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Determinazione n. 35/2015.

LA CORTE DEI CONTI

IN SEZIONE DEL CONTROLLO SUGLI ENTI

nell’adunanza del 10 aprile 2015;

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) con la quale è stata istituita la Sezione speciale per
l’assicurazione del credito all’esportazione, successivamente trasfor-
mata, con il decreto legislativo 3 marzo 1998, n. 143 (articolo 9),
in Istituto per i servizi assicurativi del commercio estero (SACE) ed
il decreto legge 30 settembre 2003, n. 269 (articolo 6), convertito
dalla legge 24 novembre 2003, n. 326, che ha trasformato l’ente
pubblico in società per azioni con la denominazione SACE S.p.A.
– Servizi assicurativi del commercio estero, mantenendo il controllo
della Corte dei conti, con le modalità previste dall’articolo 12 della
legge 21 marzo 1958, n. 259;

rilevato che il vigente statuto di SACE prevede la partecipazione
del Magistrato della Corte dei conti alle riunioni del Consiglio di
amministrazione della società e, quindi, il controllo sulla gestione da
parte della Corte dei conti, ai sensi dell’articolo 12 della legge 21
marzo 1958, n. 259;

rilevato che la Cassa DD.PP. S.p.A., esercitando la facoltà
conferitagli dall’articolo 23-bis della legge 7 agosto 2012, n. 135, in
data 9 novembre 2012, ha acquistato l’intero capitale sociale di SACE;

ritenuto che tale circostanza non fa venir meno il controllo
finora esercitato dalla Corte dei conti con le modalità di cui
all’articolo 12 della legge n. 259 del 1958;
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visti i conti consuntivi dell’Ente suddetto, relativi agli esercizi
finanziari 2012, 2013 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 Cons. Antonio Frittella 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 gli esercizi 2012, 2013;

ritenuto che dall’analisi del bilancio e della documentazione,
relativa agli esercizi in esame, è emerso che:

il conto economico, per l’esercizio 2012 si è chiuso per la
Società SACE S.p.A. con un utile netto di 255,1 milioni di euro in
aumento del 38,6 per cento sui risultati dell’esercizio 2011; l’esercizio
2013 si è chiuso con un utile netto di 277,7 milioni di euro in aumento
del 9 per cento sui risultati dell’esercizio 2012;

il patrimonio netto della Società nel 2012 ammonta a 5.808,3
milioni di euro, con un incremento del 1,7 per cento rispetto al
precedente esercizio, mentre nel 2013 ammonta a 4.850,8 milioni di
euro, con una diminuzione del 16 per cento rispetto al precedente
esercizio;

il conto economico consolidato del gruppo SACE per l’eser-
cizio 2012 si chiude con un utile netto di circa 167,9 milioni di
euro, in aumento del 20,4 per cento rispetto all’anno precedente,
mentre per l’esercizio 2013 si chiude con un utile netto di circa
345,2 milioni di euro, in aumento del 105,6 per cento rispetto
all’anno precedente;

il patrimonio netto consolidato di pertinenza del Gruppo
mostra un incremento dello 0,1 per cento passando da 6.202,1 milioni
di euro del 2011 a 6.210,1 milioni di euro nel 2012, per il 2013 mostra
un decremento del 14,3 per cento passando da 6.210,1 milioni di euro
del 2012 a 5.320,7 milioni di euro nel 2013.

Ritenuto che, assolto così 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 dei conti consuntivi
– corredati delle relazioni degli organi amministrativi e di 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 i conti
consuntivi per gli esercizi 2012, 2013 corredati delle relazioni degli
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organi amministrativi e di revisione – della SACE S.p.A. Servizi
assicurativi del commercio estero l’unita relazione con la quale la
Corte riferisce il risultato del controllo eseguito sulla gestione finan-
ziaria della Società.

ESTENSORE PRESIDENTE

Antonio Frittella Luigi Gallucci

Depositata in Segreteria il 15 aprile 2015.

IL DIRIGENTE

(Roberto Zito)
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Premessa

La Corte riferisce al Parlamento sul risultato del controllo eseguito con le modalità di cui all’art. 12 

della legge 21 marzo 1958, n. 259 sulla gestione finanziaria della SACE S.p.A., gli esercizi 2012 e

2013, ed espone altresì i principali fatti di gestione intervenuti successivamente.

L’ultimo referto, relativo agli esercizi 2009, 2010 e 2011, è pubblicato in “Atti Parlamentari, XVII 

Legislatura, Senato della Repubblica - Camera dei Deputati, Doc. XV, n. 61”.
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1. Oggetto sociale, sistema normativo, organizzativo e nuovi assetti 

proprietari

La SACE S.p.A., con decorrenza 1 gennaio 2004, a ttraverso  la trasform azione in società per azioni 

del preesistente ente pubblico economico denom inato Is titu to  per i Servizi A ssicurativi del 

Commercio Estero (SACE), in attuazione di quan to  previsto dall’a r t. 6 del decreto legge del 30 

settem bre 2003 n. 269, convertito  dalla legge 24 novem bre 2003 n. 326 (di seguito il “ Decreto di 

Trasform azione” ), è succeduta in tu tt i  i rappo rti a ttiv i e passivi, nonché nei d iritti e obblighi 

dell’is titu to  in essere alla d a ta  della trasform azione, in modo da assicurare la continu ità  delle 

a ttiv ità  precedentem ente poste in essere.

SACE è autorizzata a rilasciare garanzie e coperture assicurative in relazione ai rischi di carattere 

politico, catastrofico, economico, commerciale e di cambio cui sono esposti gli operatori nazionali 

nella loro a ttiv ità  con l’estero e a rilasciare garanzie e coperture assicurative in relazione a 

operazioni che siano di rilievo strategico per l'economia italiana sotto i profili 

dell'internazionalizzazione, della sicurezza economica e dell'attivazione di processi p rodu ttiv i e 

occupazionali in Ita lia , nonché in relazione ai rischi di m anca ta  riscossione dei crediti v an ta ti nei 

confronti delle am m inistrazioni pubbliche.

SACE è ten u ta  a redigere il proprio bilancio secondo le disposizioni di cui al Codice delle 

Assicurazioni P riva te  (decreto legislativo n. 209 del 7 settem bre 2005,) ai sensi di quanto  previsto 

dagli art. 95 e 345, secondo com ma, dello stesso Codice.

Con la legge finanziaria per il 2006 SACE era en tra ta , a pieno tito lo , nel novero delle assicurazioni 

prim arie, operanti nel tea tro  dei paesi OCSE e con la legge finanziaria 2007 al Gruppo SACE era 

sta to  assegnato anche il ruolo di prom otore e di garante dell’internazionalizzazione delle imprese 

italiane, con una strategia rivolta al tea tro  dell’est europeo ed a quello, più rischioso, del medio 

oriente.

Il quadro norm ativo che disciplina l’organizzazione e le a ttiv ità  della Società dei Servizi 

Assicurativi del Commercio Estero -  SACE S.p.A. -  è s ta to  inciso da significative modifiche nel 

corso degli esercizi 2009-2012.

Il d.l. 1.7.2009 n. 78 convertito  nella legge 3.8.2009 n. 102, conferma il ruolo strategico 

nell’economia affidato a SACE dal d.l. n. 185/2008, allorché alla Società dei Servizi A ssicurativi del 

Commercio Estero è s ta to  assegnato il com pito di garanzia delle operazioni di promozione della 

fattorizzazione o dell’anticipazione dei crediti “pro soluto” , v a n ta ti dalle imprese ita liane nei 

confronti della P ubblica Amministrazione.
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Per queste ragioni l’azionista pubblico ha approvato rinserim ento di una nuova disposizione (l’art. 5- 

bis) nello sta tu to  sociale, nel quale si stabilisce che: “La società esercita inoltre le ulteriori attività ad essa 

attribuite dall’articolo 9, comma 3, e dall’articolo 11 del Decreto Legge 29 novembre 2008, n. 185, convertito, 

con modificazioni, dalla Legge 28 gennaio 2009, n. 2, e dall’articolo 6 del Decreto Legge 10 febbraio 2009, n. 

5 e relativi decreti di attuazione; nonché ogni altra attività connessa o strumentale al progresso e 

consolidamento dell’internazionalizzazione dell’economia italiana e dei suoi operatori” .

Con ciò senza m odificare quella che può definirsi la funzione essenziale della SACE S.p.A., il 

sostegno all’internazionalizzazione delle imprese ita liane, specialm ente se medie o piccole, in tu t t i  i 

m ercati m eritevoli d ’interesse assicurativo (L. n. 296/2006); la con tinu ità  nell’offerta degli 

strum enti di garanzia, a copertura del rischio del credito, specialm ente en tro  gli scenari dei paesi 

OCSE, utilizzando polizze a breve term ine con l’ausilio della contro llata  SACE B t (art. 11- 

quinques L. n. 80/2005).

Nel valu tare l’a t tiv ità  assicurativa delle Società del perim etro SACE non si può, invero, 

prescindere dal significativo increm ento di attribuzion i affidategli dalle leggi, dalla prem inente 

funzione di u tilità  generale che le è s ta ta , per ultim o, a ttr ib u ita  dai provvedim enti anticrisi del 

periodo 2008-2012.

Il quadro dispositivo che attiene al settore del commercio internazionale — e della coessenziale 

funzione di assicurazione dell’a t tiv ità  di import-export vede, da un la to , il M inistro dello Sviluppo 

Economico, in qualità  di responsabile del coordinam ento della m ateria , e, dall’altro , il M inistro 

deU’Econom ia e delle Finanze, quale tito lare della funzione d’indirizzo nei confronti di tu t te  le 

società partecipate, SACE compresa.

SACE a ttualm en te  controlla SACE SRV S.r.l., appartenen te  al gruppo assicurativo SACE BT

S.p.A., società v ig ilata dallTYASS che gestisce le a t tiv ità  di tu te la  e recupero crediti e opera anche 

nei ram i cauzioni e ADB.

A SACE si è voluto , da ultim o, assegnare una nuova missione con la costituzione di una società di 

factoring, grazie alla quale si po tranno  effettuare in am bito  nazionale operazioni di smobilizzo, 

anche prò soluto, dei crediti, v an ta ti da operatori nazionali sia nei confronti della P .A ., sia di 

privati.

In  base ad accordi, la società di factoring del gruppo SACE (Sace Fct) può acquisire e liquidare i 

crediti certificati dei fornitori delle am m inistrazioni pubbliche, (in particolare degli E n ti del 

sistema delle autonom ie), i cui term ini di pagam ento, a causa delle problem atiche connesse al 

rispetto  dei vincoli posti dalla norm ativa vigente (e dal rispetto  del p a tto  di stabilità), possono 

subire sensibili ritard i.
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In  particolare, gli accordi con gli en ti territo ria li possono rappresentare un modo efficace per 

eliminare l’incertezza sui tem pi di pagam ento.

L ’intervento  di FCT garantisce i pagam enti ai fornitori nei term ini previsti, norm alizzando i flussi 

finanziari delle aziende, attraverso  uno sforzo congiunto dei se tto ri pubblico e privato.

La legge n. 2 del 2009, di conversione del d.l. n. 185 del 2008, nel prevedere il potenziam ento dei 

confidi, con la garanzia dello S tato , a ll’art. 9, comma 3, stabilisce che con decreto del M inistero 

dell’Economia e delle Finanze sono definite le m odalità per favorire l’in tervento  delle imprese di 

assicurazione e di SACE S.p.A. nelle prestazioni di garanzie, al fine di agevolare la riscossione dei 

crediti v an ta ti dai fornitori di beni e servizi nei confronti di pubbliche am m inistrazioni.

P ertan to , con l’emanazione del decreto m inisteriale, a ttu a tiv o  dei provvedim enti “anticrisi” e 

“salvaconsumi” , gli is titu ti bancari avrebbero fruito  di una garanzia, in linea di m assim a adeguata, 

dai norm ali rischi d ’insolvenza. Ino ltre , la scelta di “ fatto rizzare” e, quindi, di anticipare, i 

pagam enti a carico di enti pubblici in favore di fornitori p rivati, con il ricorso alla copertura 

assicurativa di SACE, avrebbe dovuto offrire un  notevole contribu to  alla la ten te  crisi di 

interm ediazione del m ercato finanziario italiano, riducendo le aree di sofferenza a carico del sistem a 

bancario.

Per consentire, quindi, una ragionevole ed efficace partecipazione delle società del G ruppo SACE 

alle operazioni di sostegno dei program m i anticrisi sono s ta te  sollecitate le opportune modifiche 

s ta tu ta rie  ed è s ta ta  prevista la rim odulazione dell’im pianto organizzativo della società.

Si è ritenu to , in fa tti, che l’in tervento  nel m ercato dello smobilizzo dei crediti, assistiti dalla 

garanzia assicurativa, implicasse necessariam ente una modifica dello S ta tu to  della società ed un  

suo potenziam ento operativo.

Nel periodo esam inato è proseguita la politica volta all’am pliam ento della rete d istribu tiva  secondo 

un modello m ulti-canale che consente una più efficiente copertura del territorio .

Oltre all’approvazione del nuovo modello organizzativo in terno, con l’adeguam ento delle deleghe 

am m inistrative e con l’istituzione dei C om itati in terni, si è continuato  nel rafforzare la presenza di 

SACE sul territo rio  nazionale, con l’istituzione di sedi secondarie dopo Milano, Venezia e M odena, e 

con l’attribuzione di poteri di gestione decentra ta ai funzionari preposti.

Il consolidam ento delle Sedi te rrito ria li ha permesso di m igliorare il livello di prossim ità al cliente e 

il grado di conoscenza del tessuto im prenditoriale, bancario e associativo delle aree presidiate.

Le Sedi hanno contribuito  notevolm ente a raggiungere le PM I dislocate sul territo rio  nazionale, 

anche tram ite  accordi e convenzioni con banche locali.
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Al rafforzam ento del gruppo SACE nelle aree di maggiore presenza degli operatori del commercio 

internazionali sul territorio  nazionale ha fa tto , poi, riscontro il potenziam ento della rete  estera con 

l’apertu ra  di nuovi uffici in Sud Africa ed in Brasile ed il m anten im ento  dei co n tra tti di servizio 

con brokers di fiducia.

SACE ha continuato  nella sua strateg ia di internazionalizzazione, rafforzando la p ropria presenza 

in zone geografiche strategiche per l’Ita lia , potenziando gli uffici di Mosca, di H ong Kong, di 

Johannesburg , di San Paolo e aprendo gli Uffici di Is tan b u l e di B ucarest, rispettivam ente hub per 

le regioni Medio O riente e E st Europa.

Ino ltre, ha avviato  e intensificato la cooperazione con prim arie istituzioni finanziarie quali la 

A frican Trade Insurance Agency (ATI) e la European Investment B ank  (E IB ). A ttraverso  l’accordo 

con E IB , SACE ha sostenuto im portan ti p rogetti di internazionalizzazione delle imprese italiane e 

investim enti strategici per il Sistem a Paese, in particolare nei se tto ri ricerca e sviluppo, energie 

rinnovabili e in frastru ttu re .

SACE sostiene la crescita di oltre 25 mila imprese in più di 180 paesi, garantendo flussi di cassa più 

stabili e assicurando contro i rischi di insolvenza delle controparti.

In  d a ta  9 novem bre 2012 Cassa D epositi e P restiti S.p.A. (“ CD P” ) ha acquistato  l’intero capitale 

sociale di SACE dal M inistero dell'economia e delle finanze, avendo esercitato  l’opzione di acquisto 

di cui all’art. 23-bis del decreto legge 6 luglio 2012, n. 95, convertito  dalla legge 7 agosto 2012, n.

Nell’am bito del trasferim ento del capitale azionario di SACE a CDP sono s ta ti quindi abrogati i 

commi 2 e 18 dell’a rt. 6 del Decreto di Trasform azione, che prevedevano la nom ina dei com ponenti 

degli organi sociali di SACE da parte  del M inistero dell'economia e delle finanze e il versam ento 

degli u tili d istribu iti in en tra ta  al bilancio dello S tato .

Nell’am bito del trasferim ento della partecipazione di SACE a CDP, il citato  art. 23-bis, al comma 5, 

del decreto legge 6 luglio 2012, n. 95 ha espressam ente sancito (comma 5) un  principio di continuità 

nella gestione aziendale di SACE, prevedendo che la stessa prosegua nello svolgimento delle a ttiv ità  

già ad essa affidate sulla base dei provvedim enti norm ativi e regolam entari vigenti alla data di 

en tra ta  in vigore del decreto.

Conseguentem ente, il trasferim ento  a CDP non im plica alcun m utam ento  dell’oggetto sociale e 

delle concrete a ttiv ità  di SACE, anche con riferim ento alle peculiari funzioni a essa a ttr ib u ite  dalla 

norm ativa speciale.

In  particolare, gli im pegni assunti da SACE nello svolgimento delle proprie funzioni continuano a 

beneficiare della garanzia dello S tato  in conform ità con la disciplina di riferim ento ai sensi dell’art.
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6, com m a 9, del D ecreto  di T rasfo rm azione (che co n tin u a  a tro v a re  applicazione nelle p a r t i  non 

ab roga te , né m odificate  dal decreto  legge 6 luglio 2012, n. 95).

La garanzia  dello S ta to  co n tin u a  ad  operare  nei lim iti dei pla fond  in d ica ti da lla  legge di 

approvazione del bilancio  dello S ta to , che d istingue t r a  garanzie  di d u ra ta  inferiore e garanzie  di 

d u ra ta  superiore a v e n tiq u a ttro  m esi e qu ind i ai m edesim i te rm in i e condizioni in  cu i o perava  

an terio rm en te  al tra sfe rim en to  dell’in te ro  cap ita le  azionario  dal M inistero  dell’econom ia e delle 

finanze a Cassa D epositi e P re s titi .

La c ircostanza che la CC.DD. P P . S.p.A . ab b ia  ac q u is ta to  l ’in te ro  cap ita le  sociale di SACE non  fa 

ven ir m eno il con tro llo  fino ra ese rc ita to  dalla  C orte dei co n ti con le m o d a lità  di cui all’a r t .  12 della 

legge n. 259 del 1958.

Al riguardo , in fa tti,  in  assenza di u n a  qualche m odifica alle norm e che d ispongono il p red e tto  

controllo  con le m o d a lità  ap p en a  ind icate  — vale considerare che:

a) il p ac ch e tto  azionario  di SACE è com unque r im asto  in  m ano  a società a p rev a len te  cap ita le  

pubblico , il che non  fa ven ir m eno neppure  il con tro llo  in d ire tto  del M inistero dell’E conom ia 

e delle F inanze sulla società stessa;

b) perm ane, a ltresì, per la C orte l’onere d i riferire  al P a rla m e n to  sulla gestione di a t t iv i tà ,  

considera ta  l’in v a rian za  della m issione di SACE la  quale - ancorché in se rita  nel p iù  v as to  

con testo  d i CC. D D . P P . — è esp ressam ente  co n fe rm a ta  nel qu ad ro  n o rm ativ o  e 

rego lam en tare  an terio rm en te  v igente.

D a u ltim o , v a  m enzionato  che il Consiglio di A m m in istraz ione di SACE, h a  a p p ro v a to , su  rich iesta  

di C D P, in  d a ta  14 m aggio 2013, il "R ego lam en to  sull'esercizio d e ll 'a ttiv ità  di direzione e 

coord inam ento  nei con fron ti delle società p a rte c ip a te  r ie n tra n ti  nella gestione sep ara ta " .
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2. Il ruolo della società

Nel corso del 2012, SACE ha operato  in un contesto di progressivo peggioram ento del quadro 

macroeconomico, dovuto al deterioram ento  delle condizioni economico-finanziarie dei Paesi 

periferici dell’Eurozona, alla flessione delle im portazioni delle economie avanzate ed alle persistenti 

difficoltà degli in term ediari finanziari nel rendere disponibile la liquidità so p ra ttu tto  per 

transazioni di m edio-lunga d u ra ta  in dollari.

In  questo contesto particolarm ente complesso per il sostegno all’internazionalizzazione e il 

supporto alle esportazioni, SACE ha com unque raggiunto  gli obiettiv i fissati nel P iano Industriale 

2011-2013 e h a  avviato  percorsi strategici volti a soddisfare le esigenze m anifesta te dalle imprese 

italiane concentrandosi in particolare sull’am pliam ento della loro capacità di finanziam ento.

Anche negli esercizi in esame è s ta ta  perseguita la strateg ia di focalizzazione sul cliente ad o tta ta  

negli u ltim i anni, a ttraverso  l’am pliam ento della presenza territoriale sia a livello dom estico (con 

l’apertu ra  dell’ufficio di Brescia e dei SACE P oin t di Ancona e Pescara), che internazionale, (con 

l’inaugurazione dell’ufficio di M umbai), il consolidam ento delle sedi già a regime e la creazione di 

una specifica direzione commerciale per favorire il coordinam ento operativo sul territorio .

Le azioni di sostegno alle imprese hanno riguardato  inoltre iniziative m irate quali il program m a 

“ Reagire alla crisi” e l’offerta di p rodo tti assicurativi e finanziari dedicati alla piccola e media 

im presa (“ PM I N o-Stop”), in collaborazione con le società controllate.

Nel 2013 SACE ha proseguito il percorso di attuazione delle Linee Guida del P iano Industriale 

2011-2013, in un  contesto macroeconomico caratte rizzato  da prospettive m igliori so p ra ttu tto  nella 

seconda parte  dell’anno, seppur nel perm anere di livelli di incertezza e vo la tilità  particolarm ente 

elevati.

Il 2013 è s ta to  un  anno caratterizzato  da una crescita debole dell’economia mondiale. L ’Ita lia , è 

s ta ta  particolarm ente colpita dal persistere della crisi di liquidità degli in term ediari finanziari: a 

soffrirne m aggiorm ente sono s ta te  le nostre imprese. La diminuzione delle risorse finanziarie 

disponibili ha avu to  conseguenze im portan ti sulla loro capacità di investim ento. Al contempo, 

l’elevato costo della provvista ha  peggiorato l’offerta commerciale degli esporta tori italiani, 

avvantaggiando di conseguenza la concorrenza di aziende di a ltri paesi che potevano avvalersi di 

un  migliore accesso al credito.

Nel periodo in  esame, la provvista per i finanziam enti destinati alle aziende italiane è s ta ta  

sostenuta da una più am pia collaborazione tra  SACE e la B anca Europea degli Investim enti.
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L’analisi del portafoglio clienti, la rim odulazione dell’offerta commerciale e le sinergie a t tiv a te  con 

le società-prodotto SACE BT e SACE Fct ha porta to  all’adozione di m odelli di servizio 

differenziati per ta rge t di clientela e allo sviluppo di nuovi p rodo tti in via di lancio nel corso del

2014.

SACE BT, a ttiv a  principalm ente nell’assicurazione del credito, nelle cauzioni e nei rischi delle 

iniziative im prenditoriali nell’edilizia, ha  risentito  delle difficili condizioni economiche createsi nel 

periodo di riferimento.

L ’aum ento delle insolvenze ha avuto  im p a tti significativi sul risu lta to  economico del Gruppo. Per 

far fronte al peggioram ento congiunturale, SACE BT, tra  l’altro  ha ado tta to  politiche ancora più 

prudenziali di assunzione, pricing e gestione dei co n tra tti, ha consolidato nel 2013 gli in te rven ti di 

revisione del portafoglio rischi e del portafoglio clienti iniziati nel 2012, registrando un  progressivo 

m iglioram ento dei r isu lta ti e superando gli ob ie ttiv i previsti dal P iano Industriale. I l consuntivo al 

31 dicembre 2013 riporta  una perdita al netto  delle im poste pari ad euro -3,9 m in, contro euro -21,3 

Min del 2012.

Di seguito si ripo rta  una  sintesi dei da ti m aggiorm ente significativi.

I premi emessi nel 2013 am m ontano a euro 83,9 m in contro euro 82,9 min del 2012. L’increm ento 

risulta contenuto  dato  il contesto di politica prudenziale ad o tta ta  dalla Società sul ram o Credito e 

per gli effetti della contrazione delle richieste di Cauzioni, in particolare dovuta al settore degli 

Appalti e alla crisi nel settore delle Costruzioni.

Gli oneri relativi ai sinistri am m ontano a euro -56,6 min contro euro -82,0 min del 2012, il sensibile 

m iglioram ento della sinistrosità rispetto  all'esercizio precedente è dovuto alla cancellazione dei 

con tra tti con andam ento  tecnico negativo del ram o Credito e alla contestuale cancellazione dei 

rischi sui debitori con maggiore probabilità di default a ttu a te  dalla Società già dallo scorso 

esercizio. Si segnalano inoltre im portan ti risparm i sui ram i Cauzione e ADB dovu ti alla chiusura a 

favore della Com pagnia di im portan ti contenziosi.

