cui allo 1AS 21 {(eurc 108,586 miglizia);

* |& perdite realizzate, gli ammortamenti relativi sia agli attivi materiali, non altrimenti allocati ad altre voci di costo, che
a quelll immateriali {euro 2.304 migliaia).

24, IMPOSTE

Le imposte iscritte a conto economice conselidato sono fe seguenti:

IMPOSTE SUL REDDITO

{in migliaia di eura)
Transitate a2 Conto Economico 2007 2006
Imposte correnti
Oneri {proventi) per imposte correnti 142,195 27

Rettifiche per imposte correnti relative a esercizi precedent
Imposte differite

Oneri {proventi) per emersiong e annullamenic di differenze telnpogaﬂ e 67.617 —35.032‘
Oneri {proventi} per varlazione aliguote fiscall o introduzione di nuove imposte 2.892
Oneri {proventi rilevati derivanti da perdite fiscali L -162 -66,611

_ Onei {provent) rilevati da svalutazioni o riprese di valore di un'attivita fiscale differita U S
TOTALE IMPOSTE SUL REDDITO 212.542 -99.516
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La riconciliazione tra V'onere fiscale iscritio net bilancio consolidato 2007 e I'onere fiscale teorico, determinato sulia
base delie aliguote fiscali teoriche vigenti in ltalia, & il seguente:

{in mighala di ewrol

Riconciliazione tra aliquota fiscale media effettiva e teorica Iraponibill Imposte
Reddito pre imposte 589.855 194.652
Aliguota Teorica 33%
Minus da valutazione creditifdebitiftitoli in divisa . 94.819 5%
incassi crediti Optimum 17.282 1%
Altre variaziont in aumento 27.876 2%
Pus da recupero 5 -47.786 -3%
Pardite da cancelazione crediti +20.946 -1%
Altre variazioni in diminuzione -23.891 -1%
Perdite fiscali pregresse e -212.970 -12%

-168.807 9%
Aliquots Effettiva 24%

Complessivamente le attivith per imposte anticipate al netto delle passivitd per imposte differite sono cosi

analizzabili:

{in migligia di euro)

iMIPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

Lo Adivita o Passivita 0 Netto
Relative a: 2007 2008 2007 2006 2007 2008
Attivitd immateriali 1 13 . 11 13
Rivakstazione non realizzata 215 118 3.391 3.581 -3.176 2.854 |
-Altivita finanziarie 7} 49 349 -49 -348
-Investimenti immobiiasi 215 118 8.342 2.323 ~3.127 2,208
Riserve di perequazione e catastrofali o 0 1.136 14y -1.136 -1.147
Benefici ai dipendenti 29 2.636 49 19 20 2.517
Valutazione attivitaaFv 7305 27.811 24.524 LY S17.219 9.070
Altre voci - - 48,337 26.915 2.046 1,003 50.383 24.912
Valore delle imposte relative 2 pardite
fiscalmente riconosciute 66.811 . 0 66.671
Totale imposte differite Lorde 56.897 123.004 27.054 24.491 28.843 32.811
Compensazione di imposte o] 0
Totale Imposte nette (attivita}/passivita 55.897 123.004 27.054 24.491 28.843 98.513
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Altre informazioni

Operazioni infragruppo e con parti correlate

Si segnala che nell'ambito della propria attivitd operativa le Societd del gruppe hanno posto in essere operazioni
che non hanno mai rivestito caratteristiche di atipicitd o di estransita alla conduzione degii affari tipici delle Societd
stesse. Le operazioni infragruppo regolate a prezzi di mercato sono realizzate attraversc rapporti di riassicurazione,
prestazioni di servizi ricevuti sulla base di specifici contratti di outsourcing (attivita affidate dalla controliata SACE BT
S.p.A. alla controliante SACE S.p.A. per attivitd che non costituiscone il core business aziendale - servizi informatici,
comunicazione, gestione del personale ed internal auditing}. Sono inoltre stati effettuati distacchi di personale tra SACE
e SACE BT regolati al costo e locazioni di locali nelia sede della Controliante regolati a prezzi di mercato. Le suddette
prestazioni hanno permesso la razionalizzazione delle funzioni operative ed un migliore livello di servizi, Nel corso
deli'esercizio sono state poste in essere operarioni di assicurazioni con societa controliate dal Ministero dell'Economis
e delle Finanze, anch'esse regolati a tassi e condizioni di mercato.