I costi di gestione am m ontano a euro -27,9 m in contro euro -29,9 m in del 2012, il decrem ento in 

valore assoluto è dovuto alle azioni di risparm io im plem entate dalla Società per raggiungere 

maggiore efficienza e al m inor valore dei costi di distribuzione.

Per quanto  riguarda la gestione finanziaria il saldo risu lta pari a euro 8,2 min contro euro 7,1 min 

del 2012.

Per quanto  riguarda la voce “a ltri ricavi/oneri non tecnici” , am m ontano a euro -2,5 min contro 

euro -3,5 min del 2012, il decremento è dovuto ai m inori accantonam enti al fondo rischi ed oneri 

rispetto  all'esercizio precedente.
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Con riferim ento alla partecipazione di SACE S.p.A. in SACE BT si segnala che nel corso del primo 

semestre del 2013 la Commissione Europea ha  notificato al Governo Ita lian o  la Decisione in merito 

al Procedim ento V E SA.23425, 201I/C ex NN 41/2010 relativo alle m isure a t tu a te  in favore di 

SACE BT nel 2004 e nel 2009 dalla capofila SACE S.p.A.

Tale decisione ha rilevato, la congruità della prim a m isura rela tiva al cap ita le iniziale di euro 100 

milioni erogato dall'azionista, l'incom patib ilità con le norme com unitarie che regolano gli aiuti di 

S tato  delle altre misure, in particolare, la copertura delle perdite subite nel 2008 e 2009 e la 

copertura riassicurativa per un  im porto  complessivo pari a euro 70,2 m ilioni oltre interessi. 

Avverso la decisione, la Com pagnia congiuntam ente all' Azionista ha deposita to  ricorso ex art. 263 

T F U E  presso il T ribunale europeo volto ad o ttenere l'annullam ento della stessa.

Successivamente anche lo S tato  Ita liano  ha depositato  istanza d 'in te rven to  ad  adiuvandum  del 

ricorso stesso.

Nel secondo semestre 2013 lo S ta to  Ita liano , in o ttem peranza con quan to  disposto nella Decisione, 

tram ite  decreto del M inistero dell'economia e delle finanze, ha richiesto che la Compagnia 

restituisse all' Azionista SACE S.p.A. l'im porto dei presunti aiuti. In  opposizione a tale a tto  la 

Società ha depositato  al TA R  del Lazio un ricorso, in relazione al quale il giudice am m inistrativo 

ha ad o tta to  ordinanza di sospensione del provvedim ento im pugnato.

A seguito di ta le ordinanza il M inistero ha proposto im pugnativa al Consiglio di S tato  che, in data 

26 febbraio 2014, ha pronunciato un 'ordinanza con cui ha riform ato la pronuncia del TAR del 22 

novem bre 2013, respingendo la dom anda cautelare proposta da SACE B T .

SACE BT ha provveduto  a depositare un 'ulteriore im pugnativa in  via d 'urgenza dinanzi al 

T ribunale Europeo ottenendo in d a ta  28 febbraio 2014 la sospensione “inaud ita  a ltera p a rte” , della 

Decisione della Commissione europea fino alla d a ta  di em anazione dell'ordinanza di chiusura del 

procedim ento sommario.

S tan te quanto  sopra, in presenza di fondate probabilità  di accoglim ento del ricorso principale, 

p revalenti rispetto  ad  ipotesi di rigetto , come espresso nel parere dei legali che assistono la 

Com pagnia, non è s ta to  effettuato  alcun accantonam ento  per passiv ità  potenziali, ad eccezione 

delle spese legali.

Considerata la rilevanza della questione, la Corte si riserva di riferire nella prossim a relazione 

sull’esito della vicenda giudiziaria.

La contro llata SACE SRV, a ttiv a  nell’acquisizione di dossier inform ativ i strum entali alla 

valutazione del rischio controparte , nell’a ttiv ità  di recupero crediti e nelle analisi e ricerche
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economiche su Italia e paesi avanzati, ha continuato il suo ruolo captive, iniziando ad offrire i 

propri servizi anche sul mercato estero.

Nel corso dei prossimi mesi, la Società procederà con l’efficientamento delle attività a supporto del 

core business di gruppo e con una diversificazione della base clienti.

Il 2012 è stato il terzo anno di piena operatività per SACE Fct, la società di factoring. Il business 

della Società si è concentrato sull’offerta al mercato di prodotti di smobilizzo dei crediti per 

debitori della Pubblica Amministrazione e di aziende private, con soluzioni di Factoring Standard 

e di Reverse Factoring. Nel corso dell’anno sono state avviate importanti collaborazioni con 

primari istituti di credito e factor per operazioni in pool, sottoscritti accordi con Associazioni di 

Categoria, oltre al rafforzamento della partnership distributiva con Poste Italiane. Nel 2012, SACE 

Fct ha completato l’iscrizione all’Elenco Speciale ex art. 107 del T.U.B.

SACE Fct, ha chiuso il 2013 in linea con gli obiettivi di Piano Industriale, nonostante le influenze 

sul mercato dei diversi provvedimenti legislativi in materia di pagamenti della PA. In 

considerazione delle prospettive ancora deboli di crescita e del perdurare della crisi di liquidità, 

soprattutto verso le PMI, la Società continuerà la propria crescita e strutturazione del business, 

intensificando la propria offerta di smobilizzo crediti sia verso la PA che verso i debitori esteri.
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3. Modelli assicurativi nel quadro della crisi del mercato mondiale

Per fare fronte alle a ttu a li turbolenze finanziarie ed alla crisi del credito SACE ha reagito, 

a ttivando  strum enti di risposta strategica.

Alla crisi dell’export m ondiale ed al rallentam ento  della dom anda, SACE ha cercato di fornire 

ulteriori risposte, aggiornando il suo piano industriale ed il suo modello organizzativo, adeguando, gli 

strum enti di sostegno airinternazionalizzazione del sistem a bancario italiano.

Nell’odierna economia fortem ente globalizzata ed in rapida evoluzione, il sistem a creditizio cui 

SACE fa riferim ento si basa, oltre che sulle banche italiane, su gruppi bancari esteri e sulle 

succursali di banche estere.

A ltro im portan te capitolo, che rien tra  nel ventaglio delle misure di risposta alla crisi economica e 

finanziaria di ordine globale, è lo strum ento  offerto dal contratto di riassicurazione.

L ’U .E ., preso a tto  della cadu ta dei prezzi delle m aterie prim e del raffreddam ento  della transazioni 

internazionali -co n  le inevitabili ricadute sulla produzione e sul lavoro — ha rivisto la propria 

tradizionale posizione di con trarietà  all’in tervento  dello S tato  nel settore dell’assicurazione e della 

riassicurazione.

La Commissione Europea, in fa tti, di fronte alla grave crisi economica e finanziaria, ha ritenu to , per 

la prim a volta , che il principio della c.d. “privatizzazione dei rischi di mercato in  campo assicurativo’’'1 

possa subire una deroga e che la m ateria  dell’assicurazione, concernente il rischio del credito, 

consenta l’in tervento  dello S tato  e la prestazione di idonee garanzie pubbliche: ciò al fine di 

integrare la capacità  degli assicuratori p riv a ti nei se tto ri di rischio non coperti in modo integrale.

Si è così avallato  l’in tervento  degli S ta ti dell’U .E . a sostegno delle società di assicurazione 

nazionali.

In  Ita lia  il settore di maggiore preoccupazione ha riguardato  il ram o del rischio del credito a breve 

term ine ed i c.d. rischi Marketable.

La Società ha disposto la variazione delle condizioni generali di assicurabilità, aggiornandole paese per 

paese, e, soprattu tto , ha preso a tto  che la crisi del credito e la scarsa liquidità del settore interbancario 

hanno avuto un ’incidenza negativa sulla rischiosità del c.d. debito sovrano, im putabile agli sta ti in via di 

sviluppo.

Per SACE l’ob ie ttivo  da perseguire, in siffatta  situazione, è consistito in  una più approfondita 

analisi is tru tto ria , con attenzione massim a alla valutazione dei rischi, con valu tazioni approfondite 

dei singoli paesi e, inoltre, nell’approvazione di un  indirizzo che p un ti alla m assim a diversificazione 

degli impegni assicurativi.
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Gli atteggiamenti assicurativi, assunti in relazione al singolo paese o all’area geografica in cui il 

paese stesso si colloca, hanno costituito, pertanto, la prima e più importante risposta strategica alla 

situazione di congiuntura internazionale. Le variazioni circa il grado di copertura assicurativa e il 

pla fond  massimo negoziabile, paese per paese, sono state oggetto di approfondite indagini 

istruttorie e di variazioni anche nel breve periodo (un anno).

Oltre agli interventi sulle condizioni di assicurabilità sono stati approntati altri rimedi per 

fronteggiare la crisi finanziaria intemazionale.

SACE ha, infatti, puntato anche all’aggiornamento delle polizze assicurative, rendendole il p iù  

possibile flessib ili, soprattutto nei confronti delle piccole e medie imprese.

E’ noto, infatti, che il sistema produttivo italiano si basa su un numero elevato di PMI, le quali, 

tutte insieme, nelle varie aree geografiche del nostro paese, formano i c.d. distretti produttivi, 

autentico zoccolo duro dell’economia italiana.

La SACE ha assunto il compito di favorire Vinternazionalizzazione delle P M I  e, in relazione a 

questa prospettiva, ha adeguato l’offerta delle polizze assicurative.

Infatti, oltre alle tradizionali polizze, “credito-fornitore”, che assicura l’esportatore dal rischio del 

mancato pagamento, e “credito-acquirente”, che assicura il rischio del credito derivante dalla 

mancata restituzione alla banca delle somme finanziate e delle anticipazioni effettuate dalle banche 

in sostituzione dei debitori esteri e, inoltre, alla polizza-lavori, destinata a garantire le attività 

all’estero nei settori delle costruzioni e dell’impiantistica, SACE con le proprie controllate ha 

ampliato la gamma di offerte di polizze assicurative.

In tal senso sono state predisposte altre tipologie di polizze a garanzia degli investimenti, degli 

appalti, dei rischi di costruzione e per mancato rimborso dalla banca estera.

Per ultimo SACE, dando applicazione ai decreti “anticrisi” e “salvaconsum i”, ha approntato una 

garanzia finanziaria per lo smobilizzo dei crediti verso la pubblica amministrazione, con una 

copertura massima del 50% sul finanziamento concesso e per la durata di due anni; predisponendo, 

altresì, una garanzia sui portafogli crediti per l’acquisto di veicoli ecologici con incentivi statali.
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4. Strattura, organi e risorse umane

Come ampiamente accennato, il gruppo SACE S.p.A. comprende, oltre alla capogruppo SACE

5.p.A., SACE BT S.p.A., e SACE S.R.V., già SACE Servizi (2007), nonché SACE Fct S.p.A.; 

quest’ultima iscritta nelFelenco degli intermediari finanziari, ex art. 107 TUB ed operante nel 

settore del factoring.

A seguito di quanto disposto dalla Legge Finanziaria 2008 art. 3 commi 12 e ss., l’assemblea 

ordinaria di SACE S.p.A. aveva nominato in data 24 giugno 2010 il nuovo Consiglio di 

amministrazione, composto da 5 membri anziché 7, per la durata di 3 esercizi, sino alla data 

dell’assemblea convocata per l’approvazione del bilancio relativo all’esercizio 2012, aveva 

nominato il Collegio sindacale e soppresso il Comitato esecutivo.

L’Assemblea ordinaria del 2 luglio 2013 ha nominato l’attuale Consiglio di amministrazione ed il 

nuovo Collegio sindacale.

Nel corso del 2012 si sono tenute 17 riunioni del Consiglio di amministrazione, e 7 riunioni del 

Collegio sindacale.

Nel corso del 2013 si sono tenute 19 riunioni del C.d.A. e 12 riunioni del Collegio sindacale.

Si forniscono, di seguito, i dati attinenti ai compensi degli organi gestionali di SACE S.p.A., che 

rientrano nelle competenze dell’Assemblea, a norma di Statuto.

Tab. 1 - RETRIBUZIONE DEGLI ORGANI DI SACE S.P.A.

( in  m igliaia di euro)

Organo Unità
2011

Unità
2012

Unità
2013

Compenso
fisso
in € 2011

Compenso
fìsso
in € 2012

Compenso
fìsso
in €2013

Retrib.
Risultati
2011

Retrib.
Risultati
2012

Retrib.
Risultati
2013

Presidente 1 1 30 30 30 - 100 88,5

Anunin Delegato 1 1 430 430 16,5 215 215 126,2

Vice Presidente - - - - - -

Consiglieri 4 3 16,5 16,5 16,5 - -

Coll, sindacale

Presidente 1 1 22,5 22,5 22,5 - -

Sindaci 2 2 16 16 16 - -
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La retribuzione di risu lta to , in favore dell’A.D., r ip o rta ta  nel riquadro, è s ta ta  deliberata sulla 

scorta della proposta del Com itato di Rem unerazione1.

L’organico del Gruppo SACE, alla d a ta  del 31 dicem bre 2012, ha raggiunto le 705 u n ità , con un 

increm ento del 2,3% rispetto  all’anno precedente, m entre alla data  del 31 dicem bre 2013, ha 

raggiunto le 717 unità , con un increm ento del 1,7% rispetto  all’anno precedente. Nel corso 

deU’esercizio 2012 sono s ta te  assunte 65 nuove risorse, a fronte di 49 un ità  che hanno lasciato la 

società. Nel corso dell’esercizio 2013 sono s ta te  assunte 58 nuove risorse, a fronte di 46 u n ità  che 

hanno lasciato la società.

Il personale del Gruppo SACE nel 2012 risu lta  rip artito  come segue: 37 dirigenti, 259 funzionari, 

381 im piegati, 28 produttori, m entre nel 2013 risu lta ripartito  come segue: 40 dirigenti, 268 

funzionari, 408 im piegati, 1 produttori.

La consistenza organica di SACE S.p.A. comprende nel 2012: 26 dirigenti, 200 funzionari, 225 

impiegati, per un to ta le  di 451 unità. Nel 2013: 28 dirigenti, 207 funzionari, 232 im piegati, per un 

to ta le  di 467 unità .

L’organico di SACE BT S.p.A. nel 2012 è di 7 dirigenti, 46 funzionari, 129 im piegati e 5 p rodu tto ri 

per un to tale di 183 unità. Nel 2013 è di 8 dirigenti, 39 funzionari, 120 im piegati e 1 p rodu tto ri per 

un to ta le  di 168 unità.

L’organico di SACE Servizi S.r.l. nel 2012 è costituito 1 dirigente da 4 funzionari da 1 impiegato e da 

23 produttori per un to tale di 29 unità . Nel 2013 è costitu ito  1 dirigente da 5 funzionari da 22 

im piegati per un  to ta le  di 28 unità.

L’organico di SACE Fct S.p.A. nel 2012 è com posto di 3 dirigenti, da 13 funzionari da 26 impiegati 

per un to ta le  di 42 unità . Nel 2013 è com posto di 3 dirigenti, da 16 funzionari da 33 im piegati per 

un to tale di 52 unità.

Infine l ’organico di SACE do Brasil nel 2013 è com posto da un  funzionario e un  im piegato per un 

to ta le  di 2 unità.

2 II Comitato è  composto da tre Consiglieri di cui uno assume la carica di Presidente,
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Nelle tabelle che seguono sono indicate le ripartizioni del personale per inquadram ento

Tab. 2 - RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER INQUADRAMENTO NEL 2011 E 2012

Inquadr. SACE
2011

SACE
2012

SACE
BT

2011

SACE
BT

2012

SACE
Servizi
2011

SACE
Servizi
2012

SACE
Fct

2011

SACE
Fct

2012
Totale
2011

Totale
2012

Comp.
2011

Comp.
2012

Dirigenti 25 26 7 7 1 1 3 3 36 37 5,2% 5,3%

Funzionari 190 200 43 42 3 4 10 13 246 259 35,7% 36,7%

Impiegati 228 225 143 129 14 1 18 26 403 381 58,5% 54,0%

Produttori - - 4 5 - 23 - - 4 28 0,6% 4%

TOTALE 443 451 197 183 18 29 31 42 689 705 100% 100%

Tab. 3 ■ RIPARTIZIONE DEL PERSONALE PER INQUADRAMENTO NEL 2013

Inquadr. SACE
2013

SACE 
BT 2013

SACE
Servizi
2013

SACE
Fct

2013

SACE
Do

Brasil
2013

Totale
2013

Comp.
2013

Dirigenti 28 8 1 3 40 5,6%
Funzionari 207 39 5 16 1 268 37,4%
Impiegati 232 120 22 33 1 408 56,9%
Produttori - 1 - - 1 0,1%
TOTALE 467 168 28 52 2 717 100%

Negli esercizi in esame, risulta un elevato livello d’istruzione; i dipendenti in possesso di laurea 

costituiscono il 65% del personale in servizio.

Tab. 4

Titolo di studio 2011
Var. % 
2010

2012
Var. % 
2011

2013
Var. % 
2012

Laurea 65% 1,6% 65% - 65,5% -
Diploma 35% -2,8% 35% - 34,5% -
Altro - - - - - -

SACE ha ad o tta to  una  politica di selezione e reclutam ento del personale sv iluppatasi attraverso  un 

percorso che prevede colloqui a caratte re conoscitivo e tecnico, tesi a valu tare  caratteristiche, 

com petenze, a ttitu d in i e capacità dei candidati in funzione della fu tu ra  posizione di inserimento. 

Particolare attenzione è s ta ta  rivolta alla formazione del personale.

Il piano di form azione aziendale m ira a potenziare le specifiche com petenze professionali richieste 

dalle diverse aree di a t tiv ità , sviluppare le capacità m anageriali e di leadership necessarie alla 

gestione della com plessità e del cam biam ento e supportare la creazione e la condivisione della 

conoscenza.
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Nel corso del biennio in esame sono sta te  erogate circa 35.224 ore di formazione, in aum ento 

rispetto al biennio precedente.

SACE ha rinnovato  la collaborazione con le principali U niversità italiane concordando 

l’attivazione di percorsi di specializzazione e master post-universitari, per il triennio 2011-2013.

Nel prospetto che segue vengono forniti i da ti riepilogativi della spesa sostenuta da SACE S.p.A. 

per il personale negli esercizi in esame.

Tab. 5 -MONTESTIPENDI

2011 2011 2012 2012 2013 2013

Stipendi
Annui

Forza Media 
Annua

Stipendi
Annui

Forza Media 
Annua

Stipendi
Annui

Forza Media 
Annua

Dirigenti 5.781.944 25 3.647.300 26 4.113.813 28

Funzionari 15.339.705 193 12.627.600 200 12.477.808 207

Imp. e prod. 11.278.351 226 8.653.074 225 8.738.562 232

Totale 32.400.000 443 24.927.974 451 25.350.483 467

Nella spesa non è compreso il plafond del premio “Management by Objectives” (MBO) e delle 

competenze variabili.

Il predetto  premio attiene all’efficienza aziendale, ricavabile dal rapporto  tra  costi generali, 

comprensivi degli oneri re tribu tiv i e contributivi, e dell’acquisto di beni e servizi, rispetto  ai premi 

lordi contabilizzati.

Per completezza, si riportano  i dati relativ i alla determ inazione e alla erogazione del MBO nel 

periodo in esame, evidenziati di recente in a t t i  di sindacato parlam entare.

Determinazione del M BO  2012

Il Consiglio di Amministrazione nella riunione del 22 novembre 2011, all'esito delle analisi degli 

approfondimenti svolti dal Comitato di Remunerazione, ha deliberato un plafond MBO fino a € 5,33 

min cosi suddiviso:

€ 4,4 min per la remunerazione variabile di Dirigenti, Funzionari ed Im piegati 

€ 0,93 min per i bonus triennali (Long Term Incentive Pian)

I criteri di distribuzione del MBO 2012 hanno previsto, nel caso in cui la percentuale complessiva di 

raggiungimento degli obiettivi fosse pari al 100%, l'erogazione di un im porto massimo di € 4,4 min; 

sulla base dei risultati illustrati, la percentuale complessiva di raggiungimento degli obiettivi è sta ta  

pari al 105%.
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Con riferimento al Long Term Incentive P ian (LTIP) si segnala che gli obiettivi sono sta ti considerati 

raggiunti.

Il Consiglio di A m m inistrazione, nella seduta del 6 marzo 2012 sen tito  il parere favorevole del 

Com itato di Rem unerazione, ha approvato  la distribuzione di euro 4,4 milioni con riferim ento al 

MBO 2011 e l'accantonam ento di euro 0,93 milioni con riferim ento al Long Term Incentive P ian, il 

bonus per i vertici della Società è s ta to  determ inato  in una m isura pari al 50% degli em olum enti in 

ragione di anno.

Nella stessa seduta il Consiglio di A m m inistrazione, ha altresì deliberato, sentito  il parere 

favorevole del Com itato di Rem unerazione di includere anche il P residente del Consiglio di 

Am m inistrazione nell’assegnazione della rem unerazione variabile nella m isura massima del 50% 

del compenso annuo.

Determinazione del M BO  2013

Il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 3 marzo 2014, all'esito delle analisi degli 

approfondimenti svolti dal Comitato di Remunerazione, ha deliberato un plafond MBO fino a € 5,33 

min cosi suddiviso:

€ 4,4 min per la remunerazione variabile di Dirigenti, Funzionari ed Im piegati 

€ 0,93 min per i bonus triennali (Long Term  Incentive Pian).

I criteri di distribuzione del MBO 2013 hanno previsto, nel caso in cui la percentuale complessiva di 

raggiungimento degli obiettivi fosse pari al 100%, l'erogazione di un im porto massimo di € 4,4 min;

Con riferimento al Long Term  Incentive P ian (LTIP) si segnala che gli obiettivi sono stai considerati 

raggiunti. Il Consiglio di A m m inistrazione nella seduta del 3 marzo 2014 sen tito  il parere favorevole 

del Com itato di Rem unerazione approvava la distribuzione di euro 4,4 m ilioni con riferim ento al 

MBO 2013 e l'accantonam ento  di euro 0,93 milioni con riferim ento al Long Term  Incentive Pian.

II bonus per i vertici della Società è s ta to  determ inato  in una m isura pari al 50% degli em olum enti 

in ragione di anno, nel rispetto  di quan to  previsto dal comma 5 q u ater dell’a rt. 23bis del Decreto 

Legge 201/2011, nonché dei principi di m oderazione e proporzionalità rich iam ati dall’Azionista con 

com unicazione in d a ta  19 novem bre 2013.

Nella stessa seduta il Consiglio di A m m inistrazione ha altresì deliberato, sentito  il parere 

favorevole del C om itato di Rem unerazione, la proposta di distribuzione in favore del Presidente di 

una com ponente variabile per l’anno 2013 a titolo di compensi ex a r t 2389, 3° com ma cod. civ. pari 

al 50% del compenso fisso annuo e in favore delPA m m inistratore Delegato di una com ponente 

variabile per l’anno 2013 a tito lo  di com pensi ex a r t 2389, 3° com m a cod. civ., anch’essa pari al
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50% del compenso fisso annuo di una componente variabile per il rapporto dirigenziale per l’anno 

2013 pari al 50% della retribuzione fissa annua.
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5. Il contenzioso

Conformemente a quanto indicato dall'Azionista, nel corso degli esercizi in esame, in linea con le 

scelte già adottate nel precedente anno, sono state avviate tutte le possibili trattative volte alla 

definizione transattiva del contenzioso.

Si rappresenta di qui seguito un riepilogo del contenzioso passivo e attivo nel periodo in esame.

Nel corso del 2012, non sono intervenute variazioni con riferimento alle posizioni oggetto di 

contenzioso passivo in capo a SACE, e non è stato instaurato alcun nuovo giudizio nei confronti 

della stessa; il contenzioso passivo al 31 dicembre 2012 consta pertanto di n. 16 posizioni per un 

petitum complessivo di ca. € 114,54 min ed appostamenti a riserva di c.a. € 44,4 m in .

Il contenzioso attivo al 31 dicembre 2012 consta di n. 9 posizioni, di cui n. 8 relative a controversie 

avviate negli anni scorsi da SACE per la ripetizione degli indennizzi pagati e n. 1 relativa al 

giudizio instaurato nel 2010 da SACE nei confronti di The Bank of New York Mellon ("BNYM") 

dinanzi al Tribunale Civile di Roma.

Al 31 dicembre 2013 la Società è parte in n. 40 contenziosi, in larga maggioranza relativi ad 

impegni assicurativi assunti in epoca precedente al 1998. In particolare, il contenzioso passivo 

comprendeva n. 33 posizioni, per un importo potenziale stimato di circa euro 33,3 milioni, mentre 

quello attivo riguarda n. 7 posizioni, per un valore complessivo delle richieste giudiziali di circa 

euro 174,4 milioni. Si segnala che SACE BT S.p.A. non ha effettuato alcun accantonamento per 

passività potenziali, ad eccezione delle spese legali, relativamente alla decisione della Comunità 

Europea circa i presunti “aiuti di Stato” attuati in favore di SACE BT dall’Azionista SACE S.p.A.
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6. Il sistema dei controlli, Codice Etico e Modello di Organizzazione, 

Gestione e Controllo ai sensi del D. Lgs. 231/01

Il Consiglio di Amministrazione SACE ha approvato  il Modello di organizzazione, gestione e 

controllo (“Modello”) ai sensi e per gli effetti di cui al Decreto Legislativo 231/01 (“D ecreto”). Il 

docum ento è costitu ito  dalla:

- P arte  Generale che illustra i principi del D ecreto, i principi del Sistema dei Controlli In tern i, 

l’Organismo di Vigilanza, il sistem a disciplinare, la formazione del personale e la diffusione del 

Modello nel contesto aziendale ed extra-aziendale

- P arte  Speciale in cui sono identificate le aree, di specifico interesse nello svolgim ento delle 

a ttiv ità  della SACE, per le quali è a s tra ttam en te  confìgurabile un rischio potenziale di 

commissione dei reati e sono indicati i riferim enti al Sistema di Controllo In terno  a tto  a 

prevenire la commissione di reati.

La funzione di vigilanza sull’adeguatezza e sull’applicazione del Modello è affidata all’Organismo 

di Vigilanza, nom inato dal Consiglio di Am m inistrazione ed avente s tru ttu ra  collegiale, la cui 

composizione è la seguente: un  Presidente e m em bro esterno il Responsabile della Divisione 

In ternai A uditing ed il Responsabile della Divisione Organizzazione. I m em bri restano in carica tre 

anni e sono rinnovabili.

L’Organismo provvede a fornire u n ’inform ativa annuale nei confronti del Consiglio di 

Am m inistrazione e del Collegio Sindacale.In d a ta  23-10-2013, il Consiglio di Am m inistrazione, 

preso a tto  della scadenza del m andato  del p redetto  Organismo, ne ha disposto il rinnovo, 

confermando i precedenti com ponenti.

Negli anni in esame, il Gruppo ha com pletato, con il supporto della società di consulenza esterna 

all'uopo incaricata, l'a ttiv ità  di aggiornam ento del Modelllo di Organizzazione, gestione e controllo 

per la prevenzione dei reati avv iata  nell'anno precedente.

Sono, in particolare, previste le seguenti circostanze:

-estensione della responsabilità am m in is tra tiva delle persone giuridiche al reato di "impiego dei 

lavoratori il cui permesso di soggiorno è irregolare".

-introduzione dei nuovi reati-presupposto della "corruzione tra  privati" e "induzione indebita a 

dare e prom ettere u tilità" e le modifiche di alcuni rea ti contro la pubblica am m inistrazione, già 

facenti parte  del catalogo dei reati-presupposto (novità in trodo tte  dalla legge atti-corruzione 

n. 190/2012).

- m utam enti in tervenu ti nella s tru ttu ra  organizzativa.
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In conformità al piano di verifica 2012-2013, presentato al CdA in data 12-03-13, l'Organismo 

avvalendosi della collaborazione della Divisione Internai Auditing, ha svolto delle verifiche 

nell'ambito dei seguenti audit pianificati per il 2013:

- Processo Gestione immobili

- Assunzione operazioni Corporate, and Investment Finance (ex Assunzione delle operazioni 

della Divisione Nuovi Mercati e Iniziative di Business) .

- Processo Recuperi Politici

- Processo di valutazione ambientale delle operazioni.

All'esito di siffatte verifiche non è emerso alcun atto, fatto, omissione e/o comportamento che possa 

costituire occasione di reato ai sensi del D.lgs. n. 231/2001, né violazione del Modello.

Sono stati comunque effettuati alcuni rilievi, a fronte dei quali sono state implementate o sono in 

corso di implementazione le azioni correttive, come emerso dall' attività di follow-up svolta dalla 

Divisione Internai Auditing.

SACE si è dotata di un Codice Etico che enuncia i valori e i principi ispiratori ai quali devono 

attenersi amministratori, sindaci, revisori contabili, dirigenti, dipendenti, collaboratori e i terzi con 

cui SACE, anche indirettamente, intrattiene rapporti. Il Codice Etico è un documento distinto dal 

Modello, anche se ad esso correlato, in quanto parte integrante del sistema di prevenzione adottato. 

In ottemperanza a quanto prescritto dal par .44. "Linee di riporto. dell'Organismo di Vigilanza", e 

Parte Generale del Modello l'Organismo ha inviato una comunicazione formale al Presidente e all' 

Amministratore Delegato per dare adeguata informativa in merito alle decisioni prese sull’ 

argomento riguardanti lo svolgimento di verifiche effettuate per il tramite della Divisione Internai 

Auditing.

Il sistema dei controlli interni è costituito dall’insieme delle regole, delle procedure e delle strutture 

organizzative volte ad assicurare il corretto funzionamento ed il buon andamento dell’impresa. Il 

sistema di gestione dei rischi consente l’identificazione, la valutazione e il controllo dei rischi 

maggiormente significativi.

Il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilità ultima di definire le strategie e gli indirizzi del 

sistema dei controlli interni e del sistema di gestione dei rischi, assicurandone la costante 

completezza, funzionalità ed efficacia.

L’Alta Direzione ha la responsabilità di implementare i suddetti sistemi in linea con le direttive 

impartite.

Il sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi prevede diversi livelli di controllo:
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- le funzioni/strutture operative che svolgono dei controlli di linea (c.d. I livello) d ire tti ad 

assicurare il corretto svolgimento delle operazioni;

- le funzioni di Risk M anagem ent e di Compliance che svolgono controlli (c.d. I I  livello), 

rispettivam ente sulla gestione dei rischi e sulla coerenza dei processi e della docum entazione 

in te rna alla norm ativa di interesse aziendale;

- la funzione di In ternai A uditing che svolge controlli periodici (c.d. I l i  livello).

L’In ternai Auditing svolge per SACE u n ’a ttiv ità  indipendente e ob ie ttiva di m onitoraggio e 

valutazione -  nonché di adeguam ento, anche a ttraverso  a ttiv ità  di supporto e di consulenza alle 

altre funzioni aziendali — dell’adeguatezza, efficacia ed efficienza dei sistemi di gestione dei rischi, 

controllo e governance volti ad assicurare: il raggiungim ento degli ob ie ttiv i strategici 

dell’organizzazione, l’affidabilità ed in tegrità  delle inform azioni contabili, finanziarie ed operative, 

l’efficacia ed efficienza delle operazioni e dei program m i, la salvaguardia del patrim onio e la 

conform ità a leggi, regolam enti, d irettive, procedure e con tra tti.

Il M andato dellT nternal Auditing, approvato  dal Consiglio di A m m inistrazione, formalizza le 

finalità, i poteri e le responsabilità della funzione e le m odalità e periodicità della comunicazione 

all’organo am m inistrativo, all’a lta  direzione e al collegio sindacale sia dei risu lta ti dell’a ttiv ità  

svolta che del piano annuale.

Q uest’ultim o, formalizza le verifiche prioritarie identificate in linea con gli ob ie ttiv i della Società 

sulla base di un  processo s tru ttu ra to  di analisi e dei principali rischi. In ternai A uditing opera per la 

diffusione, a tu t t i  i livelli dell’organizzazione aziendale, della cultura del controllo prom ossa dal 

Consiglio di Am m inistrazione e collabora con le altre funzioni ed organi d ep u ta ti al controllo. 

L’a ttiv ità  è svolta conformem ente alla norm ativa esterna di riferim ento, agli standard  

internazionali definiti dall’In s titu te  of In tern a i A uditors e alle best practice di m ercato.

Il Consiglio di A m m inistrazione, con apposito  m andato , ha definito i com piti, le responsabilità, il 

perim etro norm ativo e le m odalità operative del Servizio Compliance, nonché la  n a tu ra  e la 

frequenza della reportistica agli organi sociali e alle funzioni di controllo dello stesso.

Il Servizio Compliance verifica che i processi e le procedure aziendali siano idonei a prevenire il 

rischio di non conform ità, inteso quale rischio di incorrere in sanzioni giudiziarie o am m inistrative, 

perdite finanziarie rilevanti o danni di reputazione in conseguenza di violazioni di norm e esterne e 

interne.

Il Servizio Compliance opera come funzione di controllo di secondo livello e collabora con le altre 

funzioni ed organi d epu ta ti al controllo ed ha altresì il com pito di valu tare e m onitorare il rischio



Camera dei Deputati -  3 9  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 264

reputazionale, inteso come il rischio di deterioram ento dell’im m agine della Società dovuto ad un 

aum ento della conflittualità  con le con troparti, alla scarsa qualità  dei servizi offerti o al 

collocamento di p rodotti non adeguati.

L 'a ttiv ità  del servizio negli anni in esame ha riguardato  la valu tazione la prevenzione e la gestione 

del rischio di non conform ità ("Compliance m ap") e la valu tazione del rischio reputazionale 

("R eputational risk m ap"), delle singole operazioni di business.

Le a ttiv ità  in traprese sono s ta te  suddivise per gli in te rven ti operativ i in sette macro aree, e 

esattam ente:

- m appatu ra  della norm ativa rela tiva al perim etro oggetto dell' a tt iv ità  di CPL, tem pestiva;

- segnalazione alle S tru ttu re  interessate e individuazione degli eventuali adem pim enti connessi e 

conseguenti;

- follow up sui piani d'azione proposti nel M aster P ian 2013 red a tti a seguito delle valutazioni 

dei rischi di non conform ità e reputazionali, al fine di dare attuazione ai p u n ti di 

m iglioram ento individuati;

- revisione della "Procedura Know Y our Customer" volta a descrivere le m odalità operative e gli 

s trum enti di controllo per una corretta  conoscenza delle controparti;

- aggiornam ento delle nom ine dei Responsabili del T ra ttam en to  dei D ati Personali al fine di 

assicurare coerenza tra  le stesse e le modifiche organizzative in tervenute;

- aggiornam ento della sezione "Leggi e N orm ativa a ttiv ità  del Gruppo" presente nel sito 

in trane t della Società.

Il servizio Compliance ha avviato , altresì, u n 'a ttiv ità  finalizzata alla realizzazione di un  software 

che consente la valutazione dei rischi di non conform ità alfine di garan tire  il rafforzam ento dei 

presidi su ta li rischi.

In  tem a di valutazione del rischio di non conform ità, l'aggiornam ento della Compliance m ap ha 

consentito di effettuare la valutazione dei rischi residuo per l'anno 2013, inteso quale rischio 

potenziale al netto  delle m isure organizzative e del presidi di controllo ad o tta ti e di riscontrare che 

il 92% dei rischi residui (63/68) ha un livello "M oderato" o "Minimo" e l'8%  (5/68) si a t te s ta  su un 

livello "R ilevante" o "Critico".

Nel corso del 2013 il servizio Compliance ha effettuato  la valutazione del rischio reputazionale di n. 

42 operazioni.

Verifiche riguardanti:

- adeguatezza e efficacia delle procedure interne in m erito alle fasi di program m azione e

m anifestazione degli acquisti e di selezione degli O peratori Economici;
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- follow up delle raccomandazioni formulate all’esito degli accertamenti in tema di 

videosorveglianza.

Ha, altresì, ha prestato attività di consulenza fornendo pareri alle strutture aziendali sulle diverse 

normative di riferimento ed ha svolto le proprie attività anche in favore delle controllate in virtù 

dei contratti di esternalizzazione e ha supportato le attività delFOrganismo di vigilanza di SACE 

BT, SACE Fct e SACE SRV, organizzando, tra l’altro corsi di formazione in tema di responsabilità 

amministrativa degli enti (ex D.Lgs. 231/2001).
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7. La gestione economico-patrimoniale; dati di sintesi

L ’a t t iv i tà  di gestione finanz iaria  di SACE si svolge lungo  le linee gu ida d e t ta te  dal Consiglio di 

A m m inistrazione e h a  com e o b ie ttiv i:

• l’o ttim izzazione della  s t r u t tu r a  del cap ita le ;

• la gestione delle liq u id ità  al fine di rea lizzare un  equilib rio  p a trim o n ia le ;

• il b ilan c iam en to  dei rischi a s su n ti dalle  a t t iv i tà  di core business, in s iti nel portafoglio  garanzie , 

a ttra v e rso  operazion i di hedging  finanziario .

T ale s tra teg ia  è a t tu a ta  con u n a  gestione in te g ra ta  di asse t-liab ility  m an ag em en t, rea lizzata  

a ttra v e rso  l ’im piego di s tru m e n ti con lim ita to  profilo di rischio  ed e lev a ta  liq u id ità .

I l b ilancio  di esercizio di SACE S .p.A . e il b ilancio  conso lida to  dell’esercizio 2012, re la tivo  al 

G ruppo  SACE, sono s ta t i  a p p ro v a ti ne ll’A ssem blea O rd in aria  del 15 aprile  2013.

I l b ilancio  di esercizio di SACE S .p.A . e il b ilancio  conso lida to  dell’esercizio 2013, re la tivo  al 

G ruppo  SACE, sono s ta t i  a p p ro v a ti ne ll’A ssem blea O rd in aria  del 6 m aggio  2013.

I  docum en ti co n tab ili della gestione ed il q u ad ro  dei r isu lta ti  co n tab ili sono s ta t i  d e lib era ti sulla 

sco rta  delle relazion i favorevoli fo rn ite  dal Collegio S indacale , ai sensi dell’artico lo  2429, secondo 

com m a, del Codice Civile ed in  base alla relazione ed agli ac ce rtam e n ti fo rn iti da lla  Società di 

R evisione.

Lo schem a del b ilancio  d ’esercizio è s ta to  co s tru ito , com e nei p reced en ti esercizi, sul m odello dei 

co n ti an n u a li delle im prese di assicurazione, come sta b ilito  d a ll’a r t .  6, com m a 22, del D .L . n. 269 

del 2003, i b ilanci conso lida ti del G ruppo  SACE sono s ta ti ,  a ltresì, r e d a tti  secondo i p rincip i 

co n tab ili in te rn az io n a li (IA S /IF R S ) em a n a ti dallo  IA S B  (In te rn a tio n a l A ccoun ting  S ta n d a rd  

B oard) ed om ologati in  sede co m u n ita ria  dal R ego lam ento  (CE) n. 1606/2002.

L a ta b e lla  che segue espone, in  sin tesi l’an d am en to  econom ico p a trim o n ia le  della società nel 

b iennio  in  esam e.
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Tab. 6
(  €/m igliaia )

DATI DI SINTESI 2011
Var.%
2010

2012 Var.%
2011 2013

Var.%
2012

Premi lordi 336,1 -24 299,3 -10,9 316,4 6

Sinistri 55,1 -49 197,4 258,3 312,1 58

Riserve tecniche (lorde) 2 .477 ,4 1 2.673,6 7,9 2 .658,6 -1

Investimenti
(incl. conti corr. bancari)

7.517,4 -4 7 .763,0 3,3 6 .607,8 -15

Patrimonio netto 5.713,2 -2 5.808,3 1,7 4 .850 ,8 -16

Utile lordo 275,6 -49 393,7 42,9 491,3 25

Utile netto 184,0 -50 255,1 38,6 277,7 9

Operazioni deliberate 10.445,2 - 8 .519,5 -18,4 8 .703 ,5 2

La gestione di SACE S.p.A ., chiusa al 31 d icem bre 2012, ha rea lizzato  u n  u tile  n e tto  d i euro  255,1 

m ilioni in  au m en to  del 39%  risp e tto  al r isu lta to  del co rrisponden te  periodo del 2011 (euro 184 

milioni).

La gestione di SACE S .p.A ., chiusa al 31 d icem bre 2013, ha  rea lizzato  u n  u tile  n e tto  d i euro 277,7 

m ilioni in  au m en to  del 8,9%  risp e tto  al r isu lta to  del co rrisponden te  periodo del 2012 (euro 255,1 

milioni).

L A ssem blea O rd in aria  degli az ion isti del 15 aprile  2013 a ll 'u n an im ità , (socio unico Cassa D epositi e 

P re s titi  S .p .A .), ha  ap p ro v a to  la destinazione dell'u tile d i esercizio 2012, p a ri a  euro  255.105.755,00 

come segue:

euro 12.755.288,00 alla riserva legale, p a ri al 5%  dell'u tile  n e tto , a i sensi d e ll'a rt. 2430 del Codice 

Civile;

- euro  8300.486,00 alle "A ltre R iserve”;

- euro  234.049.981,00 come div idendo  all'A zion ista  unico da  versa re  trasco rsi alm eno 5 giorni 

dalla  d a ta  dell’A ssem blea;

L 'A ssem blea O rd in aria  degli az ion isti del 6 m aggio 2014 a ll 'u n an im ità , (socio un ico  C assa D epositi 

e P re s titi S .p .A .), ha  ap p ro v a to  la destinazione dell'u tile  di esercizio 2013, p a ri a euro  277.652.689 

come segue:

-euro 13.882.634 alla riserva legale, p a ri al 5%  dell'u tile  n e tto , ai sensi d e ll 'a rt. 2430 del Codice 

Civile;

-euro 15.108.651 alle "A ltre R iserve";
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- euro 248.661.404 come dividendo all'Azionista unico da versare trascorsi almeno 5 giorni dalla 

data dell’Assemblea.

Il conto economico consolidato del gruppo SACE per l’esercizio 2012 si è chiuso con un utile netto 

di circa 167,9 milioni di euro, in aumento del 20,4% rispetto all’anno precedente.

Il conto economico consolidato del gruppo SACE per l’esercizio 2013 si chiude con un utile netto di 

pertinenza di euro 345,2 milioni di euro, con un 105,6% in più rispetto all’anno precedente.
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8. II conto economico e lo stato patrimoniale della Società e del Gruppo

Le tabelle  che seguono espongono i d a t i  econom ici e pa trim o n ia li della società e quelli d e r iv a ti dalle 

operazioni di consolidam ento .

Tab. 7 - SACE S.p.A. STATO PATRIMONIALE
(  C/migliaia j

2011 2012 Var°/o
2011 2013 V ar%

2012
Attivi immateriali 336 339 0,9 312 -8,0
Investimenti 7.429.840 7.301.829 -1,7 6.499.389 -11,0
Riserve tecniche carico riassicuratori 4.553 6.463 42,0 4.125 -36,2
Crediti 930.430 1.015.452 9,1 1.283.901 26,4
Altri elementi dell'attivo 87.586 461.144 426,5 108.421 -76,5
Ratei e risconti attivi 69.298 61.164 -11,7 41.580 -32,0

Attivo Stato Patrimoniale 8 .522.045 8.846.391 3,8 7.937.728 -10,3

Patrimonio Netto:
- Capitale Sodale 4.340.054 4.340.054 0,0 4.340.054 0,0
- Riserve di Rivalutazione 17.923 9.616 -46,3 -100,0
- Riserva Legale 160.473 169.671 5,7 182.427 7,5
- Altre Riserve 972.409 995.294 2,4 50.707 -94,9
-Utili (perdite) portati a nuovo 38.384 38.570 0,5 -100,0
- Utile d'esercizio 183.963 255.106 38,7 277.653 8,8

Riserve tecniche 2.477.380 2.673.565 7,9 2.658.628 -0,6
Fondi per rischi ed oneri 89.505 82.146 -8,2 55.644 -32,3
Debiti ed altre passività 241.725 282.214 16,8 372.426 32,0
Ratei e risconti passivi 228 154 -32,5 190 23,4

Passivo Stato Patrimoniale 8 .522.045 8.846.391 3,8 7.937.728 -10,3
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Tab. 8 ■ SACE S.p.A. CONTO ECONOMICO

Conto economico 2011 Var % 
2010

2012 Var % 
2011

2013 Var % 
2012

Premi lordi 336,1 -24,0 299,3 -10,9 316,4 5,7

Premi ceduti in riassicurazione (0,7) -70,8 (0,2) -71,4 (0,6) 200,0

Variazione della riserva premi 30,4 -55,9 56,5 85,9 106,2 88,0

Premi netti di competenza 365,9 -28,0 355,6 -2,8 422,0 18,7

Oneri per sinistri (55,1) -48,6 (197,4) 258,3 (312,1) 58,1

Variazione dei recuperi 190,4 14,8 149,4 -21,5 217,1 45,3

Variazione della riserva sinistri (21,6) n. s. (318,1) 1372,7 (55,7) -82,5

Oneri rei. a sinistri al netto dei recuperi 113,6 90,3 (366,1) -422,3 (150,7) -58,8

Variazione della riserva di perequazione (40,3) -23,7 67,4 -267,2 (37,9) -156,2

Utile da investimenti dal conto non tecnico 0 -100,0 126,4 - 126,3 -0,1

Ristorni e partecipazione agli utili (1,8) -90,0 (3,7) 105,6 (17,3) 367,6

Spese di gestione (56,4) -1,9 (57,7) 2,3 (63,8) 10,6

Altri proventi e oneri tecnici 6,6 144,4 4,6 -30,3 (1,7) -137,0

RISULTATO DEL CONTO TECNICO 387,6 -15,0 126,4 -67,4 276,9 119,1

Altri proventi e proventi finanziari 1.062,8 7,8 1.092,9 2,8 970,7 -11,2

Altri oneri e oneri patrimoniali e finanziari (1.177,8) 33,0 (700,6) -40,5 (648,4) -7,5

Utile da investimenti al conto tecnico 0 -100,0 (126,4) - (126,3) -0,1

RISULTATO DELLA GESTIONE ORDINARI (115,1) -231,8 265,9 -331,0 196,0 -26,3

Proventi straordinari 4,6 76,9 1,9 -58,7 20,2 963,2

Oneri straordinari (1,6) -20,0 (0,5) -68,8 (1,9) 280,0

RISULTATO DEL CONTO NON TECNICO (112,0) -227,6 267,3 -338,7 214,4 -19,8

Risultato ante imposte 275,6 -49,3 393,7 42,9 491,3 24,8

Imposte (91,7) -48,3 (138,6) 51,1 (213,6) 54,1

UTILE NETTO 184,0 -49,8 255,1 38,6 277,7 8,9
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Tal». 9 - BILANCIO CONSOLIDATO - STATO PATRIMONIALE
( i/migliaia)

ATTIVO
Totale
2011

Totale
2012

Var%
2011

Totale
2013

Var%
2012

1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 15.776 14.600 -7,5 14.585 -0,1

1.1 Avviamento 7.655 7.655 0,0 7.655 0,0

1.2 Altre attività immateriali 8.121 6.945 -14,5 6.930 -0,2

2 ATTIVITÀ MATERIALI 70.656 69.761 -1,3 76.165 9,2

2.1 Immobili 67.148 66.589 -0,8 73.558 10,5

2.2 Altre attività materiali 3.508 3.172 -9,6 2.607 -17,8

3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI 
RI ASSICU RAT O RI

104.042 106.305 2,2 82.185 -22,7

4 INVESTIMENTI 7.667.327 7.466.153 -2,6 6.812.228 -8,8

4.1 Investimenti immobiliari 21.141 20.949 -0,9 12.999 -37,9

4.2
Partecipazioni in controllate, collegate 

e joint venture
7.444 7.500 0,8 7.570 0,9

4.3
Investimenti posseduti sino alla 

scadenza
1.763.988 1.646.739 -6,6 1.705.067 3,5

4.4 Finanziamenti e crediti 1.325.822 1.783.023 34,5 3.019.824 69,4

4.5
Attività finanziarie disponibili per la 

vendita
- - - - -

4.6
Attività finanziarie a fair value rilevato 

a conto economico
4.548.932 4.007.942 -11,9 2.066.768 -48,4

S CREDITI DIVERSI 992.550 972.121 -2,1 1.098.645 13,0

5.1
Crediti der. da operazioni di assic. 

diretta
946.240 918.769 -2,9 1.029.824 12,1

5.2
Crediti der. da operazioni di 

riassicurazione
3.028 10.506 247,0 12.356 17,6

5.3 Altri crediti 43.282 42.846 -1,0 56,465 31,8

6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 250.006 265.474 6,2 461.822 74,0

6.1 Attività non correnti o di un gruppo in 
dismissione possedute per Ila vendita

- - - - -

6.2 Costi di acquisizione differiti - - - - -

6.3 Attività fiscali differite 113.281 164.329 45,1 208.406 26,8

6.4 Attività fiscali correnti 92.7:39 78.678 -15,2 237.533 201,9

6.5 Altre attività 43.986 22.467 -48,9 15.883 -29,3

7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI 
EQUIVALENTI

78.299 502.871 542,2 155.612 -69,1

TOTALE ATTIVITÀ 9.178.656 9.397.285 2,4 8.701.242 -7,4
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Tab. 10 - STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO
(  €/m igliaia )