Ammontare dei compensi corrisposti ai Dirigenti con responsabilita strategica della Capogruppo
Lammontare dei compensi di competenza nel 2007 & pari ad euro 877 migliaia.

Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio
Si rinvia a guanto riportato nella Relazione sulla gestione.
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ALLEGATI
ALLA NOTA ILLUSTRATIVA
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Allegati alla Nota Hllustrativa

{(Regolamento SVAP n. 7/2007)

Allegato 1. Dettagli degli Attivi Materiali e Immateriali

Al valore
rideterminate | Totale valore
{in migliaia di suro} Al costo o sl fair value di bilanecio
Investimenti immabiiari 12.826 13.487 12.826
Altri Immobili 77.810 B85.267 77.810
Altre attivita material o 2.740 2.740 2.740
Altre attivitd immateriali 8.077 9.077 9.077
Allegato 2. Dettaglio defie riserve tecniche a carico dei riassicuratori
Lavora Lavoro Totale valora
diretto indiretto di bilancio
{in migliaia di guro) 31.12.2007 31122006 31122007 31.12.2006 | 31.12.2007  31.12.2006
Riserve danni 77.565 88.609 203 117 71.768 88.726
Riserva premi 37.714 53.284 180 62 37.864 53.346
Riserva sinistri 39.851 35.325 53 55 39.904 35,380
Altre Riserve
Riserve vita - ~ - - - -

Riserva per somme da pagare

Riserve matematiche

Riserve tecniche allorché # rischio
deliinvestimento é sopportato dagli
assicurati e riserve derivanti dalla gestione
dei fondi pensione

Altre riserve

Totale riserve tecniche

a carico dei riassicuratori 71.565 88609 203 i1 77.768 88.726
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Allegato 3. Dettagtio delle attiviti finanziarie

Aktivith finanziarie a
fair value rilevato a conto economico

Attivita finanziarie
Investimenti Astivita finanziarie  Attivitd finanziarie designate
posseduti Finanziamenii disponibili possedute per  a fair value rilevato Totale
sinpallascadenza e credid per la vendita essere negoziate  a conto economico | valore di bilancio

{in miglaia di ewro) 31122007 31922006 31122007 31122006 31922007 21122006 3122007 3LIZ2006 31429007 21022006 | IA22007 31422006

Titoki di capitale 2
derivati valutati al

costo - - - - - -
Titoh di capitate al

fair velue - - - 20026 - 20.026
- o eul Hitol quotelf - - - - -
Tholi i dabito 1818173 2861415 - - 3088621 190433 4884794 4865745
- dff cui titolf quotati 1818066 2961273 - - 3001223 1877153 4819279 4838426
CQuots ¢k OICR - - - ABLII0 11,637 461,270 11.537

Finanziamenti e
oreditiverso lz
chentela bancaria - - “ - . B
Finanziamenti e
crediti interbancari . - - - -
Depositi presso
cedenti - 404 562 - - 404 562
Componenti
finanziarie attive di
Contratli assicurativl - - - - -
Altri fingnziamenti

e crediti - 15344 15729 - - 15344 15728
Derivati non di
copertura - - - 3777 2.260 3777 2266

Derivati di copertura - - ‘ -
Aliri Investiment

fingnziari - 442,944 - 54522 4886738 497466 4458238
Totale 1818173 2961415 458,692 16.291 . - 3608217 6.776.385 5.883.081 9.754.071
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Allegato 4. Dettaglio delle riserve tecniche