PASSIVO T ota le
2011

T ota le
2012

V ar%
2011

T otale
2013

V ar%
2012

1 PATRIMONIO NETTO 6 .2 0 2 .1 6 8 6 .2 1 0 .1 0 0 0,1 5 .3 2 0 .7 4 4 -14,3

1.1 di p e rtin en za  del g ru p p o 6 .2 0 2 .1 6 8 6 .2 1 0 .1 0 0 0,1 5 .3 2 0 .7 4 4 -14,3

1.1.1 Capitale 4.340.054 4.340.054 0,0 4.340.054 0,0

1.1.2 Altri strumenti patrimoniali - - - - -

1.1.3 Riserve di capitale - - - - -

1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 1.722.594 1.702.113 -1,2 634.922 -62,7

1.1.5 (Azioni proprie) - - - - -

1.1.6 Riserva per differenze di cambio nette - - - - -

1.1.7 Utili o perdite su att. fin. disponibili per la vendita - - - - -

1.1.8 Altri ut. o perd. rilevati direttam ente nel patrimonio - - - 516 -

1.1.9 Utile dell'esercizio di pertinenza del gruppo 139.520 167.933 20,4 345.252 105,6

1.2 di p e rtin en z a  di te rz i - - - -

1.2.1 Capitale e riserve di terzi - - - -

1.2.2 Utili o perdite rilevati direttam ente nel patrimonio - - - - -

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

2 ACCANTONAMENTI 46.525 43.757 -5,9 35.178 -19,6

3 RISERVE TECNICHE 2.342.117 2.589.707 10,6 2.519.477 -2,7

4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 170.639 133.228 -21,9 294.146 120,8

4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 66.485 6.668 -90,0 31.010 365,1

4.2 Altre passività finanziarie 104.154 126.560 21,5 263.136 107,9

5 DEBITI 182.775 110.267 -39,7 130.698 18,5

5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 52.826 50.141 -5,1 28.064 -44,0

5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 15.908 12.627 -20,6 11.940 -5,4

5.3 Altri debiti 114.041 47.499 -58,3 90.694 90,9

6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 234.432 310.226 32,3 400.999 29,3

6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita - - - - -

6.2 Passività fiscali differite 139.368 89.852 -35,5 105.101 17,0

6.3 Passività fiscali correnti 83.484 205.206 145,8 282.937 37,9

6.4 Altre passività 11.580 15.168 31,0 12.961 -14,6

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 9.178.656 9.397.285 2,4 8.701.242 -7,4
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Tab. 11 - GRUPPO SACE - BILANCIO CONSOLIDATO - CONTO ECONOMICO
( i/m ig lia ia )

Totale
2011

Totale
2012

Var.%
2011

Totale
2013

Var.%
2012

1.1 Premi netti 300.533 436.724 45,3 469.779 7,6
1.1.1 Premi lordi di competenza 342.826 471.462 37,5 501.509 6,4
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -42.293 -34.738 -17,9 -31330 -9,8
1.2 Commissioni attive 7.611 10.920 43,5 10.745 -1,6

1.3 Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value 
rilevato a conto economico 572.503 28.974 -105,1 -84.071 -390,2

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

1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti 
immobiliari 209.792 123.448 -41,2 276.949 124,3

1.5.1 Interessi attivi 208.765 122.670 -41,2 271.173 121,1
1.5.2 Altri proventi 1.027 778 -24,2 1.042 33,9
1.5.3 Utili realizzati - - - - -
1.5.4 Utili da valutazione - - - 4.734 -
1.6 Altri ricavi 501.985 452.660 -9,8 531.695 17,5
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 447.418 1.052.726 135,3 1.205.097 14,5

2.1 Oneri netti relativi ai sinistri -46.019 458.570 1096,5 244.974 -46,6

2.1.1 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche -23.748 485.615 2144,9 264.829 -45,5

2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori -22.271 -27.045 21,4 -19.855 -26,6
2.2 Commissioni passive 123 559 354,5 360 -35,6

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

2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti 
immobiliari 5.687 22.823 301,3 7.426 -67,5

2.4.1 Interessi passivi 1.827 700 -61,7 1.024 46,3
2.4.2 Altri oneri 188 317 68,6 350 10,4

2.4.3 Perdite realizzate 0 65 - 0 -100,0

2.4.4 Perdite da valutazione 3.672 21.741 492,1 6.052 -72,2

2.5 Spese di gestione 97.186 100.718 3,6 102.484 1,8

2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione 32.126 33.724 5,0 36.181 7,3

2.5.2 Spese di gestione degli investimenti 5.426 3.896 -28,2 4.328 11,1

2.5.3 Altre spese di amministrazione 59.634 63.098 5,8 61.975 -1,8

2.6 Altri costi 179.194 199.518 11,3 271.715 36,2
2 TOTALE COSTI E ONERI 236.171 782.188 231,2 626.959 -19,8

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 211.247 270.538 28,1 578.138 113,7

3 Imposte 71.727 102.605 43,0 232.886 127,0
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE 
IMPOSTE 139.520 167.933 20,4 345.252 105,6

4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITÀ OPERATIVE CESSATE - - - -
UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO 139.520 167.933 20,4 345.252 105,6

di cui di pertinenza del gruppo 139.520 167.933 20,4 345.252 105,6

di cui di pertinenza di terzi - - -
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8 .1 1 risultati della gestione economico patrimoniale di SACE del 2012.

Con riguardo alla gestione economica nel 2012 è da rilevare come i prem i lordi, com plessivam ente 

pari a euro 299,3 milioni siano in diminuzione rispetto  all’esercizio precedente (-11%).

La variazione della R iserva P rem i risu lta  positiva e pari ad  euro 56,5 milioni.

La variazione in aum ento della riserva sinistri (euro 318,1 milioni) è dovu ta  principalm ente agli 

im porti relativ i alle denunce di m ancato  incasso nei confronti dei debitori iraniani.

Gli oneri per sinistri liqu idati aum entano rispetto  al corrispondente periodo dell’esercizio 2011 e 

sono pari a euro 197,4 milioni.

La variazione dei recuperi legata alla gestione dei crediti da surroga pari ad euro 149,4 milioni, 

risu lta in diminuzione rispetto  all’esercizio precedente (euro 190,4 milioni).

Le spese di gestione (euro 57,7 milioni) risultano sostanzialm ente in linea con quelle dell’esercizio 

precedente e includono una variazione in aum ento riconducibile essenzialm ente al costo del 

personale.

Il risu lta to  del conto non tecnico (al netto  della gestione straordinaria) è positivo e pari a euro 

265,90 milioni.

Per effetto dell’utile di esercizio di 255,1 milioni, il patrim onio netto  della società, al 31 dicembre 

2012, am m onta ad euro 5.808,3 milioni, rispetto  ad euro 5.713,2 milioni al 31 dicembre 2011 ( la 

variazione positiva rispetto  al 2011 è del 1,7%).

Al 31 dicembre 2012, il quadro patrim oniale della società risulta essere , in sintesi, il seguente:

- gli investim enti am m ontano ad euro 7.301,8 milioni, rispetto  ad euro 7.429,8 milioni del 2011, 

(la variazione rispetto  al 2011 è del -  1,7%);

- i crediti am m ontano ad euro 1.015,4 milioni, rispetto ad euro 930,4 milioni del 2011 (la 

variazione percentuale positiva è del 9,1%);

- le riserve tecniche am m ontano ad euro 2.673,5 milioni rispetto  ad euro 2.477,3 milioni del 2011 

con un increm ento del 7,9% ;

- i debiti e le altre passività am montano ad euro 282,2 milioni, rispetto ad euro 241,7 milioni del 2011 

(la variazione in diminuzione tra  i due anni è del 16,8%).

L’utile netto  consolidato del gruppo SACE per il 2012 è di 167,9 milioni di euro, l’esercizio si chiude 

in aum ento di 28,4 milioni di euro rispetto  ai risu lta ti del 2011 (+20,4% ).

Il patrim onio n e tto  consolidato di pertinenza del G ruppo m ostra un  trend stabile da  6.202,1 milioni 

di euro del 2011 a 6.210,1 con un aum ento dello 0,1%  rispetto  all’anno precedente.
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Gli elem enti che hanno determ inato  il risu lta to  del G ruppo nel periodo sono di seguito  

riepilogati:

- i premi lordi pari a euro 380,1 milioni, al netto  della variazione della riserva premi, 

diminuiscono rispetto  allo scorso esercizio (euro 442,3 milioni);

- gli oneri netti relativi ai sinistri p a ri a euro 458,6 sono la risu ltan te  di sinistri pagati per euro

237,9 milioni, della variazione della riserva sinistri ed altre riserve tecniche per euro 334,8 

milioni e della variazione dei recuperi positiva per euro 114,1 milioni;

- le spese di gestione am m ontano a euro 100,7 milioni;

- il contributo della gestione non tecnica risu lta  positivo e pari a euro 393,1 milioni.

Nel 2012 i premi lordi del Gruppo SACE sono s ta ti pari, come già detto , a euro 380,1 milioni, dei 

quali euro 359,1 milioni da lavoro d ire tto  ed euro 21,0 milioni da lavoro ind ire tto  (riassicurazione 

attiva).

La riduzione dei prem i rispetto  allo scorso esercizio è s ta ta  pari a circa il 14%.

In  term ini di incidenza dei singoli ram i sui premi lordi da lavoro d iretto , si osserva che F84,8% dei 

prem i deriva dall’a ttiv ità  di assicurazione del credito, il 12,0% dal ram o cauzioni e il 3,1% dal 

ram o A ltri danni ai beni. Il 77,6% dei prem i lordi da lavoro d ire tto  è di com petenza di SACE, 

m entre il rim anente 22,4% di SACE BT.

Nel 2012 SACE S.p.a. ha pagato  indennizzi per un im porto to ta le  di euro 197,4 milioni in 

aum ento rispetto al valore registrato  nel 2011, pari a  euro 55,1 milioni. L ’aum ento è dovuto 

so p ra ttu tto  agli indennizzi, relativi a controparti iraniane, causati dalle difficoltà ad  onorare i 

pagam enti per le sanzioni imposte al Paese da ONU e UE.

Il cash flow  dei recuperi derivante dai crediti sovrani è sta to  pari a circa euro 125 milioni e quello 

riferito ai crediti commerciali è s ta to  pari a circa euro 15,8 milioni.

La controllata SACE BT ha pagato indennizzi per euro 67,5 milioni (euro 56,8 milioni al 31 

dicembre 2011). L ’evoluzione del costo dei sinistri ha avu to  dinam iche non omogenee, in 

particolare:

■ il Ram o Credito, ha registrato  un increm ento del num ero delle denunce di m ancato  incasso del 

25% rispetto  al 2011, a fronte di una sostanziale s tab ilità  nell’onere complessivo dei sinistri. 

L’a ttiv ità  di recupero, a ttiv a ta  al m om ento della denuncia del sinistro e che prosegue dopo 

la liquidazione, ha consentito di pervenire, già nella fase pre liquidazione, ad una chiusura 

senza seguito pari al 14,9% del num ero dei sinistri, in calo rispetto  all’esercizio precedente di

3 pun ti percentuali;
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■ il Ramo Cauzione ha  fa tto  rilevare un increm ento del num ero delle denunce (+3%  rispetto  al

2011) m a un  decrem ento del costo medio dei sinistri denunciati;

■ il Ram o A ltri D anni ai Beni a fronte di una riduzione nel num ero delle denunce del 26% , si è

registrato  un  increm ento nel costo dei sinistri m aggiore di 100%.

8.2 I risultati della gestione economico patrimoniale di SACE nel 2013.

Con riguardo alla gestione economica del 2013 è da rilevare come i prem i lordi, com plessivam ente 

pari a euro 316,4 milioni sono in aum ento rispetto  all’esercizio precedente (6%).

La variazione della R iserva Prem i risu lta positiva e pari ad  euro 106,2 milioni.

La variazione della riserva sinistri (euro 55,7 milioni) è dovu ta principalm ente agli im porti relativi 

alle denunce di m ancato  incasso nei confronti dei debitori ucraini e polacchi.

Gli oneri per sinistri liqu idati aum entano rispetto  al corrispondente periodo dell’esercizio 2012 e 

sono pari a euro 312,1 milioni.

La variazione dei recuperi legata alla gestione dei crediti da surroga pari ad  euro 217,1 milioni, in 

aum ento rispetto  all’esercizio precedente (euro 149,4 milioni).

La variazione delle spese di gestione è dovu ta alla diversa classificazione dei prem i di p ro d u ttiv ità  

rispetto  al precedente esercizio, in cui risu ltavano iscritti nella voce A ltri Oneri, essendo s ta ti 

erogati dopo la chiusura del bilancio.

Il risu lta to  del conto non tecnico (al netto  della gestione straordinaria) è positivo e pari a euro 196 

milioni.

Per effetto di un  utile di esercizio di 277,7 milioni, il patrim onio netto , al 31 dicembre 2013, am m onta 

ad euro 4.850,8 milioni, rispetto  ad euro 5.808,3 milioni al 31 dicembre 2012 ( la variazione negativa 

rispetto al 2012 è del 16%).

Al 31 dicembre 2013, il quadro patrim oniale della società risulta essere, in sintesi, il seguente:

- gli investim enti am m ontano ad euro 6.449,3 milioni, rispetto  ad euro 7.301,8 milioni del 2012, 

(la variazione rispetto  al 2012 è negativa —11%);

- i crediti am m ontano ad euro 1.283,9 milioni, rispetto  ad euro 1.015,4 milioni del 2012 (la 

variazione percentuale positiva è del 26,4%);

- le riserve tecniche am m ontano ad euro 2.673,5 milioni rispetto  ad euro 2.477,3 milioni del 2011 

con un decrem ento dello 0,6%;

- i debiti e le altre passività am montano ad euro 372,4 milioni, rispetto ad euro 282,2 milioni del 2012 

(la variazione in aum ento tra  i due anni è del 32%).
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L’utile netto  consolidato di pertinenza del gruppo SACE per il 2013 è di euro 345,2 milioni.

Il patrim onio netto  consolidato è di 5.320,7 milioni di euro in diminuzione del 14,3% rispetto  al

Gli elem enti che hanno determ inato  il risu lta to  del periodo sono di seguito riepilogati:

- i premi lordi pari a euro 398,7 milioni, al netto  della variazione della riserva premi, in aum ento

rispetto  allo scorso esercizio (euro 380,1 milioni).

- gli oneri n e tti relativi ai sinistri pari a euro 244,9 milioni (euro 458,6 milioni al 31 dicembre

2012) sono la risu ltan te di sinistri pagati per euro 366,6 milioni (euro 237,9 milioni nel 2012), 

della variazione della riserva sinistri ed altre riserve tecniche per euro 46,7 milioni (euro 334,8 

milioni al 31 dicembre 2012) e della variazione dei recuperi positiva per euro 168,4 milioni 

(euro 114,1 milioni al 31 dicem bre 2012);

- le spese di gestione am m ontano a euro 102,5 milioni e sono in crescita dell’1,7% rispetto  allo

scorso esercizio;

- il contributo  della gestione non tecnica risu lta positivo e pari a euro 474,7 milioni (euro 393,1

milioni al 31 dicembre 2012.

Nel 2013 i prem i lordi del Gruppo SACE sono s ta ti pari, come già detto , a euro 398,7 milioni, dei 

quali euro 385,8 milioni da lavoro d iretto  ed euro 12,8 milioni da lavoro ind iretto  (riassicurazione 

attiva). L ’aum ento dei prem i rispetto  allo scorso esercizio è s ta to  pari a circa il 5% .In  term ini di 

incidenza dei singoli ram i sui prem i lordi da lavoro diretto , si osserva che l’82,5% dei prem i deriva 

dall’a ttiv ità  di assicurazione del credito, il 14,6% dal ram o cauzioni e il 2,6% dal ram o A ltri danni 

ai beni. Il 78,6% dei prem i lordi da lavoro d iretto  è di com petenza di SACE, m entre il rim anente 

21,4% di SACE BT.

Nel 2013 SACE S.p.A. ha pagato  indennizzi per un im porto to ta le  di euro 312,1 milioni in aum ento 

rispetto al valore registrato nel 2012, pari a euro 197,4 milioni.

L’im porto si riferisce principalm ente ad indennizzi su polizze Ira n  causati dalle difficoltà delle 

controparti iraniane ad onorare i pagam enti principalm ente per le sanzioni im poste al Paese da 

ONU e U E. P er quanto  riguarda i sinistri di natu ra  com merciale i settori più colpiti sono s ta ti il 

siderurgico e il meccanico.

Il cash flow dei recuperi derivante dai crediti sovrani è s ta to  pari a circa euro 156,1 milioni e quello 

riferito ai crediti com merciali è s ta to  pari a circa euro 7,8 milioni.

La controllata SACE BT ha pagato  indennizzi per euro 83,2 milioni (euro 67,5 milioni al 31 

dicembre 2012). L ’evoluzione del costo dei sinistri ha avu to  dinam iche non omogenee, in 

particolare:
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il Ramo Credito ha registrato un decremento del numero delle denunce di mancato incasso del 

33% rispetto al 2012, a fronte di una significativa diminuzione nell’onere complessivo dei sinistri (­

34%). L’attività di recupero, attivata al momento della denuncia del sinistro e che prosegue dopo 

la liquidazione, ha consentito di pervenire, già nella fase pre liquidazione, ad una chiusura senza 

seguito pari al 20,2% del numero dei sinistri, in aumento rispetto all’esercizio precedente di 6 punti 

percentuali;

il Ramo Cauzione ha fatto rilevare un incremento del numero delle denunce (+28% rispetto al 

2012);

il Ramo Altri Danni ai Beni a fronte di un aumento nel numero delle denunce del 14%, si è 

registrato un incremento nel costo dei sinistri maggiore di 100%.
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8.3 I tìtoli Italiani e Esteri

Nella tabella di seguito ripo rta ta  si elencano i tito li di S ta to  e obbligazioni detenute da SACE con 

l’indicazione del soggetto em ittente.

Gli investim enti e l’a ttribuz ione  alla classe in base a ll’utilizzo  sono s ta t i  e ffe ttu a ti nel r isp e tto  

delle linee guida per la gestione finanziaria  ap p ro v a te  dal Consiglio di A m m inistrazione.

Tab. 12

( importi in migliaia di euro)

Titoli di Stato e 
obbligazioni

2011 var%
2010 2012

var%
2011 2013

var%
2012

Titoli di Stato emessi 
dall'Austria 37.882 12,0 35.090 -7,4 35.719 1,8

Tìtoli di Stato emessi 
dal Belqio 6.709 -71,1 5.784 -13,8 6.475 U ,9
Titoli di Stato emessi 
dalla Francia 2.098 -95,4 . . .

Titoli di Stato emessi 
dalla Germania 2.068 -96,2 . . _ _
Titoli di Stato emessi 
dalla Grecia 59.136 -73,0 12.511 -78,8 13.533 8,2
Titoli di Stato emessi 
dall'Irlanda 99.635 -3,3 99.689 0,1 99.742 0,1
Titoli di Stato emessi 
dall'Italia 3.907.158 7,6 3.157.651 -19,2 2.164.035 -31,5
Titoli di Stato emessi 
dalla Lituania 2.041 3.146 54,1
Titoli di Stato emessi 
dal Messico 2.169
Titoli di Stato emessi 
dalla Polonia 2.632 5.299 101,3 2007 -62,1
Titoli di Stato emessi 
dalla Slovacchia 3.077 4.182 35,9 1.519 -63,7
Titoli di Stato emessi 
dalla Spaqna 13.912 -81,8 11.885 -14,6 28.539 140,1

Altri titoli quotati 684.010 -22,8 551.183 -19,4 462,437 -16,1

Altri titoli non quotati 73.500 -48,7

TOTALE 4.891.817 -7,5 3.885.313 -20,6 2.819.321 -27,4

Gli investim enti in tito li di S tato  italiani, che rappresentavano alla fine del 2008 il 31,18% del 

portafoglio complessivo m entre a fine 2011 erano pari al 79,87% del to ta le  investito in tito li di 

S tato. Nel 2012 risultano investiti in obbligazioni di S ta to  3,9 m iliardi di euro, gli investim enti in 

titoli ita liani sono dim inuiti del 19,2% rappresentando l’81,27% del to ta le  investito. Nel 2013 

risultano investiti in tito li di S tato  2,8 m iliardi di euro gli investim enti in tito li ita liani sono 

dim inuiti del 31,5% rispetto  all’anno precedente.
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9. Considerazioni conclusive

La funzione essenziale della SACE S.p.A. è il sostegno all’internazionalizzazione delle imprese 

italiane, specialmente se medie o piccole, in tu t t i  i m ercati meritevoli d ’interesse assicurativo 

(L. n. 296/2006); la continu ità  nell’offerta degli s trum enti di garanzia, a copertura del rischio del 

credito, specialmente entro gli scenari dei paesi OCSE.

Nel valu tare l’a ttiv ità  assicurativa di SACE S.p.A., non può, invero, prescindersi dal significativo 

increm ento di attribuzioni ad essa in testa te  dalla legge ed anche in ragione della prem inente 

funzione di u tilità  generale affidatale dall’ordinam ento.

Il conto economico consolidato delle Società del perim etro SACE per l’esercizio 2012 si è chiuso con 

un utile netto  di 167,9 milioni di euro, in aum ento  del 20,4% rispetto  all’anno precedente.

Il patrim onio netto  di pertinenza del G ruppo ha m ostra to  una sostanziale stab ilità  rispetto  

all’anno precedente (+0,1% ) passando da 6.202,1 milioni di euro del 2011 a 6.210,1 milioni di euro nel 

2012.

O ltre all’adozione delle norm ali regole prudenziali, il gruppo SACE ha adeguato i tassi di premio ai 

rischi assunti nell’am bito della propria operativ ità .

Come risu lta  dai d a ti della gestione, l’esercizio 2012 si è chiuso per la Società SACE S.p.A. con un 

utile ne tto  di 255,1 milioni di euro in crescita del 38,6% sui risu lta ti dell’esercizio 2011 (184,0 

milioni di euro).

Il patrim onio netto  della SACE S.p.A. nel 2012 am m ontava a 5.808,3 milioni di euro, con un 

increm ento del 1,7% rispetto  al precedente esercizio (5.569,5 milioni di euro).

L’esercizio 2013 si è chiuso per la Società SACE S.p.A. con un utile netto  di 277,7 milioni di euro in 

crescita del 8,8% sui risu lta ti dell’esercizio 2012 (255,1 milioni di euro).

Il patrim onio netto  della SACE S.p.A. nel 2013 am m onta a 4.850,8 milioni di euro, con una 

diminuzione del 16% rispetto  al precedente esercizio (5.808,3 milioni di euro).

Il conto economico consolidato del gruppo SACE per l’esercizio 2013 si è chiuso con un utile netto  

di circa 345,2 milioni di euro, in aum ento del 105,6% rispetto  all’anno precedente.

Il patrim onio netto  consolidato di pertinenza del G ruppo m ostrava un decrem ento del 14,3% 

passando da 6.210,1 milioni di euro del 2012 a 5.320,7 milioni di euro nel 2013.

N onostante il cam biam ento intervenuto nell’assetto  azionario di SACE con il passaggio dal M EF a 

CDP, anche quest’u ltim a ha continuato a beneficiare di una distribuzione di dividendi dell’ordine 

del 95% dell’utile netto .
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Si rav v isa  l’o p p o rtu n ità  di m o n ito ra re  le evoluzioni che si verificheranno  nella s t ru t tu ra  

patrim on iale  di SACE, anche te n u to  con to  dell’av v e n u ta  restituz ione  di cap ita le /riserve (già per un  

am m onta re  superiore al m iliardo  di euro , al fine di renderle  sem pre ad eg u ate  a ll’o p e ra tiv ità  della 

società in  relazione ai rischi in portafoglio).
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I . LO SCENARIO ECONOMICO DI RIFERIMENTO

I . I . l ’ e c o n o m i a  g l o b a l e

II 2012 è s ta to  un  an n o  p ro b le m a tico  p e r l'econom ia  g loba le . D opo  un p rim o se m e stre  ca ra tte rizz a to  da forti 

tu rb o len ze , nella seco n d a  m e tà  d e ll'an n o  si so n o  m an ifes ta ti tim idi segnali di ripresa, ch e  però  non  h an n o  

im p ed ito  una  crescita  inferiore r isp e tto  a quella  d e ll'an n o  p re c e d e n te . N ell'anno  il PIL m o nd ia le , a Parità di Poteri 

d'A cquisto, è a u m e n ta to  del 3,2% (+3,8% nel 201 l ì .  L'area critica è sta ta  quella  dell'Euro. Il re cu p e ro  della fiducia 

dei m ercati a inizio anno , g razie alle o peraz ion i di rifinanziam en to  a lu n g o  te rm in e  (LTRO) della  BCE, ha su b ito  una 

b a t tu ta  d 'a rre s to  a causa  di n u o v e  ten sio n i nelle  ec o n o m ie  "periferiche" dell'area: in partico la re  in Grecia, d ove  alla 

debo lezza  ec o n o m ica  si è  so m m a ta  l'incertezza politica, e  in S pagna, alle p re se  con  la crisi del s e tto re  bancario . Si 

sono  verificati nuovi rialzi nei differenziali tra  i ren d im en ti dei titoli di S tato, in partico la re  p e r Italia e S pagna, sui 

quali h a n n o  pesa to , tra  le a ltre  cose, i d u b b i circa la cap ac ità  dei govern i di im p le m e n ta re  le riform e necessarie .