Lavoro Lavoro Totale valore
diretto indiretto ... dibilancio
line migliaia di euro) 31.12.2007 31122008 31.12.2007 31.12.2006 | 31.12.2007 31.12.2006
Riserve danni 1.911.800 1.943.809 20.182 41.270 1.831.982 1.985.079
Riserva premi 1.657.021 1.856.407 16.491 33.816 1.673.513 1.690.223
Riserva sinistri 254,632 287.402 3.891 7.454 258.324 294,856
Altre riserve 146 148
di cui riserve appostate a seguitc della
verifica di congruita defle passivita
Riserve vita 20.935 16.068 g [ 20,935 16.068
Riserva per somme da pagare 595 621 0 0 595 621
Riserve matematiche 20.065 15.151 0 0 20.055 15.151
Riserve tecniche allorché il rischic
dell'investimento & sopportato daghi
assicurali e riserve derivanti dafla
gestione def fondi pensione 0 0 0 0 Q
Altre riserve 285 296 0 0 285 296
di cui riserve appostate a seguito delia
verifica di congruita delle passivits g [ 0 44 _ar
di cui passivita differite verso assicurati 4 0 0 [ o]
Totale Riserve Tecniche 1.932.735 1.959.877 20182 41.270 1952.917  2.001.147
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Allegato 5. Dettaglio delle passivita finanziarie

Passivita finanziarie a fair value
rilevato & conto economico

Passivitd finanziarie

Passivita finanziarie designate a
possedute fair value rilevato a Alire passivita Totale
_per essere negoziate  conto economico finanziarie valore di bilancio
{in migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006| 31.12.2007 31.12.2006
Strumenti finanziari
partecipativi - . . - -

Passivitd subordinate - - - - -
Passivita da contratti
finanziarl emessi da
compagnie di assictirazione
derivanti:

- da contratti per § quali i
rischio dell'investimento &
sopportaio dagh assicurati - - - . .

- daliz gestione dei fondi
pensione - - - - -

- da altri contratti - - - - -

- depositi ricevuti da
riassicuratori - - 20.278 19.829 20.278 14.829

Componenti finanziarie passive
dei contratti assicurativi - - - - -
Tioli di debito emessi - - - - -
Debiti verso la clientels bancaria - - - - -
Debiti interbancari - . - - -
Adtrf finanziamenti ottenuti - . - . .

Derivati non di copertura 11.075 218,153 - - 11.075 21B.163
Derivati di copertura - . R
Pagsivitd finanziarie diverse 107.8680 53.200 6.740 107,860 50.940

Totale 118.935 271.353 “20.278 26.569 138.213 297.922
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Aliegato 6. Dettaglio detle voci tecniche assicurative

2007 2006
Quote a Quote a
Imporio carico dei Importo Importo carico del Importo
{in migliala di auro) lordo  riassicuratori netio lordoe  riassicurator netto
 Gestione danni ’ e
PREMINETTI 319.091 -48.724 210367 | 78036 32474 -110.511
a Premi contabitizzati 302,380 -33.242 269.138 230.821 -30.338 200.582
b Variazione delia riserva premi 16.711 ~15.482 1.229 -308.957 -2.136 317,003
ONERI NETTI RELATIVI Al SINISTRI 10.336 -19.143 -8.807 -1.411 -9.796 -11.207
a Importi pagati 64.736 -16.627 48,108 55.030 -13.079 41.951
b Variazione della riserva sinistri -36.354 -4.171 -40.626 11453 -491 10.882
¢ Variazione dei recuperi -18.013 1.665 -16.348 -88.073 3.887 -64.186
d Variazione delle altre riserve tacniche 33 -10 43 179 -113 66
Gestione Vita
PREMI NETTI 9.393 -748 8.647 8.563 704 7.859
ONERI NETTI RELATIVI Al SINISTRI 7.567 -448 7.119 7.16% -769 6.392
a Somme pagate 2.701 -448 2,253 3118 -769 2350
b Vartazione dedla riserva per somme =27 o] =27 582 Q 582
da pagare
¢ Variazione delle riserve matematiche 4.899 0 4.899 3.308 0 3.309
d Variazione delle riserve tacniche 0 0 ¢ ] 0 0
allorché il rischio deli'investimanto &
sopportato dagh assicurati e derivantt
dalla gestione dai fondi pensione
¢ Variazione delle altre riserve tecniche -6 0 -8 151 0 151
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Allegato 7. Proventi ed onert finanziari e da investimenti