Il ra llen tam en to  dell'a ttiv ità  ec o n o m ica  è a v v e n u to  non  solo nei paesi avanzati m a an c h e  in quelli em erg en ti, 

d e lin ean d o  un c o n te s to  g eog ra fico  sem p re  più e te ro g e n e o .

L’es t Europa e  l'Asia C en trale  so n o  s ta te  le zo n e  ch e  h a n n o  risen tito  in m an ie ra  più p e s a n te  della c o n traz io n e  in 

a t to  nell'area Euro; q u e s to  vale so p ra ttu tto  per i p aesi balcanici, d o v e  ad  un e x p o rt d ec lin an te  verso  i trad izionali 

m ercati dell'E uropa o cc id en ta le  si sono  asso c ia te  una riduz ione  significativa di capitali in e n tra ta  ed  il deleveraging  

de lle  banche , in partico la re  q u e lle  con tro lla te  da case  m adri dell'E urozona. La Russia, che  c o n tin u a  ad  e sse re  di gran  

lunga il p rinc ipale  p a e se  e s te ro  per esp o s iz io n e  SACE, ha visto  nel 2012 u na  d ec e le ra z io n e  del ta sso  di crescita  del 

PIL al 3,6%; tu ttav ia , visti i prezzi del pe tro lio  che  rim an g o n o  anco ra ti in to rn o  ai 100 dollari al barile, non  sem b ra n o  

esservi partico lari p reoccupaz ion i nel b reve  dal p u n to  di v ista ec o n o m ico  (e politico). La Turchia, ch e  si con ferm a 

p a e se  fo n d a m e n ta le  ne ll'a rea  sia a livello ec o n o m ico  ch e  politico, è  riuscita ad  o tte n e re  l'am b ito  ra ting  "in v estm en t 

grade", g razie a n c h e  ad  un fo rte  m ig lio ram en to  nella bilancia com m ercia le , favorito  sia dalla c o n traz io n e  deM 'im port 

ch e  d a ll'in c rem en to  dei flussi di e x p o rt (incluse co n sis ten ti e sp o rta z io n i di oro  verso  U rani; i m aggio ri rischi pe r il 

p ae se  d ip e n d o n o  dalla s itu az io n e  ai suoi confini.

L 'evoluzione della P rim avera A raba in N ord Africa c o n tin u a  a d e s ta re  p reo cc u p an ti in terrogativ i e  tu tti i paesi della 

co sta  sud  del M ed ite rran eo  h a n n o  visto  nel corso  d e ll'an n o  un  in c rem en to  della pe rce z io n e  del rischio politico. I 

paesi del Golfo Persico sem b ra n o  esse re  riusciti a gestire , a n c h e  con  l'a iu to  della  ren d ita  petro lifera , ten sion i sociali 

ch e  co m u n q u e  p e rm an g o n o ; l'Iran co n tin u a  a soffrire l'em b arg o  in essere, con im patti significativi su d inam ica 

di crescita e  s tab ilità  valu taria . Dal p u n to  di vista econom ico , l'area m o stra  una trad iz io n a le  d ico tom ia  tra  paesi 

im porta to ri ed  esp o rta to r i di petro lio , con q u es ti ultim i d e c isa m e n te  favoriti n e ll'a ttu a le  co n g iu n tu ra  in ternazionale . 

La recessione in Europa, la con traz ione  dei flussi turistici e l'affievolirsi dei flussi di investim en to  dall'estero  h anno  

invece rallen tato  significativam ente la crescita dei paesi im porta to ri di petrolio , in partico lare Egitto e Tunisia, dove il 

com binarsi di crisi econom ica  e tensioni sociali ren d e  la situazione sem p re  più diffìcile da gestire  pe r i governi in carica. 

L'area ch e  m ostra  la p e rfo rm a n ce  più positiva c o n tin u a  ad e sse re  quella  dell'Asia m erid io n a le  ed  o rien ta le . La Cina 

p re sen ta  tassi di crescita di tu t to  rispetto , per q u a n to  un a u m e n to  del PIL all'8%  per un p a e se  ch e  negli ultimi 

tre n ta  ann i ci ha a b i tu a to  a d in am ich e  o ltre  il 10%, possa  su sc ita re  q u a lch e  p reo cc u p az io n e . Un d iscorso  diverso
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vale per l'altro  g ig a n te  ec o n o m ico  dell'area, l'india, ch e  ha visto nel 2012 un ra llen tam en to  significativo nel ta sso  

di crescita del PIL, sceso  dal 7,9% al 4,5%, Se un ca ttivo  M o n so n e  non  è  a d d e b ita b ile  a n e ssu n o , il mix di scandali 

legati a p rob lem i di co rruzione , black o u t dovu ti ad  una  re te  in fra stru ttu ra le  ca ren te , deficit pu b b lico  quasi al 10% 

e tension i inflattive, seg n a la  che  una  serie di riform e di s tru ttu ra  so n o  d ifficilm ente postic ipab ili se il p a e se  vuo le 

co n tin u a re  a m a n te n e re  tassi di crescita in linea con  il p assa to .

Nel fra tte m p o  l'area ASEAN co n tin u a  nel suo  sen tie ro  di sv iluppo, graz ie  al tra in o  della  d o m a n d a  in te rn a  so s te n u ta  

da po litiche fiscali e m o n e ta rie  esp an siv e  delle  m aggio ri e c o n o m ie  dell'a rea  (Indonesia, M alesia, Filippine).

L'Africa S u bsahariana  co n tin u a  a m o s tra re  una  d inam ica  eco n o m ica  positiva, n o n o s ta n te  il significativo 

ra llen tam en to  della sua p rinc ipale  econom ia , il Sud Africa, ch e  nel 2012 ha reg istra to  un significativo ra llen tam en to  

nel ta sso  di crescita  del PIL; c e r ta m e n te  il p ae se  ha risen tito  dei forti legam i com m erciali con  l'Europa e  dei ridotti 

m argini di m anov ra  del b ilancio  pubb lico . Le ten sion i sociali co lleg a te  agli scon tri reg istratisi in diversi d is tre tti 

m inerari del p a e se  h a n n o  reso  tu ttav ia  ev iden ti a lcu n e  fragilità della p rinc ipale  e c o n o m ia  del c o n tin en te : il p a rtito  

al p o te re  dalla fine dell'A partheid , l'ANC, non  e s ta to  in g rad o  ad  ogg i di p o rta re  il Sudafrica su un sen tie ro  di 

sv iluppo  ec o n o m ico  inclusivo, in g rad o  di asso rb ire  gli elevati tassi di d iso cc u p az io n e  g iovan ile  e di ren d e re  m e n o  

in iqua la d is tr ib u z io n e  del redd ito .

L'America Latina nel 2012 ha reg istra to  un livello di crescita  ec o n o m ica  p a r tic o la rm e n te  c o n te n u to , risu ltando  

l'area m e n o  d inam ica  tra  q u e lle  e m erg en ti d o p o  quella  dell'Est Europa. A tra in a re  verso  il b asso  il ta sso  di crescita 

del co n tin e n te  è s ta ta  la più im p o rta n te  eco n o m ia  dell'area, il Brasile; se parlare  di s tag flaz io n e  sem b ra  eccessivo, 

p e rm a n e  tu ttav ia  il p ro b le m a di fo n d o  di un 'eco n o m ia  con  tassi di in v e stim e n to  tro p p o  bassi ed  in fra stru ttu re  

carenti, in cui fen o m en i i nfl atti vi si m a n ife s tan o  non  a p p e n a  il PIL com incia a cresce re  a tassi superio ri al 3-4%. 

Nell'altra g ra n d e  ec o n o m ia  dell'a rea , il M essico, la co m b in az io n e  v in c en te  di u na  len ta  r ip a rten za  degli USA, crescita 

del co sto  del lavoro in Cina e  a u m e n to  dei costi di tra sp o rto  dei ben i d o v u to  al prezzo  del p e tro lio  s ta n n o  re n d e n d o  

n u o v a m e n te  com p etitiv a  l'econom ia  m an ifa ttu rie ra  del paese .

1 . 2 .  IL Q U A D R O  ITALIANO: ECO N OM IA  E INDUSTRIA

Il PIL ha un a n d a m e n to  neg a tiv o  (-2,2%), face n d o  reg istrare  al no stro  p a e se  la s e co n d a  recess io n e  dall'in izio  della 

crisi finanziaria. La d o m a n d a  in terna  si è c o n tra tta  u lte r io rm en te  r isp e tto  a q u a n to  av v e n u to  nel 2011, r isen ten d o  

in m o d o  partico la re  della flessione di consum i e investim enti privati. L'unico c o n tr ib u to  positivo  alla crescita  è 

p ro v en u to  dalle  esp o rtaz io n i n e tte , n o n o s ta n te  il ra llen tam en to  della d o m a n d a  a livello g loba le .

La p ro d u z io n e  industriale , nel 2012, si è  rid o tta  del 6,7%. Tale a n d a m e n to  è la r isu ltan te  di una  p e rfo rm a n ce  m olto  

n ega tiva  per i ben i in te rm ed i e  di un ra llen tam en to  più lieve per i ben i s tru m e n ta li e  di co n su m o . La d inam ica 

p rod u ttiv a  n ega tiva  ha p e r ta n to  ca ra tte rizza to  tu tti i setto ri, s p ec ia lm en te  quelli ch e  so n o  fo n te  di d o m a n d a  di 

co p e rtu re  assicu ra tive  del c red ito . Risultati m o lto  nega tiv i si so n o  avuti p e r i p ro d o tti in g o m m a e  p lastica, su cui 

co n tin u a  a p e sa re  la crisi del s e tto re  dei mezzi di tra sp o rto , au to m o b ili in partico lare . Nel 2012 le im m atrico lazioni 

di au toveicoli sono  d im in u ite  del 20%  circa. S eg u o n o  le a p p a re cch ia tu re  e le ttrich e , ch e  h a n n o  risen tito  s o p ra ttu tto  

della riduz ione  della d o m a n d a  dei p ro d o tti legati al s is tem a casa, specie  e le ttro d o m estic i b ianchi. Metalli e p ro d o tti 

in m eta llo  h a n n o  ac cu sa to  l'assenza di tra ino  da p a r te  dei se tto ri a valle, edilizia in p rim o  luogo . I se tto ri legno  

e  ca rta  e  te ssile  e a b b ig lia m en to  h an n o  fa tto  reg istrare  risultati a ltre t ta n to  negativ i, c o m e  co n se g u e n z a  della
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crisi dei consum i privati. A nche la m eccan ica  s tru m e n ta le , g e n e ra lm e n te  m e n o  p en a lizza ta  grazie al m igliore

p o s iz io n am e n to  su g eo g ra fie  più d inam iche, ha ch iuso  l'an n o  in n ega tivo . M eno m arca ta  è  sta ta  la co n traz io n e  

p ro d u ttiv a  p e r chim ica, c o m p u te r  ed  e le ttron ica , p ro d o tti farm aceu tic i e  a lim en tari e  b ev a n d e , con  gli ultim i d u e  

se tto ri che  h a n n o  c o n tin u a to  a beneficiare , s e p p u re  in p arte , deH 'a-cic lid tà ch e  li cara tte rizza.

1 . 3 .  PRESTITI BANCARI, IN SOLVENZE E A SSICURAZIONI DEL C R E D IT O

La deb o lezza  c o n g iu n tu ra le  italiana si è tra d o tta  in un p e rs is te n te  clim a di sfiducia pe r le fam ig lie  e  le im prese. La 

n atalità  d 'im presa  ha ragg iun to , nel 2012, il valore più b asso  degli ultim i o tto  anni. Le m agg io ri flessioni dei flussi in 

e n tra ta  si so n o  av u te  n ell'industria  m an ifa ttu riera , nelle costruz ion i e  ne ll'ag rico ltu ra . I p restiti bancari alle socie tà  

non  finanziarie si so n o  rido tti del 3,3%, a causa  della co n traz io n e  dell'o fferta  e  di costi di fin a n z iam en to  m olto  

elevati. S eco n d o  la Bank Lending Survey  della BCE, le cond izion i dei f inanziam en ti alle PMI ap p lica te  dalle  b an c h e  

italiane so n o  s ta te  tra le più rigide tra  gli istitu ti di c red ito  d ell'a rea  Euro. La fase recessiva ha ino ltre  p ro d o tto  un 

a u m e n to  dei crediti in so fferenza delle  b a n c h e  verso le im prese  a 83.5 miliardi di eu ro  (70,2 m iliardi nel 2011). 

S ono cresciuti an c h e  i fallim enti, ch e  h an n o  ra g g iu n to  le 12.463 un ità  (+2% risp e tto  al 2011); il 76%  dei de fau lt 

ha rig u a rd a to  so c ie tà  di capitali, il 13% socie tà  di p e rso n e  e  la re s ta n te  p a r te  d it te  individuali. A sub ire  l'im pa tto  

m ag g io re  della rece ss io n e  so n o  stati l'edilizia, il s is tem a m oda , il s is tem a casa e  la p ro d u z io n e  di ben i in term edi.

I . 4 .  e x p o r t  It a l i a

Nel 2012 le esp o rtaz io n i n e t te  so n o  s ta te  l'unica c o m p o n e n te  a offrire un c o n tr ib u to  positivo  al PIL italiano. Il 

saldo  com m erciale , s o s te n u to  dall'am p io  avanzo  dei p ro d o tti non  ene rg e tic i (+74 miliardi), ha rag g iu n to  gli 11 

m iliardi. Q uesto  su rp lu s  si realizza in un c o n te s to  a n n u o  di crescita  del 3,7%  dell'ex p o rt e di fle ss ione  del 5,7% 

deN 'im port. I paesi più dinam ici so n o  stati G iap p o n e  (+19,1%), Stati Uniti (+16,8%) e Svizzera (->-10,8%), in flessione 

risu ltano  le v en d ite  verso  India (-10,3%), Cina (-9,9%) e S p ag n a  (-8,1%). S em p re  nel 2 0 1 2 ,1 p ro d o tti m an ifattu rieri 

in rilevante e sp a n s io n e  all’e s te ro  sono  stati i p ro d o tti petro liferi raffinati (+21,8%), gli articoli farm aceu tic i e chimici 

(+12,5%) e i p ro d o tti a lim en tari e  b ev a n d e  (+6,7%). La crisi ha a c ce le ra to  I processi di tra sfo rm az io n e  del com m ercio  

in ternazionale , fa ce n d o  e m e rg e re  nuovi im p o rtan ti p layer tra i m ercati em erg en ti , ch e  si a g g iu n g o n o  alla storica 

co nco rrenza  te d esca . S ono  avvenu ti m u ta m e n ti an c h e  a livello di im presa. In ternazionalizzarsi tu ttav ia  non  è facile, 

in p a rtico lare  p e r le im prese  di p iccole d im ension i ch e  h an n o  limiti m agg io ri nel g es tire  la com p less ità  d e ll'app roccio  

a m ercati diversi e  lon tan i. A lcune az ien d e  h an n o  ce rc a to  nuovi m odi di a n d a re  all'estero , ad  e se m p io  in serendosi 

nelle c a te n e  p ro d u ttiv e  g lobali (Global Value Chain; GVC) o  a g g re g a n d o s i in Reti d 'im p resa .

I . 5 .  P R O S P E T T I V E  P E R  IL 2 0  I 3

Dalle previsioni SACE e m e rg e  ch e  le esp o rtaz io n i ita liane di ben i c re sce ran n o  del 7,2% nel 2013, c o n fe rm an d o  II 

p ie n o  recu p e ro  dei livelli pre-crisi, av v e n u to  già nel 2011. Le v en d ite  sa ran n o  m e n o  Indirizzate verso  le des tinazion i 

più trad izionali a v an tag g io  delle  e c o n o m ie  em erg en ti . La d ico to m ia  "avanza ti-em erg en ti"  sta  tu ttav ia  cam b ian d o , 

a favore di un q u ad ro  sem p re  più e te ro g e n e o . Da un lato  non  v an n o  s o tto s tim a te  le o p p o r tu n ità  offerte  da alcuni 

paesi avanzati in rip resa (ad es. gli Stati Uniti) o che  h a n n o  su b ito  un Im p a tto  m e n o  m a rca to  dalla crisi (ad es. la 

Svizzera); dall'a ltro  non  b isogna  sop rav v a lu ta re  i BRICS, alle p re se  con  ra llen tam en to  dei tre n d  di crescita  e  prob lem i
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stru ttu ra li. A livello se tto ria le  si co n fe rm a il dua lism o  nelle  perfo rm an ce : in te rm e d i/in v estim en ti e  ag rico li/consum o .

I prim i si a l te rn e ra n n o  nel ruo lo  di traino , graz ie  a se tto ri co m e chim ica, m eccan ica  s tru m e n ta le  e  m etalli, che 

r ie n tran o  nei p ro g e tti di sv iluppo  dei paesi e m e rg e n ti e  nelle  GVC. L'export di ben i agricoli e  di co n su m o  crescerà 

invece più le n ta m e n te  a causa  della  c a d u ta  dei consum i nei m ercati de ll'a rea  eu ro , con  l'e c c e z io n e  dei p ro d o tti 

trad izionali de ll'a lto  di g am m a, se m p re  più d o m a n d a ti dai m ercati em erg en ti.

2 .  LA STRATEGIA

Nel co rso  del 2012, SACE ha o p e ra to  in un c o n te s to  di p rog ress ivo  p e g g io ra m e n to  del q u a d ro  m acroeconom ico , 

d o v u to  al d e te r io ra m e n to  delle  cond izion i econom ico -fin an z ia rie  dei Paesi periferici dell'E urozona, alla flessione 

delle  im portaz ion i de lle  e c o n o m ie  av an za te  ed  alle pe rs is ten ti difficoltà degli in te rm ed ia ri finanziari nel ren d ere  

d ispon ib ile  la liquidità so p ra ttu tto  per tran sazion i di m e d io -lu n g a  d u ra ta , in dollari.

In q u e s to  co n tes to , SACE è tu ttav ia  riuscita a co n fe rm are  gli ob ie ttiv i di P iano Industria le , grazie  al raffo rzam ento  

della co llab o raz io n e  con  la c a p o g ru p p o  Cassa D epositi e  Prestiti, aN 'interno del p ro g ram m a Export Banca, e  con la 

Banca E uropea deg li Investim en ti a s o s te g n o  di p ro g e tti in frastru ttu ra li e  de lle  PMI.

A nche nel 2012 è s ta ta  p e rseg u ita  la s tra teg ia  di fecalizzazione sul c lien te  a d o tta ta  negli ultim i anni, a ttraverso  

l 'am pliam ento  della presenza  territoriale sia a livello dom estico  {con l'apertu ra  dell'ufficio di Brescia e dei SACE Point 

di A ncona e Pescara) che  in ternazionale , (con l'inaugurazione dell'ufficio di M umbai), il co n so lid am en to  delle sedi già 

a reg im e e  la creazione di una specifica d irezione com m erciale  pe r favorire il co o rd in am en to  opera tivo  sul territorio. 

Le azioni di so s te g n o  alle im prese  h an n o  r ig u a rd a to  ino ltre  iniziative m ira te  quali il p ro g ram m a  "Reagire alla crisi" e 

l'offerta di p ro d o tti assicurativi e finanziari d ed ica ti alla piccola e m ed ia  im presa ("PMI No-Stop"), in co llabo raz ione  

con le a ltre  socie tà  del G ruppo.

Nel 2013 SACE p ro seg u irà  il p e rco rso  di a t tu a z io n e  delle  Linee G uida del P iano Industria le  2011-2013, in un 

c o n te s to  m a c ro eco n o m ico  ca ra tte rizza to  da p ro sp e ttiv e  m igliori s o p ra ttu tto  nella se c o n d a  p a r te  d e ll'anno , s ep p u r  

nel p e rm a n e re  di livelli di incertezza  e volatilità p a rtic o la rm e n te  elevati. Il p assag g io  di p ro p rie tà  di SACE a Cassa 

D epositi e Prestiti, p e rfez io n a to  a fine 2012, ren d erà  ino ltre  possib ile  a ttu a re  ulteriori s inerg ie  industriali a s u p p o rto  

del sis tem a P aese  e, in partico lare , de ll'ex p o rt italiano.

3 . INFORMAZIONI SULLA GESTIONE

3.1.  AZIONARIATO E CA PITALE S O C IA L E

In d a ta  9 n o v em b re  2012 Cassa D epositi e Prestiti S.p.A. ha ac q u is ta to  l'in tero  ca p ita le  socia le  di SACE dal M inistero 

dell'E conom ia e de lle  Finanze, av e n d o  ese rc ita to  l'opzione  di acq u is to  di cui all'art. 23-bis del d e c re to  le g g e  6 luglio 

2012, n. 95, co n v e rtito  dalla le g g e  7 a g o s to  2012, n, 135. Il cap ita le  socia le am m o n ta v a  alla fine dell'esercizio  a 

4 .340.053.892 euro, sudd iv iso  in 1.000.000 di azioni del valore n o m in a le  di 4.340,05 euro .

SACE S.p.A. non  p o ss ied e  azioni p ro p rie  n é  della  co n tro llan te .
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3.2. F O RM A ZIO NE DEL RISULTATO D 'E S E R C I Z I O

Di seg u ito  si r ip o r tan o  i p rinc ipali da ti econom ici e pa trim onia li ch e  h a n n o  c o n trib u ito  al risu lta to  del p e rio d o  (Dati 

di Sintesi) e  la ta b e lla  del co n to  econom ico .

DATI DI SINTESI

2012 2011 var.
Premi lordi 299.3 336,1
Sinistri 197,4 55,1 >100%
Riserve tecniche 2.673,6 2.477,4 0%
Investimenti (inclusi altri elementi dell'attivo) 7.517,4 3%
Patrimonio netto 5.808,3 5.713,2 2%
Utile lordo 275,6 43%
Utile netto 184,0 39%
Volumi deliberati 8.519,5 1.44- . .

CONTO ECONOMICO

2012 2011
Premi lordi 299,3 336.1
Premi ceduti in riassicurazione (0,2) (0,7)
Variazione della riserva cremi 56,5 30,4
Premi netti di competenza 355,6 365,9
Oneri per sinistri (197,4) (55,1)
Variazione dei recuperi 190,4
Variazione della riserva sinistri (21,6)(318,1)
Oneri relativi ai sinistri al netto dei recuperi (366,1) 113,6
Variazione della riserva di perequazione 67,4 (40,3)
Utile da nvestimenti dal conto non tecnico 126,4 0,0
Ristorni e partecipazioni agli utili (1.8)
Spese di gestione (57,7) (56,4)
Altri proventi e oneri tecnici 4,6 6,6

Risultato del conto tecnico 126,4 387,6
Altr pioventi e pioventi finanziari 1.092,9 1062,8
Altr oneu e oneti patr mon dii e h \ .nzijn (700,6) (1.177,8)
Utile da investimenti al conto tecnico (126,4) ] 0,0

Risultato della gestione ordinaria 265,9 (115,1)
Proventi straordinari 1,9 4,6
Oneri straordinari (0,5) (1,6)

Risultato del conto non tecnico 267,3 (112,0)
Risultato ante imposte 393,7 275,6

Imposte (138,6) (91,7)
Utile netto 255,1 184,0
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SACE ha realizzato  nell'esercizio 2012 un utile n e t to  di eu ro  255,1 m ilioni in a u m e n to  del 39%  risp e tto  al risu lta to  del

co rrisp o n d e n te  p e rio d o  del 2011 (euro  184 milioni).

Di seg u ito  si c o m m e n ta n o  le principali co m p o n e n ti ch e  h a n n o  co n trib u ito  a ta le  risu ltato :

• i prem i lordi, com plessivam ente pari a eu ro  299,3 milioni sono  in dim inuzione rispetto  all'esercizio p rece d en te  (-11 %);

• la variazione della Riserva Premi risulta positiva e pari ad  eu ro  56,5 milioni;

■ la variazione in a u m e n to  della riserva sinistri (euro  318,1 m ilioni) è d o v u ta  p r in c ip a lm en te  agli im porti relativi 

alle d e n u n c e  di m a n ca to  incasso  nei con fron ti dei d eb ito ri iraniani;

• gli oneri p e r sinistri liquidati a u m e n ta n o  risp e tto  al co rr isp o n d e n te  p e rio d o  dell'eserciz io  2011 e so n o  pari a eu ro  

197,4 milioni.