Totale| Totale proventi
Totale Utili da valutazione Perdite da valutazione proventi e oneri
proventt ' eoneri
tin rnighizéa Altri Al Uiiti - Perdite  eoneri  Plusvalenze RBipdstine Mimusvalenze Riduzione non

ol gt interesst Proventi  Operi  reafizzati realizzate reslizzati davalutazions ivelore davalutezione  fvalore realizzati| 319207 311206

Risultate degh
i {q 3 285.856 T#  (180) 1.123 (107) 287476 88 16 (446) (275) {617} 286,799 63574

a Dervante da
investiment
immuabiiar 724 {180y 544 {249) {249} 285 247

t Derivante da
partecipazioni
in controfiate,
collegate e
joint versture 0 0 0

< Derivante da
investirmnanti
possedutl sino
alla scadenza 77.434 71434 0] 77434 63353

d Derivante da
finanzismenti e
creditt 0 0 0

& Derivante da
attivith finanziatie
disponili per ta
vendita g 0 a

{ Derivants da
attivita finanziarie
possedute per
essere negoziate 208422 1,123 (107 208438 88 16 {446) {26) (3681 209.070

g Derivante da
attivita finarziarie
designate ¢ falr
value rilevato &
Conte Economico 0 0 0 114

Risuitato di
crediti diversi 166011 & 1] 168,011 0 ] 0 0 9] 16011 573608

Risuttato di
disponibilit:
Houide e nezzi
puivalenti 44,740 [ [ ] 8 44,740 ¢ & 0 g 0] 440406  129%

Risultato
delle passivita
finanziarie 0 & 0 ) 0 0 0 G ] 0 ] 0 ]

aDativanie
da passiita
finanziarie
possedute per
fssere negoziate 0 0 0 0 0 [ 0 0 Q 0 9 0 O

b Derivante
da passivith
finanziarie
designate a fair
value dlevato a
Conto Economico 0 0 0 0 0 g 0 9 0 0 0 0 0

¢ Dervante da
alteo passivita
firanziarie Q 0 4 0 0 0 0 ¢ 0 0 Q 0

Risuitato
dei debiti {16.815) 0 {151 g 6 [16.966) & B 0 4 0! (16.966) (28.405}

Totale 479,792 724 {331} 1123 {107) 481207 88 16 (245} 275) (617}] 480584 §21.634
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Allegato 8. Dettaglio delle spese della gestione assicurativa

Gestione Danni ____ Gestione Vita

{in miglisia di suro) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008

Provvigioni lorde e altre spese di acquisizione 31.257 26,241 884 970

a Prowvigioni di acquisizione 11.195 8.434 1.008 736
b Altre spese di acquisizione _1g.854 17.808 66 58

¢ Variazione dei costl di acquisiziong differiti 4] 0 318 28

d Prowvigioni di incasse 208 0 126 152

Provvigioni e partecipazioni agh utili ricevute dai riassicuratori -13.007 -9,925 «153 -31

Spese di gestione degli investimenti 9.3256 2.605 21 20

Altre spese di amministrazione 48.542 46.650 349 282

Totale 76.117 65.571 1.1 1.241
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SACE S.p.A.
I sottoscritto dichiara che il presente bilancie @ conforme alta veritd ed alle seritture
| rappregentanti legali della Sacieta {(*)
Ignazio Angeloni ("3
| Sindaci

{*) Perle socleta estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generate per lltafia.
(**} indicare la carica rivestita da chi firma.