• la variazione dei recuperi le g a ta  alla g e s tio n e  dei crediti da su rroga  pari ad  eu ro  149,4 milioni, risulta in 

d im in u z io n e  risp e tto  all'esercizio p re c e d e n te  (euro 190,4 milioni);

• le sp ese  di g e s tio n e  (eu ro  57,7 milioni) r isu ltano  s o stan z ia lm en te  in linea con  q u e lle  dello  scorso  esercizio e 

inc ludono  una  variazione in a u m e n to  riconducib ile  e s sen z ia lm e n te  al co s to  del pe rsona le ;

• il risu ltato  del co n to  non  tecn ico  (al n e tto  della g e s tio n e  strao rd inaria) è positivo  e pari a eu ro  265,9 milioni.

3.3. VOLUMI

Gli Im pegni assicurativi d e libera ti ne ll'an n o  2012 (m isurati in te rm in i di q u o ta  ca p ita le  ed  interessi), risu ltano  pari

a eu ro  8.519,5 m ilioni. I nuovi im pegn i si so n o  d ire tti p rin c ip a lm en te  verso  l'U nione Europea (41,1%), le A m eriche

(21,5%) e gli Altri Paesi Europei e della C om unità  deg li S tati In d ip e n d en ti (16,8%).

Impegni deliberati nell'esercizio 2012 per area geo-economica

Sd'ia' <na
As;a Oentaie 
ed Ocean a 
6 ,0%

A'tr: paesi 
eurooe eCS'

21,5%
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I se tto ri industriali m a g g io rm e n te  in teressa ti da ll'a ttiv ità  di SACE so n o  stati il s e tto re  B anche (18,1%), il s e tto re  

Oil&Gas (12,4%) e il s e tto re  E lettrico (10,7%).

Impegni deliberati nell'esercizio 2012 per settore

A:r settori 3ancne

Cinico/ infrastrutture
Petroicn m co e Cosrruzon 
8.0%

Gli im pegn i d e libera ti so n o  relativi p rin c ip a lm en te  alle G aranzie Finanziarle (55,9%), alle polizze C redito  A cquiren te 

(21,2%) ed  alle polizze C redito  Fornitore (11,3%).

Impegni deliberati nell'esercizio 2012 per prodotto

Gdranz ò
P:nanz . nt.
3Ml Atr prode: 
3,0%

luzion,
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3.4. EVOLUZIONE DEL PORTAFOGLIO ASSICURATIVO: LE GARANZIE FINANZIARIE P E R  L 'iNTERNA­

ZIONALIZZAZIONE

Nel corso  del 2012 SACE ha rilasciato 361 n u o v e  g aran z ie  co n tro  le 290  rilasciate nell'eserciz io  p re c e d e n te , p e r un 

am m o n ta re  finanzia to  pari a eu ro  396 m ilioni (+37%  risp e tto  al 2011) ed  un im p e g n o  assu n to  di eu ro  254 m ilioni 

(+40%  risp e tto  al 2011). Nel d e ttag lio , circa il 74% de lle  g a ran z ie  so n o  s ta te  rilasciate a favore di PMI, m e n tre  la 

re s ta n te  p a r te  ad  im prese  con  fa ttu ra to  c o m p reso  tra  50 e  250  m ilioni di eu ro . Il fa ttu ra to  m ed io  un itario  delle

im prese  affidate  è pari a eu ro  35 milioni, di cui circa il 51% deriva dall'a ttiv ità  di expo rt.

Garanzie per l'in ternazionalizzazione: esercizio 2012

Portafoglio  to ta le Portafoglio  PMI

Numero di garanzie rilasciate 361 266

Fatturato medio € 35 min €17 min

% media di fatturato export 0,51 0,53

Importo mutui garantiti € 396 min € 207 min

Importo mutui erogati € 235 min € 113 min

€ 254 min € 119 min

Il po rta fog lio  accu m u la to  n e ll'an n o  p re sen ta  una c o n c en traz io n e  nelle  regioni del C entro-N ord , con il 26% delle  

ga ranz ie  rilasciate a favore di im p rese  del V eneto, il 24%  a favore di im prese  dell'Em ilia R om agna, il 14% a favore di 

im prese  della L om bardia e  il 9 % a favore di im prese  del P iem on te . La d is tr ib u z io n e  se tto ria le  dei m utu i garan titi 

reg istra una p reva lenza  nel s e tto re  del co m m erc io  e  servizi (18%), della  m eccan ica  (17%) e della m etallu rg ia 

(1 5%). La d es tin az io n e  p rev a len te  è  relativa all'acqu isto , riqualificazione o rinnovo  di im pian ti e  m acch inari (21%), 

investim enti all'estero  (20%) e acq u is to  e r is tru ttu raz io n e  di ben i im m obili (9%). Nel co rso  d e ll'an n o  sono  stati 

liquidati indennizzi p e r eu ro  8,4 milioni, in d im in u z io n e  risp e tto  a ll'an n o  p re c e d e n te  (eu ro  11 milioni) e  so n o  stati 

e ffe ttua ti recuperi pe r eu ro  2,6 milioni (euro 4,3 milioni nel 201 1 ). Nel co rso  del 2012, 98 im p rese  h a n n o  benefic ia to  

della so sp e n sio n e  dei p ag a m e n ti de lle  ra te  cap ita le  ai sensi dell'Avviso C o m u n e  ABI del 3 a g o s to  2009, p e r un 

im p o rto  com pless ivo  di e u ro  16 milioni.
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3.5. PREMI

Nel 2012 i prem i lordi so n o  s ta ti pari a eu ro  299,3 milioni, g en e ra ti pe r eu ro  278,7 milioni da lavoro d ire tto  e  per 

eu ro  20,6 milioni da lavoro Ind ire tto  (riassicurazione attiva). R ispetto  al 2011 si è  reg istra ta  una  riduz ione  d e l l '1 1%.

I p ro d o tti ch e  h an n o  m a g g io rm e n te  co n trib u ito  alla g en e ra z io n e  di p rem i so n o  la polizza C redito  A cqu iren te  

(45,0%), le G aranzie F inanziarie (31,9%) e la polizza C redito  F orn ito re (6%).

Premi lordi per prodotto

Garanz'a
Rn. ni 3MI Altri 

_ . 2,4% Prodot!
n v esrn en :

31,9%

I se tto ri industriali ch e  h a n n o  m a g g io rm e n te  co n c o rso  alla g en e ra z io n e  di prem i risu ltano  e sse re  il s e tto re  Oil&Gas 

(19,0%), il s e tto re  B anche (15,1%) ed  il s e tto re  A eronau tico  e N avale (9,6%).

Premi lordi per settore industriale

Costruzioni
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3.6. SINISTRI

Nel 2012 so n o  stati e ro g a ti indennizzi p e r un im p o rto  to ta le  di eu ro  197,4 milioni, su p e rio re  al co rrisp o n d e n te  

valore reg istra to  nel 2011, pari ad  eu ro  55,7 milioni. L’a u m e n to  è  d o v u to  s o p ra ttu tto  agli indenn izzi riferiti a polizze 

Iran causati dalle difficoltà de lle  co n tro p a rti iran iane  ad  o n o ra re  i p a g a m e n ti pe r le sanzioni im p o ste  al Paese da 

ONU e UE ch e  h an n o  p o r ta to  alla ch iusura p re sso ch é  to ta le  dei canali di p a g a m e n to . Per q u a n to  riguarda  i sinistri 

di na tu ra  com m erc ia le  i se tto ri più colpiti so n o  stati il s ideru rg ico  e  il m eccan ico .

3.7. R E C U P E R I

Nel 2012 si so n o  reg istrati recuperi di s p e tta n z a  SACE d erivan ti dai crediti sovrani pari a circa e u ro  125 milioni a 

cui h an n o  co n trib u ito  p e r la m ag g io r p a r te  Iraq ed  Egitto. Per q u a n to  rigua rda  i recupe ri com m erciali, il to ta le  di 

s p e ttan za  SACE nel 2012 a m m o n ta  a circa eu ro  15,8 milioni riferiti p rin c ip a lm en te  a ll'acco rdo  tra n sa ttiv o  con un 

co rp o ra te  m essicano .

3.8. P O R T A F O G L IO  RISCHI

L'esposizione to ta le , ca lco la ta  co m e so m m a dei crediti e  de lle  g a ran z ie  p e rfez io n a te  (cap itale  ed  interessi), risulta

pari a eu ro  32,9 m iliardi, in d im in u z io n e  del 4.9°'o r isp e tto  a fine 2011 e  qu ind i in c o n tro te n d e n z a  risp e tto  ai risultati 

di fine esercizio degli anni p rece d en ti. Il fe n o m e n o  è d ire tta  co n se g u e n z a  di una  d im in u z io n e  del po rta fog lio  

garanz ie  (che ra p p re se n ta  il 97,7%  de ll'e sposiz ione  com plessiva) ch e  si riduce  del 5,10/o risp e tto  a fine esercizio

2 0 1 1 : n o n o s ta n te  il p e rfez io n am en to  in corso  d a n n o  di o p eraz ion i di d im en s io n e  rilevante, il flusso in e n tra ta  non 

è riuscito  a c o m p e n sa re  i natu rali rientri, i num erosi p re p a g a m e n ti (parziali e to tali) su g rand i o p eraz ion i n o n ch é  

i sinistri in corso  nell'anno . Il po rta fo g lio  crediti ha reg istra to  un  a u m e n to  del 3,7% risp e tto  ai dati di fine 2011: 

l 'in c rem en to  è  da im p u ta re  s o p ra ttu to  alla c o m p o n e n te  sovrana  c h e  ra p p re se n ta  il 98,1%  del to ta le  cred iti ed  è 

a u m e n ta ta  del 5,5% risp e tto  a fine 2011.

Esposizione to ta le  di SACE

Quota capitale ea interessi (importi ir euro rr. honi) 2012 2011 var.
P ortafoglio
Garanzie perfezionate 32.193.16 33.928,10 -5,1%
quota capitale 27.531,72 ' 28.884,91 -4,7%
quota interessi 4.661,44 5.043,2 -7,6%

Crediti performing 744,1 717,7 3,7%
Esposizione to ta le 32.937,3 34.645,8 -4,9%

L'analisi per area  g e o -ec o n o m ic a  ev idenzia  la m a g g io re  esp o s iz io n e  verso  i paesi deH 'U nione E uropea (37,2%, 

risp e tto  al 34,5%  del 2011 ), ed  in pa rtico la re  verso  l'Italia, ch e  rim ane al p rim o  p o s to  in te rm in i di co n c en traz io n e , 

p u r con un p eso  relativo p re sso ch é  invariato. C resce an c h e  l'esposiz ione  su "Altri paesi eu ro p e i e  CIS" (da 24,2%  

a 25,2%) e "Asia O rien ta le  ed  O ceania" (da 9,7%  a 10,3%). D im inuisce l'esposiz ione  sia nei paesi dell'Africa S ub­

S ahariana (da 1,8% a 1,3%) ch e  del M edio O rien te  e N ord Africa (da 17,7% a 14,1%). R im angono  p re sso ch é  stabili le 

esposizioni verso  le A m eriche.
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Esposizione totale per area geo-economica (%)

Africa
Asia or enra e Sub Sahariana 
e Oceania 1,3%
10,3%

Amer-
11,9%

MedoOreme 
e \ord Afr ca

A :r paes 
europei eCSi 
25 ,2%

A nalizzando il solo po rta fo g lio  p e rfez io n a to  in q u o ta  cap ita le  (e qu ind i l'effettiva Exposure a t  D efault alla d a ta  di 

rilevazione) la co n c en traz io n e  sull'Italia d im inu isce  dal 26,2%  al 25,3%  (pur r im a n e n d o  al p rim o  posto ). A um en ta  di

co n tro  il valore rilevato sui prim i dieci paesi, ch e  p assa  dal 68,8%  di fine 2011 al 71,4%.

L'analisi pe r tipo log ia  di rischio ev idenzia una  co n traz io n e  p a rtic o la rm e n te  a c c e n tu a ta  del rischio sovrano

(-21,9%, p e r e ffe tto  dello  sp o s ta m e n to  d e ll'esposiz ione  Iran in Riserva Sinistri) e  sui rischi accessori {-47%, per la 

n a tu ra le  scad en za  di alcuni rilevanti rischi di in d e b ita  e scu ss io n e  di fidejussioni). L 'esposizione sul rischio p rivato

-  c o n s id e ran d o  sia il rischio di c red ito  sia gli surety b o n d  -  resta  la più e levata , con  un ' inc idenza  pari all'86,5%  del 

to ta le  del po rta fo g lio  (pur reg is tran d o  anch 'essa  una  co n traz io n e  del 2,4% risp e tto  2011).

Portafoglio G aranzie -  Esposizione per tipo log ia di rischio
(im porti in euro milioni)

2012 [ 2011 var.
Tipo di rischio
Rischio Sovrano 1.763,0 2.257,6 -21,9%
Rischio Politico 1.739,5 1.817,8 -4,3%
Rischio Privato 23.820,8 24.416,2 -2,4%
Rischi Accessori 208,5 393,3 -47,0%
Totale M fei7.S31 ,7 28.884,9 -4,7%

A ll'Interno del rischio p rivato  si ev idenzia l 'au m en to  del rischio co rp o ra te  -  ram o c red ito  -  del 15,1 %, e  del rischio 

b anche , +14,3% . Di contro , si so tto lin ea  una  fo rte  c o n traz io n e  d ell'e sp o siz io n e  sul rischio co rp o ra te  -  ram o  cauzioni

-  del 22,8%: lo svincolo di fidejussioni di e lev a to  im p o rto  non  e s ta to  c o m p e n s a to  dalla finalizzazione di n uove 

operaz ion i. La c o m p o n e n te  rischi s tru ttu ra ti m ostra  una significativa r id u z io n e :-19,2% , su c o rp o ra te  con  collaterali, 

p e r e ffe tto  dei norm ali rientri e di p re p a g a m e n ti su g rand i operaz ion i; -44,1 % su finanza s tru ttu ra ta  per il p assag g io  

a riserva sinistri d e ll'esposiz ione  Iran.
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2012 2011 var.
Tipo Rischio !
Corporate - ramo credito 10.090,7 8.767,5 15,09%
Banking 1.973,8 1.726,2 14,34%
Aeronautico (AssetSased) 538,6 531,1 1.41%
Corporate con collaterali 2.259,0 -19,20%
Project Finance 4876,7 4.937.7 -1.24%
Finanza Strutturata 695,5 1.243,9 -44,09%
Corporate - ramo cauzioni 3820,3 4.950.7 -22,83%
Totale 23.820,8 24.416,2 -2,44%

L'analisi p e r se tto re  co n tin u a  a reg istrare  un  fo rte  livello di co n c en traz io n e , con  I prim i c in q u e  se tto ri che 

ra p p re se n ta n o  II 67,6%  del po rta fo g lio  p riva to  to ta le . Il s e tto re  p rev a len te  rim an e  OII&Gas con  un Incidenza pari al 

26% e un a u m e n to  del 2,9%  risp e tto  al 2011.

3 . 9 .  R IS E R V E  T E C N I C H E

Le Riserve T ecniche so n o  ca lco la te  a co p e rtu ra  della Best Estimate d e te rm in a ta , p e r la c o m p o n e n te  Riserva Premi, 

tra m ite  m e to d o lo g ia  CreditMetrics (calco lando  la pe rd ita  a tte sa  d ell'in te ro  po rta fo g lio  fino al run off de llo  stesso), 

m e n tre  per la Riserva Sinistri nel r isp e tto  del princ ip io  di p ru d e n te  valu taz ione , In b a se  all'analisi o g g e ttiv a  di 

c iascun sinistro. V iene Inoltre d e te rm in a to  un ca ricam en to  di sicurezza {'risk m arg iri) a co p e rtu ra  delle  c o m p o n en ti 

non  market-consistent p resen ti nel m o de llo  di calcolo.

Il valore com plessivo  è  d e te rm in a to  co m e so m m a di:

• Riserva p e r frazioni di p rem io , pari a eu ro  1.283,5 m i l i o n i ,  ca lco la ta  p e r la q u o ta  di rischio n o n  m a tu ra ta  sulla b ase  

dei prem i lordi contabilizza ti. L 'accan to n am en to  è  d e te rm in a to  con  II m e to d o  del prò rata temporis;

• Riserva rischi in corso, pari a eu ro  350 milioni;

• Riserva Sinistri, pari a eu ro  592 milioni;

• Riserva di P ereq u az io n e  del Ram o Credito, pari a eu ro  4 4 8 ,1 milioni.

3 .  I O .  INVESTIMENTI

L'attività di g e s tio n e  finanziaria di SACE si svolge lu n g o  le lìnee g u ida  d e t ta te  dal Consiglio  di A m m in istraz ione ed  

ha com e obb ie ttiv i:

• l'o ttim izzazione della s tru ttu ra  del capitale;

• la g e s tio n e  della liquidità al fine di realizzare un equilibrio  patrim on ia le ;

• il b ilan c iam en to  dei rischi assun ti dalle attiv ità  di co re business, insiti nel po rta fo g lio  garanz ie .

Tale s tra teg ia  è  a t tu a ta  con  una  g e s tio n e  In teg ra ta  di asset-liability management, realizzata a ttrav erso  l'im piego  di

s tru m e n ti con  lim itato  profilo  di rischio ed  elevata  liquidità.

Il to ta le  degli asseta fine 2012 è pari a Euro 7.504,1 min ed  è c o m p o s to  nel s e g u e n te  m odo: il 63,6%  risulta investito  

In obb ligazion i, I'8,3% in OICR, lo 0,5% In azioni ed  II 27,6%  in s tru m e n ti m o ne tari.
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Composizione del portafoglio investimenti per a sse t class

Il p o rta fog lio  im m obilizzato , pari a Euro 1.625,4 m in, ra p p re se n ta  il 21,7%  del to ta le  degli a s s e t ed  è  co stitu ito  

esc lu siv am en te  da titoli obb ligazionari, di cui ì'87,6%  governativ i. La d u ra tio n  è  pari a 3,72 anni, m e n tre  il ra ting  

m ed io  di po rta fog lio , pari a BBB+, ha ev id en z ia to  una  riduz ione  di d u e  notch  r isp e tto  a fine 2011. In p artico lare  

ricordiam o co m e l'Italia ab b ia  su b ito  nei prim i d u e  m esi del 2012 il dow ngrade  da p a r te  de lle  tre  principali ag e n z ie  

di rating , conclusosi il 13 luglio 2012 con  M oody 's ch e  ha p o r ta to  la sua v a lu taz io n e  d a  A3 a Baa2.

Il po rtafoglio  investim enti, pari ad  Euro 5.878,7 min, è c o m p o sto  pe r il 53,6%  da obbligazioni, pe r n  0,6% da OICR 

a co n te n u to  obb ligazionario  ed  azionario, per l'0,7% da azioni e pe r il 35,2% da s trum en ti di m o n ey  m arket. La 

c o m p o n e n te  obbligazionaria  del portafog lio  investim enti ha una duration, c o e re n te m e n te  con le linee gu ida  sulla 

liquidità degli investim enti n o n ch é  con le a tte se  su ll'an d a m en to  dei tassi, pari a 0 ,44 anni. Il rating m ed io  di portafoglio , 

per la sola c o m p o n e n te  obbligazionaria  rap p re sen ta ta  per il 59,6% da Titoli di S tato  italiani, è  pari a BBB.

3 . 1 1 .  RIASSICURAZIONE, RELAZIONI CON LE ALTRE E X P O R T  CR ED IT A GE NCY  (E C A )  E RAPPORTI 

INTERNAZIONALI

La politica riassicurativa a d o tta ta  da SACE, finalizzata al m a n te n im e n to  ed  al m ig lio ram en to  dell'equ ilib rio  tecnico , 

ha co m e co n tro p a rti opera to ri del m e rca to  di e lev a to  ra ting  e  di livello in te rnaz iona le . Per q u a n to  riguarda  le 

relazioni con altre  ECA si seg n a la  che  ad  ogg i SACE ha sig la to  23 accordi di ria ssicu razione  con  a ltre  a g e n z ie  di 

c red ito  a ll'espo rtaz ione . Nel 2012 SACE ha conc lu so  un acco rd o  di co o p e ra z io n e  con  EXIAR -  la n uova agenzia 

russa per l 'assicu raz ione del c red ito  a ll'e sp o rtaz io n e  e gli Investim en ti con tro lla ta  dalla Banca di sv iluppo  russa 

V n esh eco n o m b an k  -  volto  a rafforzare le o p p o r tu n ità  com m erciali e d 'in v es tim en to  all'estero , in pa rtico la re  nei 

rispettivi m ercati di rife rim en to  e  in quelli d e ll'a rea  CSI. Nel co rso  d e ll'an n o  SACE è  s ta ta  ino ltre  adv iso r di EXIAR, 

ed  ha fo rn ito  all’ECA russa servizi di co n su len za  e  un p ro g ram m a  di fo rm a z io n e  tecn ica  in c en tra to  su p rodo tti, 

p rocessi, g e s tio n e  e  v a lu taz ione  dei rischi.

3 .  I 2 .  R IC E R C A  E S V I L U P P O

SACE ha s o s te n u to  co m e sp ese  di ricerca e  sv iluppo  i costi di sv iluppo  relativi al lancio  dei nuovi p rodo tti, 

in te ram en te  sp esa ti nell'anno .
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3. I 3. G E S T I O N E  DEI R IS CHI

La g es tio n e  dei rischi è  b a sa ta  sulla c o n tin u a  evo luz ione  dei p rocessi, de lle  risorse u m a n e  e delle  te cn o lo g ie  

Im p ieg a te  e  risulta in teg ra ta  nei flussi decisionali (risk-adjustedperformance). Le fasi di iden tificazione, m isurazione  

e con tro llo  dei rischi so n o  e lem en ti fo n d an ti di u n a  v a lu taz io n e  co n g iu n ta  de ll'a ttivo  e  del passivo  az iendale  

seco n d o  le migliori te c n ic h e  di asset liab ility  management.

La socie tà  a t tu a  il p ro cesso  di g e s tio n e  dei rischi in linea con  i principi ispiratori della  n o rm a tiva  di vigilanza.

I rischi m a g g io rm e n te  significativi sono  riconducibili a d u e  tipologie :

• Rischio tecnico: in teso  co m e rischio di sottoscrizione.

Sul p o rta fog lio  garanz ie  di SACE è il rischio di Incorrere in p e rd ite  e c o n o m ich e  derivan ti d a ll 'a n d a m e n to  

sfavorevole della sinistralità effettiva r isp e tto  a quella  s tim ata  (rischio tariffazione) o da sco s tam en ti tra il costo  

dei sinistri e q u a n to  riservato  (rischio di riservazione). E ntram bi i rischi so n o  g o v ern a ti a ttrav e rso  l'adozione  di 

p ru d en ti po litiche  di pricing e riservazione, defin ite  s eco n d o  le migliori p ra tich e  di m ercato , po litiche  assun tive , 

te cn ich e  di m o n ito rag g io  e  g e s tio n e  attiva del porta fog lio .

• Rischio di mercato: rischi genera ti dall'operativ ità sui m ercati riguardan ti gli s trum en ti finanziari, le valu te  e le 

merci, g es tito  tram ite  te cn ich e  di asset-liability management e m a n te n u to  en tro  livelli p red e te rm in a ti a ttraverso  

l'adozione di linee gu ida in te rm ini di assetallocation e  m odelli quan tita tiv i di m isurazione del rischio (MarketVaR).

V engono inoltre identificati e ove, necessario, misurati e mitigati a ttraverso  adeguati processi di gestione, i seguen ti rischi:

■ Rischiodi liquidità: rischio ch e  la socie tà  non  sia in g rad o  di liqu idare  investim en ti ed  a ltre  attiv ità  pe r rego lare  

le p ro p rie  obb ligazion i finanziarie alla scad en za  senza  inco rrere  in perd ite . Per i p o rta fog li assicurativi non  sono 

rilevabili significativi rischi di liquid ità in q u an to , in ag g iu n ta  a fo rm e te cn ich e  di so tto sc riz io n e  che  co n se n to n o  

u na  ripa rtiz ione  nel te m p o  della liqu idaz ione  d e ll'ev en tu a le  sinistro , la politica deg li investim en ti è s tre t ta m e n te  

co e re n te  con le specifiche es ig e n ze  di liquid ità degli stessi. Tutti gli s tru m e n ti c o n ten u ti nei p o rta fog li di 

neg o z iaz io n e  a c o p e rtu ra  delle  riserve tecn ich e  so n o  riconducibili a titoli n egoz ia ti su m ercati reg o lam en ta ti, e 

la rid o tta  vita m ed ia  del co m p lesso  deg li investim en ti assicura una  rap ida  ro ta z io n e  deg li stessi.
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• Rischio operativo: rischio di sub ire  p e rd ite  derivan ti d a ll'in ad eg u a tez za  o dalla  d isfunzione  di p rocedu re , 

risorse u m a n e  e sistem i in tern i o p p u re  da even ti eso g en i. SACE e ffe ttu a  p e r io d ic a m e n te  valu tazioni qualita tive  

dei po tenziali fatto ri di rischio [Risk Self Assessment), rileva e  storicizza le p e rd ite  o p era tiv e  effe ttive  a ttraverso  

il p ro cesso  di Loss Data Collection. Q uesti da ti r a p p re s e n ta n o  l'input del p ro cesso  di m isu razione  e  g e s tio n e  dei 

rischi opera tiv i in linea con  le bestpractice di m ercato .