Marcetio Cosconati

Cecilia Marla Angioletti

Ruggero Campi

Spazio riservato alla attestazione delfUfficio del registro
delie imprese circa favvenuio deposite.
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Attestazione del Bilancio consolidato ai sensi dell’art. 13 p. 11.8 delio
statuto di SACE S.p.A

| sottoscritii Alessandro Castellano in qualita di Amministratore Delegato, Roberto Taricco, in qualitd di Dirigente
Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Sace S.p.A., attestano:

- 'adeguatezza in relazione alle caratteristiche deliimpresa ¢
- I'effettiva applicazione,
delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2007.

La valutazicne dell'adeguatezza delie procedure amminisirative e contabili per la formazione del hilancio consolidato
al 31 dicembre 2007 si & basata su di un processo definito da SACE in coersnza con le metodologie generalmente
riconosciute a livello internazionale.

Si attesta, inoltre, che il bilancio consolidato al 31 dicembre 2007

- corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

- redatto in conformitd agli International Financial Reporting Standards adottati dali'Unione Europea ai sensi del
Regolamento {CE) n. 1606/2002, alle disposizioni di cul al D.Lgs n. 38/2008, al Codice Civile, al Decreto Legislativo
7 settembre 2005, n, 208 ed ai provvedimenti, regolamenti e circolari ISVAP applicabili, a quanto consta, & idoneo a
fornire una rappresentazione veritiera e corretia della situazione patrimoniale, economica e finanziaria della Societa e
deil'insieame delis imprese incluse nel consolidamento.

Roma, 1 aprile 2008
L' Amministratore Delegato Il Dirigente Preposto

Alessandro Castellanc Roberto Taricco
SACE S.p.A. SACE SpA.
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RELAZIONE
DEGLI ORGANI INDIPENDENTI
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Relazione del collegio sindacale
al bilancio consolidato 2007 del Gruppo SACE

Signori Azionisti,

come indicato nella Nota illustrativa, 'area di consolidamento det Gruppo SACE comprende:

- SACE SpA In qualitd di Capogruppo, che svolge attivith di direzione e coordinamento nei confronti delle Societa
controllate;

- SACE BT SpA;

- Assicuratrice Edile SpA {in breve Assedile SpA), posseduta al 70% per il tramite di SACE BT:

- SACE SERVIZI SpA, posseduta al 100% per i} tramite di SACE BT,

Ii bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 del descritto Gruppo SACE & stato predisposto, in base alle disposizioni

del decreto legislativo 28 febbraio 2008, n.38, nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali {"1AS/IFRS"), emanati

dall'International Accounting Standards Board {"IASB") ed omclogati dali’'Unicne Europea con il Regolamento (CE)

n.1606/2002; gl schemi di bilancio consolidate e gli allegati sono conformi al disposto di cui al regolamento ISVAP

n.7/2007,

SACE SERVIZI SpA partecipa per la prima volta ai bilancio consolidato del Gruppo SACE e, dungue, Yarez di

consclidamento, rispetto al bilancio chiuso at 31 dicembre 2008, ha viste il suo ingresso, contenendo cosi futte ie

controllate dirette e indirette.

Nelia Nota iliustrativa sono stati indicati, in particolars, i principi e i criteri di consolidamento adottati.

Ibilancioconsolidatoéstatooggettodicontrollocontabiledapartedeila Socigtadirevisione PRICEWATERHOUSECOOPERS,

nonché dei rispettivi Collegi Sindacali; per tali bilanci pertanto non é stato svolto da questo Collegio alcun controlio

dirette in quanto di competenza dei singoli organi di controllo. Diame atto, tutiavia, che nelle relazioni emesse da
quest’ultimi, per la parte di rispettiva competenza, non sono segnalate anomalie, rilievi, richiami o riserve.