• Rischio reputazionale: il rischio di d e te r io ra m e n to  dell'im m ag in e  az ien d a le  e di a u m e n to  della conflittualità  

con  gli assicurati, d o v u to  an c h e  alla scarsa qualità  dei servizi offerti, al co llo cam en to  di polizze non  a d e g u a te

o al c o m p o r ta m e n to  della re te  di vend ita . In SACE ta le  rischio è  fo r te m e n te  m itig a to  dai presid i es is ten ti in 

m ateria  di controlli in tern i e  g e s tio n e  dei rischi, quali ad  e se m p io  quelli co stitu iti d a ll'a ttiv ità  svo lta  dal Servizio 

Compliance, n o n c h é  d a ll'ad o z io n e  di specifiche p ro c e d u re  in te rn e  a t te  a re g o la m e n ta re  l'opera tiv ità  di SACE.

• Rischio legato all'appartenenza al gruppo: rischio di "contagio", in teso  co m e  rischio che , a seg u ito  del 

rap p o rti in terco rren ti da ll'im presa con le altre  en tità  del g ru p p o , s ituazioni di difficoltà ch e  in so rg o n o  in un 'en tità  

del m e d es im o  g ru p p o  p o ssa n o  p ro p ag ars i con effetti nega tiv i sulla solvibilità d e ll'im presa  stessa; rischio di 

conflitto  di interessi.

• Rischio di non conformità alle norme: il rischio di inco rrere  in sanzion i g iud izia rie  o am m in istra tive , sub ire  

p e rd ite  o d ann i repu taz io n a ll in c o n seg u en z a  della m a n ca ta  o sse rv an za  di leggi, reg o lam en ti o p rovved im en ti 

de lle  A utorità di vigilanza ovvero  di n o rm e  di a u to re g o la m e n ta z io n e , quali s ta tu ti, codici di c o n d o tta  o codici 

di au tod isc ip lina ; rischio d e riv an te  da m odifiche sfavorevoli del q u a d ro  n o rm a tivo  o deg li o rie n tam en ti 

g iurisp rudenziali.

La funzione  Risk Management:

• P ro p o n e  le m e to d o lo g ie , sv iluppa i m odelli ed  i sistem i di m isu razione  e con tro llo  dei rischi, p ro p o n e n d o  gli 

a c ca n to n a m e n ti relativi, a ttrav erso  sistem i di va lueatrisk ;

• im p lem en ta  i sistem i di m isu razione  e con tro llo  in teg ra to  del ra p p o rto  r isch io /ren d im en to  e della creazione  di 

valore afferenti alle s ingo le  un ita  risk taking, m o n lto ra n d o  la co rre tta  a llocaz ione  del cap ita le  econom ico ;

• conco rre  alla defin izione dei limiti operativ i a sseg n a ti alle funzioni az iendali, se g n a la n d o  even tuali violazioni dei 

limiti fissati al Consiglio  di A m m inistraz ione, all'Alta d irez ione  ed  alle funzioni s tesse;

■ assicura la m isu razione  e il con tro llo  in teg ra to  de ll'e sposiz ione  com plessiva  a rischio a ttrav erso  la p red isposiz ione  

di p ro ced u re  p e r la rilevazione, la va lu taz ione , il m o n ito rag g io  ed  il reporting dei rischi, c o m p reso  le analisi di 

scenario  e  gli stress test;

• su p p o rta  le funzioni az iendali in te re ssa te  nella defin iz ione  dei livelli di riservazione;

• p red isp o n e  la repo rtis tic a  p eriod ica  su ll'evo luzione dei rischi assun ti e sulla p re sen za  di even tua li ano m alie  e 

scon finam en ti, p ro v v ed en d o  a tra sm e tte r la  al Consiglio  di A m m inistraz ione, all'Alta d irez io n e  ed  ai responsab ili 

delle  Funzioni opera tive ;

• m on ito ra  le o peraz ion i volte all'o ttim izzazione della s tru ttu ra  del cap itale , della g e s tio n e  delle  riserve e  della 

liquidità (ALM);

• co llabora con le altre funzioni e o rgan i p rep o s ti al contro llo , sia in tern i ch e  es te rn i, inv iando  periodici flussi 

Inform ativi.
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Il p ro cesso  di riskgovernance  è affidato , in a g g iu n ta  a q u a n to  p rev isto  da S ta tu to , ai seg u e n ti organi:

• C om itato  di D irezione: esam in a  e cond iv ide  le s tra teg ie  e  gli ob ie ttiv i di SACE e delle  a ltre  S ocietà del G ruppo: 

valida e  m o n ito ra  i p iani opera tiv i di business; e sam in a  tem i e  p ro b le m a tich e  ch iave  rigua rdan ti a sp e tti di 

indirizzo g es tio n a le  ed  opera tiv i di SACE e delle  S ocie tà  del G ruppo ;

• C om itato  O perazioni: e sam in a  le o peraz ion i di c a ra tte re  assun tivo , gli indennizzi, le r is tru ttu raz ion i ed  altre  

operaz ion i rilevanti e  ne valu ta  l'am m issib ilità co m p a tib ilm e n te  con  le linee g u id a  p e r la g e s tio n e  della posiz ione  

di rischio com plessiva  defin ite  dal R iskM anagem ent;

• C om itato  Investim enti: defin isce p e r io d icam en te  le s tra teg ie  az iendali di in v e stim e n to  dei porta fog li, al fine di 

o ttim izzare il profilo  r isch io /ren d im en to  della g e s tio n e  finanziaria e la r isp o n d en z a  alle Linee G uida d efin ite  

dal CdA. M onitora l'a n d a m e n to  g es tio n a le  e p ro sp e ttic o  de lle  p e rfo rm a n ce  deg li investim en ti, seg n a la n d o  

even tuali critic ità alle Funzioni co m p e ten ti. P ro p o n e  a ll'O rgano  D eliberan te  l'ag g io rn a m e n to  de lle  Linee G uida 

sulla g e s tio n e  finanziaria;

• Comitato Grandi Rischi: esam ina le posizioni caratterizzate da esposizioni rilevanti, analizzando so tto  il profilo 

andam enta le , prospettico  e  gestionale il livello di concentrazione dei rischi tecnici (rischio paese, rischio di settore, 

rischio controparte; e  dei rischi finanziari; provvede, co eren tem en te  con le linee guida per la gestione della posizione 

di rischio com plessiva definite dal Risk M anagem ent, a delineare e  segnalare orien tam enti idonei a migliorare la qualità 

com plessiva del portafoglio, a prevenire il deterio ram ento  delle esposizioni e rendere più efficaci i processi di recupero:

■ C om itato  S inergie C om m erciali e P rodotti: p resid ia  e  p ro m u o v e  lo sv iluppo  di s inerg ie  com m erciali tra  le Società 

del G ruppo  g a ra n te n d o  un co o rd in a m e n to  delle  azioni com m erciali e  m o n ito ra n d o  il livello di c o p e rtu ra  

della clien tela; valu ta  n u o v e  iniziative com m erciali e  o p p o r tu n ità  di sv iluppo  del b u s in ess  a livello di G ruppo, 

in re laz ione  alle linee gu id a  s tra teg ich e  defin ite ; e sam ina  il po rta fo g lio  p ro d o tti del G ruppo  e le p ro p o s te  di 

policy p ro d o tto , v a lu ta n d o  po tenziali s inerg ie  e  g o v e rn a n d o  possibili rischi di so v rapposiz ione . Analizza inoltre 

le p ro p o s te  di sv iluppo /res ty ling  dei p ro d o tti SACE; s o tto p o n e  le te m a tic h e  rilevanti al C om ita to  di D irezione.

3. I A. R I S O R S E  UMANE

Al 31 d ic em b re  2012 il p e rso n a le  d ip e n d e n te  a m m o n ta  a 451 un ità . Nel corso  dell'eserciz io  so n o  s ta te  a s su n te  27

risorse e  19 risorse h an n o  ce ssa to  il loro ra p p o rto  di lavoro.

Ripartizione del personale per inquadramento

Inquadramento N. Composizione
Dirigenti 26 5,8%
Funzionari 200 44,4%
Impiegati 225 49,8%
Totale 451 100%

Ripartizione del personale per fascia d'età

Fascia d'età Com posizione Variazione
0.4% -63%

Da 26 a 35 anni 29.7% -0,3%
Da 36 a 55 anni 58,8% -2,9%

1 1,1%
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Ripartizione del personale per tito lo  di studio
Titolo di studio Com posizione Variazione
Laurea 59%

41%

I dati ev id en z ian o  un co n so lid a m e n to  del ta sso  di sco la rizzazione de lle  riso rse a s eg u ito  di u na  cresc ita  co s ta n te  

rilevata negli ultim i anni. P ro se g u o n o  per tu tti i d ip e n d e n ti i p ro g ram m i di fo rm azione, in partico la re  linguistica 

(G enera/ e  Business English) e m a n ag e ria le  (e.g .-.People Management, Lean Sigma, C om un icaz ione  Efficace, Problem 

Solving, Leadership ecc.) o ltre  alla fo rm azione o b b lig a to ria  p rev ista  dalla le g g e  (D. Lgs. 231 /2001 ; D. Lgs. 196/2003; 

D. Lgs. 81/2008). Il p iano  di fo rm az io n e  az ien d a le  mira a p o te n z ia re  le specifiche c o m p e te n z e  pro fessionali rich ieste  

dalle  d iverse  a ree  di attiv ità , sv iluppare  le capac ità  m a nageria li e  di leadership nec essa rie  alla g e s tio n e  della 

co m p less ità  e  del ca m b ia m e n to  e  su p p o r ta re  la c reazione  e  cond iv is ione  della  co n o scen z a . La fo rm azione che  

ha in te ressa to  la to ta lità  dei d ip e n d e n ti p ro se g u e  su livelli p a r tico la rm en te  elevati ed  a m m o n ta  p e r il 2012 a circa 

20.000 o re  di form azione.L a re tr ib u z io n e  lorda m ed ia , al n e t to  delle  q u o te  in d e n n izza te  dall'lnps, p e r d ip e n d e n te  è 

s ta ta  pari a 58 mila eu ro  con u na  d im inuz ione  dell'1 ,69%  risp e tto  all'esercizio p re c e d e n te  riconducib ile  alla politica 

di e sod i av v e n u ta  negli ann i p rece d en ti. Il co sto  del lavoro m ed io  è  risu lta to  pari a 90 mila e u ro  con  un a u m e n to  

del 5% risp e tto  all'esercizio.

3 .  I 5 .  C O N T E N Z IO S O

Al 31 d ic em b re  2012 la S ocie tà  è  p a r te  in n. 41 con tenzio si, in larga m a g g io ran za  relativi ad  im pegn i assicurativi 

a ssun ti in ep o c a  p re c e d e n te  al 1998. In partico lare , il co n ten z io so  passivo  co m p re n d e v a  n. 31 posizioni, p e r un 

im p o rto  p o te n z ia le  s tim ato  di circa eu ro  45,5 milioni, m e n tre  quello  attivo  rigua rda  n. 10 posizioni, per un valore 

com plessivo  delle  rich ies te  giudiziali di circa e u ro  220 milioni.

3 .  I 6 .  C O R P O R A T E  G O V E R N A N C E  E M O D E L L O  DI OR GA N IZZA ZIO NE D .  L G S .  2 3  I / O  I 

SACE o p e ra  a ttrav erso  un  m o de llo  tra d iz ionale  di am m in istraz io n e  e  con tro llo . Lo S ta tu to  p revede , quali principali 

organ i socie tari l'A ssem blea dei Soci, il C onsiglio di A m m in istraz ione, il P res iden te , l'A m m inistratore D elegato , il 

Collegio S indacale e  il D irigen te P reposto . La g e s tio n e  di SACE si b asa  su principi di legalità  e  tra sp a re n za  p ersegu iti 

an c h e  a ttrav e rso  l'adozione  di un im p ian to  di p rev en z io n e  co s titu ito  dal:

• M odello  di O rgan izzazione, G estione  e C ontro llo  pe r la p rev en z io n e  dei reati di cui al D. Lgs. 231. 2001 reca n te  

"Disciplina della resp o n sab ilità  am m in istra tiva  delle  p e rso n e  g iurid iche , de lle  so c ie tà  e  de lle  associazion i an c h e  

prive della pe rso n a lità  giuridica";

• C odice Etico che  en u n c ia  i valori ed  i principi ispiratori a cui am m in istra to ri, sindaci, revisori contabili, d irigenti, 

d ip e n d en ti , co llabo ra to ri ed  i terzi con  i quali SACE in tra tt ien e  rappo rti, d ev o n o  a tten e rs i. Il Codice Etico è 

d istin to  dal M odello  di O rgan izzazione  ai sensi del D. Lgs. 231/01 , a n c h e  se ad  esso  co rrelato , in q u a n to  p a r te  

in teg ran te  del s is tem a di p rev en z io n e  di cui la SACE si è  d o ta ta .

La F unzione di Vigilanza su ll'app licaz ione, l 'a d eg u a tez za  e l'a ttu az io n e  del M odello  è affidata  all'O rgan ism o 

di Vigilanza ch e  dev e  altresì e ffe ttu a re  ap p ro fo n d im en ti, p e r q u a n to  di sua co m p e ten z a , sulle segnalaz ion i dì 

v io lazione del C odice Etico. La S ocietà si è d o ta ta  dì un s is tem a di contro lli in tern i co s titu ito  daH 'insìem e delle  regole,
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delle  p ro ced u re  e  de lle  s tru ttu re  o rgan izzative  vo lte  ad  ass icu rare  il co rre tto  fu n z io n a m e n to  ed  il b u o n  a n d a m e n to  

dell'im presa, l'efficienza e  l’efficacia dei p rocessi aziendali, l 'a d e g u a to  con tro llo  dei rischi, l'a tten d ib ilità  e l'in teg rità  

de lle  Inform azioni con tab ili e  gestionali, la sa lvaguard ia  del p a trim o n io  e  la co n fo rm ità  de ll'a ttiv ità  d e ll'im presa  alla 

norm ativa  v igen te , alle d ire ttive  e  p ro c e d u re  az iendali.

La Funzione di Internai A uditing  a ss is te  l'o rgan izzaz ione  v a lu ta n d o  e c o n tr ib u e n d o  al m ig lio ra m en to  dei p rocessi di 

g o v ern an ce , g e s tio n e  del rischio e  di contro llo .

La Funzione di C om pliance  p resid ia  il rischio di non  con fo rm ità  alle n o rm e  ed  il rischio rep u taz io n a le .

Il D irigen te P rep o sto  p re d isp o n e  a d e g u a te  p ro c e d u re  am m in istra tiv e  e  con tab ili p e r la fo rm az io n e  del bilancio 

d 'esercizio  e  del b ilancio  conso lida to .

La F unzione di Risk M a n a g em en t svo lge  le attiv ità  o p e ra tiv e  c o n n e sse  con  l'ind iv iduaz ione, la m isurazione , la 

v a lu taz ione  ed  il con tro llo  dei rischi della Società.

3 .  I 7 .  GLI INTERVENTI IN C A M P O  S O C IA L E  E CU LTU RA LE

A nche nel 2012 SACE ha co n fe rm a to  il p rop rio  im p e g n o  in a m b ito  socia le  e  cu ltu rale , so s te n e n d o  le attiv ità  di 

associazioni no-p ro fit con  con trib u ti econom ici e con il co in v o lg im en to  su b ase  v o lon taria  di un n u m e ro  c resce n te  

di d ip e n d en ti . In partico lare , è  s ta to  rin n o v a to  il so s te g n o  a D ynam o  Cam p, un c a m p o  estivo  di te rap ia  ricreativa 

s tru ttu ra to  per o sp ita re  g ra tu ita m e n te  bam b in i e ragazzi affetti da gravi p a to log ie , all'iniziativa "Race for th è  Cure" 

di K om en Italia, a ssociaz ione  a ttiva  nella lo tta  ai tum o ri al seno , e  a ll'O speda le  P ed ia trico  M eyer di Firenze in qualità  

di “Im presa Amica". Nel 2012 SACE ha ino ltre  co n trib u ito  allo  s ta n z ia m e n to  di b o rse  di ricerca della F ondazione  

U m berto  V eronesi, ha ad e rito  al p ro g e t to  "P igotta" di U nicef ed  è d iv e n ta ta  "C orporate  G olden  D onor" del FAI, 

associaz ione  che  ha co m e m issione la tu te la  del p a trim o n io  a rtis tico  e na tu ra listico  italiano. In co llab o raz io n e  con 

l'O spedale  P edia trico  B am bino G esù di Rom a e  all'Avis di M ilano, so n o  s ta te  o rg an izza te  g io rn a te  d e d ic a te  alla 

d o n az io n e  del s an g u e .

3 .  I 8 .  S O C I E T À  C A P O G R U P P O  E S O C I E T À  C O N T R O L L A T E

La co n tro lla ta  SACE BT ha ch iuso  l'esercizio 2012 con un risu lta to  n eg a tiv o  pari a eu ro  21 .277 mila, la con tro lla ta  

SACE Fct ha ch iuso  l'esercizio con  un risu lta to  positivo  pari ad  e u ro  8.300 mila.

N ell'am bito  dell'a ttiv ità  o pera tiva , SACE S.p.A. ha p o s to  in e sse re  con  le co n tro lla te  o p eraz ion i ch e  non  h an n o  

mai rivestito  ca ra tte ris tich e  di es tra n e ità  alla c o n d u z io n e  degli affari tipici. T u tte  le o peraz ion i in tra g ru p p o  sono  

e ffe ttu a te  a valori di m erca to  ed  h an n o  r ig u a rd a to  in partico lare:

• p restazion i di servizi resi sulla b a se  di specifici co n tra tti p e r  le attiv ità  che  non  co s titu isco n o  il core business  

az iendale:

■ costi di locazione  di uffici:

• rappo rti di riassicurazione con la con tro lla ta  SACE BT S.p.A.;

• f in an z iam en to  soci a favore della co n tro lla ta  SACE Fct S.p.A..

Con rife rim en to  ai rap p o rti con la c o n tro lla n te  Cassa D epositi e  Prestiti S.p.A. si ev idenzia  ch e  nel corso  dell'esercizio

2012 so n o  s ta te  p o s te  in esse re  g aran z ie  assicu rative ch e  h a n n o  g e n e ra to  un  incasso  nel 2012 p e r p rem i per circa 

eu ro  17 milioni. Nel p o rta fog lio  degli investim en ti finanziari di SACE sono  ino ltre  p resen ti 4 titoli obb ligazionari del
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valore no m in a le  com p lessivo  pari ad  eu ro  107 m ilioni em essi dalla co n tro lla n te  Cassa D epositi e  Prestiti e  acqu is ta ti 

da SACE in d a ta  a n te c e d e n te  alla m odifica dell'az ion ista  di contro llo .

3. 19 ALTR E INFO RM AZION I

a) Consolidato fiscale nazionale

Per e ffe tto  d e ll'ad es io n e  all'is titu to  del co n so lid a to  fiscale naz ionale , n e ll'an n o  2012, la socie tà  ha d e te rm in a to  

un 'un ica  b ase  im pon ib ile  IRES con  le p ro p rie  co n tro lla te  SACE BT S.p.A., SACE SRV S.r.l. e  SACE Fct S.p.A..

Per q u es t 'u lt lm a  socie tà , in partico lare, nel m e se  di g iu g n o  2012 è s ta to  c o m u n ica to  ¡1 rinnovo  d e ll'opz ione  p e r la 

ta ssaz io n e  con so lid a ta  an c h e  per il tr ienn io  2012-2014.

3.20. FATTI DI RILIEVO  INTERV EN UTI D O P O  LA C H I U S U R A  D E L L ' E S E R C I Z I O  E D  E V O L U Z IO N E  

P R E V E D I B I L E  DELLA G E S T I O N E

Sulla b a se  del risu lta to  dei prim i m esi d e ll'an n o  le a s p e tta tiv e  di redd itiv ità  ipo tizza te  nel P iano  Industria le  a p p ro v a to  

per il trien n io  2011-2013 risu ltano  co n fe rm ate .
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A .  PROPOSTA DI DESTINAZIONE DELL’UTILE

Si p ro p o n e  di a p p ro v a re  il b ilancio  d 'eserciz io  al 31 d ic em b re  2012 e la s e g u e n te  d e s tin az io n e  d e ll'u tile  di esercizio, 

pari ad  e u ro  255.105.755:

i i . r o  2 5 5 . 10 5 7 5 5  U11fe  Gì e s e ' c  z io

E u r o  1 2 . 7 5 5 . 2 8 8  alla "R;s e rv a n e g a l e ’ c o n f o r m i t à  a  a u a n r o  a ' s o o s t o  d a i i 'a r t .  2 4 3 0  c.c.

E u r o  8 . 3 0 0 . 4 8 6  al l e  ' A i r e  E i s e w e "  : ' s u  t a r o  d e !la n v a ' u a r o n e  d e '  v a i o re  a e h e  p a r t e c i o a z ' o m  d e r i v a n t '  

d a i l a p p  ¡ c a z l o n e  d e ; m e t o d o  o e 1 o a t r l m o n  o  n e t t o  :ex  ar t .  2 4 2 5 ,  c . " , i / i  c.c.)

Eu ro  2 3 4 . 0 4 9 . 9 8 ’ in c o n f o r m i t à  a l e  d e t b e ra z  o n '  c n e  s a r a n n o  a s s u n t e  d a l i ' A s s e m c  e a  d e g i i  a z w s r

Roma, 12 marzo 2013

p e r il Consiglio  di A m m in istraz ione

l’A m m in is tra to re  D elegato  

Alessandro Castellano
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A l l e g a t o  I
Società______________________ SACE S.p.A.