Da parte nostra diamo atto che, nelfambito deli'attivita istituzionale di nostra competenza, abblamo provvedute ad

acceriare:

-1l rispetto dei criteri di valutazione, dei principi di consolidamento e delle altre disposizioni previste daile norme di
legge, in particolare per quanto riguarda la formazione dell’area di consolidamento, la data di riferimento dei datie le
regole di consolidamento;

- 'adeguatezza delle informazioni di detiaglic contenute nelia Relazione sulla gestione & nella Nota ilustrativa ¢ la
coerenza con i dati rappresentati ne! bilancio consolidato.

Abbiamo preso atto che la Societa di revisione PRICEWATERHOUSECOOPERS, nella sua relazione, ha attestato che il

bilancio consolidate 2007 & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritierc e corretto la situazione patrimoniale

e finanziaria, il risultato economico, le variazioni del patrimonio netto ed i flussi di cassa det Gruppo.

Per ogni altra attivita di riscontro e di commento sul bilancio consolidato del Gruppe al 31 dicembre 2007, di competenza

di guesto Collegio, sf rinvia alla Relazione al bilancio d'esercizio di SACE SpA, nelfa quale sone stati evidenziati | tratti

salienti che hanno caratterizzato i} bilancio d'esercizic della Capogruppo fa cui attivitd operativa, anche nel corso del

2007, ha inciso significativamente ai fini del bilancic consolidato del Gruppo.

A nostro giudizio, tenuto conto di guanto sopra esposto, il bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 - che chiude con

un utile di Gruppo di 377.312.000,00 di euro, un totale dell'attivo di 8,269.371.000,00 di euro, un totale del passivo

di 2.497.196,00 di suro e un patrimonio netto consolidato di 5.772.175.000,00 di euro - in quanto risuftante di bilanci

senza eccezioni, richiami, rilievi o riserve, esprime in modo corretto la situazione patrimoniale e finanziaria e il risuitato

eccnormnico del Gruppo in conformita alie norme soprarichiamate che disciplinano il bifancio consolidato.

Roma, B maggic 2008
It Collegio Sindacale
Dott. Marcello Cosconati (Presidente)

Dott. Cecilia Maria Angioletti (Sindaco Effettivo)
Dott. Ruggero Campi (Sindaco Effettivo)
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PRICEAATERHOUSE( COPERS

I PricewaterhouseCoopers SpA

RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE Al SENSI DELL’ARTICOLO
2409-TER DEL. CODICE CIVILE

AlfAzionista di
SACE SpA - Servizi Assicurativi del Commercio Estero

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2007

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito
dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto delle variazioni
di patrimonio netto, dai rendiconto finanziario e dalla relativa nota
integrativa di SACE SpA - Servizi Assicurativi del Commercio Estero e sue
controllate ("Gruppo SACE") chiuso al 31 dicembre 2007. La responsabilita
della redazione del bilancio compete agli amministratori di SACE SpA -
Servizi Assicurativi del Commercio Estero. E' nostra la responsabilita del
giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione
contabile.

2 Il nostro esame & stato condotto secondo gli statuiti principi di revisione. In
conformita ai predetti principi la revisione & stata pianificata e svolta al fine
di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
consolidato sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso,
attendibile. It procedimento di revisione comprende l'esame, sulla base di
verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto dei saldi e delle
informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione dell'adeguatezza
e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delie
stime effettuate dagli amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca
una ragionevole base per I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidato dell'esercizio precedente, i cui
dati sono presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione
emessa da altro revisore in data 16 aprile 2007.
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3 A nostro giudizio, il bitancio consolidato di SACE SpA - Servizi Assicurativi
del Commercio Estero al 31 dicembre 2007 € conforme agli Infernational
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea, nonché al
regolamento emanato in attuazione deli'articolo 90 del DLgs n° 209/2005 ;
esso pertanto € redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione patrimoniale e finanziaria consolidata, il risultato
economico consolidato, le variazioni del patrimonio netto consolidato ed i

flussi di cassa consolidati del Gruppo SACE per 'esercizio chiuso a tale
data.

Roma, ‘28 aprile 2008

PricewaterhouseCoopers SpA

Antonio Dogliotti
(Revisore contabile)