Capitale sociale sottoscritto Euro 4.340.053.892 Versato Euro 4.340.053.892

Sede in ROMA

BILANCIO DI ESERCIZIO
Esercizio Stato patrimoniale 2012

(Valore in Euro)
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STATO PATRIMONIALE 
ATTIVO

Valori dell'esercizio

A. CREDITI VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITTO NON VERSATO 1

di cui capitale richiamato 2 0

B. ATTIVI IMMATERIALI

1. Provvigioni di acquisizione da ammortizzare 

a) rami vita • 3 0

b) rami danni 4 0 5 0

2. Altre spese di acquisizione 6 0

3. Costi di impianto e di ampliamento 7 0

4. Avviamento e 0

5. Altri costi pluriennali 9 339.054 10 339.054

C. INVESTIMENTI 

I -Terreni e fabbricati

1. Immobili destinati all'esercizio dell'impresa 11 65.086.757

2. Immobili ad uso di terzi 12 1.667.605

3. Altri immobili . 13 0

4. Altri diritti reali 14 0

5. Immobilizzazioni in corso e acconti 15 0 16 66.754.363

Il - Investimenti-in imprese del gruppo ed in altre partecipate

1. Azioni e quote di imprese: • 

a) controllanti 17 0

b) controllate

c) consociate

18

19

152.643.753

0

d) collegate •

e) altre

20

21

7.488.067,

0  22 160.131.820

2. Obbligazioni emesse da imprese: 

a) controllanti 23 0

b) controllate 24 0 .

c) consociate 25 0

d) collegate 26 0

e) altre 27 0  28 0

3. Finanziamenti ad Imprese: 

a) controllanti 29 0

b) controllate

c) consociate

30

31

1.000.000.000

0

d) collegate ■ 32 0

e) altre 33 ■ 0 34 1.000.000.000 35 1.160.131.820

da riportare 339.054
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Valori dell'esercizio precedente

181 0

182 0

183 0

ooS

186 0

187 . 0

188 0

189 336.403 190 336.403

191 65.589.436

192 1.860.370

193 0

194 0

195 0 196 67.449.807

197 0

198 165.609.218

199 0

200 7.443.921

201 0 202 1 73.053.139

203 0

204 0

205 0

206 0

207 0 208 0

209 0

210 975.000.000

211 . 0

212 0

213 0 214 975.000.000 215 1.148.053.139

d a  r ip o r ta r e 336.403
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STATO PATRIMONIALE 
ATTIVO

. Valori dell'esercizio

riporto 339.054
C. INVESTIMENTI (segue)

Ili - Altri investimenti finanziari 

1. Azioni e quote 

a) Azioni quotate 36 38.242.101

b) Azioni non quotate 37 1 71.099

c) Quote 38 0 39 38.413.200

2. Quote di fondi comuni di investimento ■ 40 621.947.055

■ 3. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso

a) quotati

b) non quotati

41 3.885.313.290

42 0

c) obbligazioni convertibili 43 0 44 3.885.313.290

4. Finanziamenti 

a) prestiti con garanzia reale 45 6.158.042

b) prestiti su polizze 46 0

c) altri prestiti 47 0 48 6.158.042

5. Quote in investimenti comuni 49 0

6. Depositi presso enti creditizi 50 630.000.000

7. Investimenti finanziari diversi 51 892.846.502 52 6.074.678.089
IV - Depositi presso imprese cedenti 53 264.756 54 7,301.829.027

D. INVESTIMENTI A BENEFICIO Di ASSICURATI DEI RAMI VITA I QUALI NE SOPPORTANO IL 
RÌSCHIO E DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE 

I - Investimenti relativi a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato 55 0

Il - Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione 56 0

57 0
D bis. RISERVETECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 

I - RAMI DANNI 

1. Riserva premi 58 6.462.786
2. Riserva sinistri 59 0

3. Riserva per partecipazioni agli utili e ristorni 60 0
4. Altre riserve tecniche 61 0 62 6.462.786

Il-RAMIVITA

1. Riserve matematiche 63 0

2. Riserva premi delle assicurazioni complementari 64 0
3. Riserva per somme da pagare 65 0

4. Riserva per partecipazione agli utili e ristorni ' 66 0

5. Altre riserve tecniche 67 0
6. Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento 

è sopportato dagli assicurati e riserve derivanti dalla 
gestione dei fondi pensione 68 0 69 0 70 6.462.786

da riportare 7.308.630.867
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Valori dell'esercizio precedente

riporto 336.403

216 28.695.028

217 171.099

218 0 219 28.866.126

220 601.899.520

221 4.818.3 1 7.287

222 73.500.000

223 0 224 4.891.817.287

225 6.598.153

226 0

227 0 228 6.598.153

229 0

230 155.000.000

231 529.876.954 232 6.214.058.040

233 279.065 234 7.429.840.051

235 0

236 0

237 0

238 4.553.106

239 0

240 0

241 - 0 242 4.553.106

■ 243 0

244 0

245 0

246 0

247 0

248 0 249 0 250 4.553.106

da riportare 7.434.729.560
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STATO PATRIMONIALE 
ATTIVO

Valori dell'esercizio

riporto 7.308.630.867

E. CREDITI

1 - Crediti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di:

1. Assicurati

a) per premi dell'esercizio 7i 65.239,801

b) per premi degli es, precedenti 72 15.633.921 73 80.873.722

2. Intermediari di assicurazione 74 0

3. Compagnie conti correnti 75 0

4. Assicurati e terzi per somme da recuperare 76 555.264.523 77 636.138.245

Il - Crediti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione 78 117.561

2. Intermediari di riassicurazione 79 0 80 117.561

III -Altri crediti 81 379.195.827 82 1.015.451.633

F. ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO

I - Attivi materiali e scorte:

1. Mobili, macchine d'ufficio e mezzi di trasporto interno 83 2.087.644

2. Beni mobili iscritti in pubblici registri 84 0

3. Impianti e attrezzature 85 44.463

4. Scorte e beni diversi 86 63.248 87 2.195.355

Il - Disponibilità liquide

1. Depositi bancari e c/c postali 88 429.379.588

2. Assegni e consistenza di cassa 89 ■ 5.017 90 429.384.605

III - Azioni o quote proprie 91 0

IV - Altre attività

1. Conti transitori attivi di riassicurazione 92 • 1.049352

2, Attività diverse 93 28.515.148 94 29.564.500 95 461.144.460

G. RATEI E RISCONTI

1. Per interessi 96 ' 60.737.211

2. Per canoni di locazione 97 0

3. Altri ratei e risconti 98 426.388 99 61.163.599
TOTALE ATTIVO 100 8.846.390.560
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STATO PATRIMONIALE PASSIVO 
E PATRIMONIO NETTO

Valori dell'esercizio
A. PATRIMONIO NETTO

I - Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente

II - Riserva da sovrapprezzo di emissione

III - Riserve di rivalutazione

IV - Riserva legale

. V - Riserve statutarie

VI - Riserve per azioni proprie e della controllante

VII - A|tre riserve

Vili - Utili (perdite) portati a nuovo 

IX - Utile (perdita) dell’esercizio

- Acconti su dividendi

B. PASSIVITÀ SUBORDINATE ' ,

C. RISERVE TECNICHE

I - RAMI DANNI

1. Riserva premi

2. Riserva sinistri

3. Riserva per partecipazione agli utili e ristorni

4. Altre riserve tecniche

5. Riserve di perequazione

II -RAMI VITA

1. Riserve matematiche

2. Riserva premi delle assicurazioni complementari

3. Riserva per somme da pagare

4. Riserva per partecipazione agli utili e ristorni

12 1.633.491.887

113 591.952.059

114 0

115 0

116 448.120.607

118 0

119 0

¡20 0

121 0

D. RISERVE TECNICHE ALLORCHÉ' IL RISCHIO DELL'INVESTIMENTO E' SOPPORTATO DAGLI 
ASSICURATI E RISERVE DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE

I - Riserve relative a contratti le cui prestazioni sono connesse con fondi di

Investimento e indici di mercato

II - Riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione

da riportare

101 4.340.053.892

102 0

103 9.615.916

104 169.671.310

105 0

106 . 0

107 995.294.456

108 38.570.216

109 255.105.755

117 2.673.564.553

HO 5.808.311.545

124 2.673.564.553

8.481.876.099
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STATO PATRIMONIALE PASSIVO 
E PATRIMONIO NETTO

Valori dell'esercizio

riporto 8.481.876.099
E. FONDI PER RISCHI E ONERI

1. Fondi per trattamenti di quiescenza ed obblighi simili ' 128 1.992.393
2. Fondi per imposte 129 40.913.161
3. Altri accantonamenti 130 39.240.927 131 82.146.481

F. DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATORI 132 0

G. DEBITI E ALTRE PASSIVITÀ'

- Debiti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di:

1. Intermediari di assicurazione 133 0
2. Compagnie conti correnti 134 0

3. Assicurati per depositi cauzionali e premi 135 43.919.043

4. Fondi di garanzia a favore degli assicurati 136 0 137 43.919.043
II - Debiti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione 138 . 557.485

2. Intermediari di riassicurazione 139 0 140 557.485
III -Prestiti obbligazionari 141 0
IV - Debiti verso banche e istituti finanziari 142 0
V - Debiti con garanzia reale 143 0
VI - Prestiti diversi e altri debiti finanziai i 144 0
VII -Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato. 145 6.450.321
Vili - Altri debiti

1. Per imposte a carico degli assicurati 146 0
2. Per oneri tributari diversi 147 201.695.777

3. Verso enti assistenziali e previdenziali 148 1.284.587

4. Debiti diversi 149 20.902.971 150 223.883.336
IX - Altre passività

1. Conti transitori passivi di riassicurazione 151 482.418

2. Provvigioni per premi in corso di riscossione IS2 11.735
3. Passività diverse . 153 . 6.909.905 154 7.404.058 155 282.214.242

da riportare 8.846.236.821
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Valori dell'esercizio precedente

riporto 8.190.586.163

308 2.066.127

309 45.106.006

310 42.332.694 311 89.504.828

312 0

313 0

314 0

315 51.002.318

316 0 317 51.002.318

318 0

319 0 320 0

321 0

322 140.597

323 0

324 0

325 6.270.353

326 0

327 79.411.987

328 1.720.547

329 36.689.172 330 117.821.706

331 126.754

332 16.953

333 66.346.712 334 66.490.419 335 241.725.393

d a  r ip o r ta r e 8.521.816.383
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STATO PATRIMONIALE PASSIVO 
E PATRIMONIO NETTO

____ Valori dell'esercizio

. riporto
H. RATEI E RISCONTI

1. Per interessi . 156 0

8.846.236.821

2. Per canoni di locazione 15? 130.718
3. Altri ratei e risconti . 158 23.021 159 153.739

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO . ' 160 8.846.390.560

STATO PATRIMONIALE GARANZIE, 
IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE

Valori dell'esercizio
GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI DORDINE

1 - Garanzie prestate

1. Fidejussioni 161 0
2. Avalli 162. 0
3. Altre garanzie personali 163 0
4. Garanzie reali 164 0

Il - Garanzie ricevute '

1. Fidejussioni 165 4.227.651
2. Avalli 166 0
3. Altre garanzie personali 167 0
4. Garanzie reali • 168 0

III -Garanzìe prestate da terzi nell'interesse dell'impresa ' 169 0
IV - Impegni 170 3.538.222.493
V - Beni di terzi 171 0
VI - Attività di pertinenza dei fondi pensione gestiti in nome e per conto dì terzi 172 0
VII -Titoli depositati presso terzi 173 4.308.973.291
Vili -Altri conti d'ordine 174 0
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Valori dell'esercizio precedente

riporto 8.521.816.383

336 0

337 194.498

338 33.861 339 228.35 9

340 8.522.044.742

Valori dell'esercizio precedente

341 12.000

342 0

343 0

344 0

345 4.288.370

346 0

347 0

348 0

349 0

350 4.459.111.556

351 0

352 0

353 5.324.028.878

354 0
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A l l e g a t o  II
Società______________________SACE S.p.A.

Capitale sociale sottoscritto Euro 4.340.053.892 Versato Euro 4.340.053.892

Sede in ROMA

BILANCIO DI ESERCIZIO
Esercizio Conto Economico 2012

(Valore in E uro)
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CONTO ECONOMICO

Valori dell'esercizio
1. CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI

1. PREMI DI COMPETENZA, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 

a) Premi lordi contabilizzati 1 299.314.893
b) (-) Premi ceduti in riassicurazione 2 223.306
c) Variazione delFimporto lordo della riserva premi 3 -54.579.412

d) Variazione della riserva premi a carico dei riassicuratori 4 -1.909.681 5 355.580.680

2. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTI MENTI TRASFERITA DAL CONTO NONTECNICO (VOCE III. 6) 6 ■ 126.408.482

3. ALTRI PROVENTI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 7 6.694.745

4. ONERI RELATIVI Al SINISTRI, AL NETTO DEI RECUPERI E DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 

a) Importi pagati

aa) Importo lordo s 197.392.523 

bb) (-) quote a carico dei riassicuratori ' 9  0 io 197.392.523

b) Variazione dei recuperi al netto delle quote a carico dei riassicuratori 

aa) Importo lordo n 

bb) (-) quote a carico dei riassicuratori 12

-149.416.719

0 13 -149.416.719

c) Variazione della riserva sinistri 

aa) Importo lordo 14 

bb) {-) quote a carico dei riassicuratori 15

318.126.497

0  16 318.126.497 17 366.102.301

5. VARIAZIONE DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 18 0

6. RISTORNI E PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 19 3.733.266

7. SPESE DI GESTIONE: 

a) Provvigioni di acquisizione 20 54.232
b) Altre spese di acquisizione 21 15.860.561

c) Variazione delle provvigioni e delle altre spese di acquisizione 

da ammortizzare 22 0

d) Provvigioni di incasso 23 1.675.240

e) Altre spese di amministrazione 24 40.126.464

f) (-) Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori 25 22.331 26 57.694.166

8. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 27 2.108.596

9. VARIAZIONE DELLE RISERVE DI PEREQUAZIONE . 28 -67.362.904

10. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (Voce Ili. 1) 29 126.408.482
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CONTO ECONOMICO

Valori d e ll 'e s e rc iz io

II. CONTO TECNICO DEI RAMI VITA

PREMi DELL'ESERCIZIO, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE;

a) P re m i lo rd i c o n ta b i l iz z a t i

b) (-) p r e m i  c e d u t i  in  r ia s s ic u ra z io n e

PROVENTI DA INVESTIMENTI:

a) P ro v e n ti  d e r iv a n t i  d a  a z io n i e  q u o te

(d i cu i: p r o v e n ie n t i  d a  im p r e s e  d e l  g r u p p o )

b) P ro v e n t i  d e r iv a n t i  d a  a ltr i in v e s tim e n ti:  

aa ) d a  t e r r e n i  e  fa b b r ic a t i  35

b b )  d a  a ltr i in v e s t im e n t i  36

(d i cu i: p ro v e n ie n t i  d a  im p re s e  d e l  g r u p p o )

c) R ip re se  d i r e t t i f ic h e  d i v a lo re  su g li in v e s t im e n ti

d) P ro f itti su l ic a liz z o  d i  in v e s t im e n t i

(d i cu i: p ro v e n ie n t i  d a  im p r e s e  d e l  g r u p p o )

31 0

33 0

34 0

37 0

.3 8 0

39 0  '

40 0

41 0

3. PROVENTI E PLUSVALENZE N O N  REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI A BENEFICIO DI ASSICURATI I QUALI 

NE SO PPO R T A N O  IL RISCHIO E A INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FO N D I PENSIONE

4. ALTRI PROVENTI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

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

a) S o m m e  p a g a t e  ' 

aa ) I m p o r to  lo r d o  45 0

b b )  (-) Q u o t e  a  c a r ic o  d e i  r ia s s ic u ra to r i  46 0  47 0

b) V a r ia z io n e  d e l la  r is e rv a  p e r  s o m m e  d a  p a g a r e

aa ) I m p o r to  lo rd o  1 48 0

b b )  (-) Q u o te  a  c a r ic o  d e i  r ia s s ic u ra to r i  49 0  so  0

VARIAZIONE DELLE RISERVE MATEMATICHE E DELLE ALTRE RISERVETECNICHE, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

a) R ise rv e  m a te m a t ic h e :

aa ) I m p o r to  lo rd o  52 0

b b )  (-) Q u o te  a c a r ic o  d e i  r ia ss ic u ra to r i 53 0  54 0

b) R ise rv a  p r e m i  d e l le  a s s ic u ra z io n i c o m p le m e n ta r i :  

aa ) I m p o r to  lo rd o

b b )  (-) Q u o te  a c a r ic o  d e l  r ia ss ic u ra to r i

c) A ltre  r is e rv e  t e c n i c h e  

aa ) I m p o r to  lo rd o

b b )  (-) Q u o te  a c a r ic ò  d e i  ria s s ic u ra to r i  .

d ) R ise rv e  t e c n i c h e  a l lo r c h é  II risch io  d e l l 'in v e s t im e n to  è  s o p p o r t a t o  d a g l i  a s s ic u ra t i  e  d e r iv a n t i  d a lla  

g e s t i o n e  d e i  fo n d i p e n s io n e  .

aa ) I m p o r to  lo rd o  61 0

b b )  (-) Q u o t e  a c a r ic o  d e i r ia s s ic u ra to r i  ■ 02 0  63

55 0

56 ' 0  57 0

58 0

59 0  60 .0

43 0

44 0
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Valori dell'esercizio precedente

140 0
141 0 142 0

143 0
(di cu i: p r o v e n ie n t i  d a  i m p r e s e  d e l g ru p p o ) 144 0

145 0
146 0  147 0

(di cu i:  p r o v e n ie n t i  d a  im p r e s e  de l g r u p p o ) 148 0

149 0
150 0

(di cu i: p r o v e n ie n t i  d a  im p r e s e  d e l g ru p p o ) 151 0 152 0

153 0

154 0

155 0
156 0  157 0

153 0
159 0  160 0 161 0

162 0

163 0  164 0

165 0

166 0  167 0

168 0
169 0  170 0

170

171 0
172 0  173 0 174 0
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CONTO ECONOMICO

Valori dell'esercizio
7. RISTORNI E PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

SPESE DI GESTIONE:

a) Provvigioni di acquisizione

b) Altre spese di acquisizione

c) Variazione delle provvigioni e delle altre spese di acquisizione 

da ammortizzare

_d) Provvigioni di incasso

e) Altre spese di amministrazione

f) (-) Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori

ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI:

a) Oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi

b) Retliliche di valore sugli investimenti

c) Perdite sul realizzo di investimenti

67 0

68 0

69 0

70 0

71 0

73 0

74 0

75 0

10. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI E MINUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI A 
BENEFICIO DI ASSICURATI I QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA 
GESTIONE DEI FONDI PENSIONE

11. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

12. (-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO NON TECNICO (voce III. 4)

13. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (Voce III. 2)

III. CONTO NON TECNICO

1. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (voce 1.10)

2. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce II. 13)

3. PROVENTI DA INVESTIMENTI DEI RAMI DANNI:

a) Proventi derivanti da azioni e quote

(di cui: provenienti da imprese del gruppo)

b) Proventi derivanti da altri investimenti:

aa) da terreni e fabbricati ss

bb) da altri investimenti 86

(di cui: provenienti da imprese del gruppo)

c) Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti

d )  Pi o lm i  su l le a l iz z o  d i in v e s t im e n t i

(di cui: provenienti da imprese del gruppo)

1.905.375

0

798.178

207.293.799 37 208.091.976 

88 15.643.168

89 1 94 .608 .143

90 6 44 .503 .711

91 0

ss

78 0

79

80 0

81 1 2 6 .4 0 8 .4 8 2

82 0

92  1.049.109.205
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V alori d e ll 'e s e rc iz io  p r e c e d e n t e

.175 0

176 0

177 0

178 0

179 0

180 0

181 0 182 0

183. 0

. 184 0

185 0 186 0

187 0

188 0

189 0

190 0

191 387.633.009

192 0

J93 115.778

(di cui: provenienti da imprese del gruppo) 194 0

195 777.926

196 193.009.648 197 193.787.575

(di cui: provenienti da imprese de! gruppo) 198 12.761.852

199 54.146.018

200 ' 648.666.935

(di cui: provenienti da imprese del gruppo) 201 0 202 896.716.305
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CONTO ECONOMICO

Valori dell'esercizio

4. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA DAL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce II. 12) 93 0

5. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI DEI RAMI DANNI:

a) Oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi

b )  Rettifiche di valore sugli investimenti

c) Perdite sul realizzo di investimenti

94 3.842.274

95 146.894.959

96 488.609.866 97 639.347.098

6. (-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (voce 1.2) 98 126.408.482

7. ALTRI PROVENTI 99 43.820.936

8. ALTRI ONERI 100 61.254.125

9. RISULTATO DELLA ATTIVITÀ ORDINARIA 101 392.328.917

10. PROVENTI STRAORDINARI • 102 1.897.169

11. ONERI STRAORDINARI 103 549.488

12. RISULTATO DELLA ATTIVITÀ' STRAORDINARIA 104 1.347.681

13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 105 393.676.598

14. IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO 106 138.570.843

15. UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 107 255.105.755
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V alori d e ll 'e s e rc iz io  p r e c e d e n t e

203 0

204 6.451.175

205 576.539.435

206 542.487.293 207 1.125.477.903

208 0

209 166.064.808

210 52.357.581

211 272.578.637

212 4.630.272

213 1.564.143

214 3.066.129

215 275.644.766

216 91.681.363

217 183.963.403
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NOTA INTEGRATIVA

PREMESSA

Il p re se n te  Bilancio, ch e  si c o m p o n e  deg li schem i dello  S ta to  P atrim on ia le  e del C on to  E conom ico n o n c h é  della 

N ota In tegrativa e  relativi a llegati ed  è  c o rred a to  dalla R elazione degli A m m inistratori su ll 'a n d a m e n to  della 

g es tio n e  nel suo  com plesso , è  s ta to  red a tto , in o sse q u io  aN'art. 6, co m m a 22, del D.L. 269 /2003 , in co n fo rm ità  alle 

d isposizioni applicabili di cui al D ecreto  Legislativo 7 s e tte m b re  2005 n. 209, al D ecreto  Legislativo 26 m a g g io  1997, 

n. 173 lim ita ta m en te  alle d isposizioni in m ateria  di con ti annua li e  conso lida ti de lle  im p rese  di assicuraz ione , al 

R ego lam en to  ISVAP n. 22 e m a n a to  il 4 ap rile  2008, ove applicabili a SACE. Il b ilancio  è  s o tto p o s to  alla rev isione 

legale, ai sensi de ll'a rtico lo  14 del DLgs 27 g e n n a io  2010 n. 39. L 'assem blea deg li az ionisti del 24 g iu g n o  2010 ha 

a ttr ib u ito  l'incarico della rev isione legale  alla P ricew ate rh o u seC o o p ers  S.p.A. pe r il p e r io d o  2010-2012.

La N ota In tegrativa co m p ren d e :

P arte  A -  Criteri di v a lu taz ione

P arte  B -  Inform azioni sullo  S ta to  P atrim onia le  e  sul C on to  Econom ico  

P arte  C -  Altre inform azioni

Gli im porti riportati in N ota In tegrativa so n o  esp ress i in m igliaia di euro .

Viene infine p re s e n ta to  il Bilancio C onsolidato , che  ai sensi del D.Lgs. 38 del 28 /2 /2005  e s ta to  re d a tto  in conform ità  

ai Principi Contabili In ternazionali (IAS/IFRS) e  al R eg o lam e n to  Isvap n. 7 /2007  ove app licab ile  a SACE.

PARTE A - CRITERI DI VALUTAZIONE E DI REDAZIONE DEL 
BILANCIO

Il Bilancio è stato  predisposto  nel rispetto delle vigenti norm e civilistiche e dì quelle specifiche per il setto re assicurativo, 

in terpretate alla luce dei Principi Contabili Nazionali. I richiamati principi contabili e  criteri di valutazione sono, inoltre, ispirati

ai criteri generali della prudenza e  della com petenza, e nella prospettiva della continuazione dell'attività al fine di dare una 

rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrim oniale e  finanziaria e  del risultato econom ico  di SACE S.p.A..

S e z i o n e  I -  i l l u s t r a z i o n e  d e i  c r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e

S ono di s eg u ito  esposti i  criteri utilizzati nella fo rm az io n e  del b ilancio  di esercizio e le even tua li m odifiche risp e tto  

a quelli p re c e d e n te m e n te  ad o tta ti.

Attivi immateriali
S ono iscritti in b ilancio  al co s to  di acq u is to  m a g g io ra to  degli oneri accessori; le p e rd ite  durevoli di valore sono

verificate a n n u a lm e n te  con rigua rdo  alle condizioni di utilizzo. Gli attivi im m ateriali sono  am m ortizzati sulla base
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della vita u tile  s tim ata . Gli am m o rta m en ti , d e te rm in a ti a pa rtire  dal m o m e n to  in cui i b en i d iv e n ta n o  d isponib ili p e r 

l'uso, so n o  im pu ta ti in d im in u z io n e  del valore o rig inario  dei beni.

Terreni e fabbricati
Gli im m obili so n o  iscritti al co sto  d 'a cq u is to  a u m e n ta to  deg li oneri accessori, d e lle  sp e se  in c rem en ta tiv e  e  delle  

rivalutazioni e ffe ttu a te  ai sensi di specifiche leggi. S ono conside ra ti attivi pa trim onia li a utilizzo du rev o le  in q u a n to  

destina ti a p e rm a n e re  d u re v o lm e n te  nel p a trim o n io  az iendale . Il te rre n o  sul q u a le  in siste  il fab b rica to  d es tin a to  

all'esercizio d e ll'im presa  non  v iene  am m o rtizza to , tra tta n d o s i di b e n e  d o ta to  di illim itata u tilizzazione nel te m p o . 

Il valore del fab b rica to  v iene  am m o rtizza to  con  a liq u o ta  del 3% riten u ta  rap p re sen ta tiv a  della vita u tile  del bene .

Partecipazioni
Le p artec ipazion i so n o  iscritte  in iz ia lm en te  al co sto  storico, m a g g io ra to  deg li oneri accessori. T ra ttandosi di fo rm e 

di investim en to  durevo le, le c ita te  p a rtec ipaz ion i so n o  co n s id e ra te  im m obilizzazioni finanziarie. Le p artec ipaz ion i 

in socie tà  co n tro lla te  e co lleg a te  so n o  su ccess iv am en te  v a lu ta te  con  il m e to d o  del p a trim o n io  n e tto , d e te rm in a n d o  

la frazione del p a trim o n io  n e t to  di co m p e te n z a  sulla b a se  de ll'u ltim o  b ilancio  a p p ro v a to  delle  im p rese  m edesim e .

Investimenti
In o ttem peranza  al DM n. 116895 del 10 novem bre 2004, finalizzato ad una gestione  efficiente delle attività, oltre 

che delle deliberazioni assun te  in tal senso  dal Consiglio di A m m inistrazione, gli investim enti di SACE sono  distinti 

nei com parti "durevole" e  "non durevole". I titoli aventi cara tteristiche di investim ento  durevole sono iscritti al costo  di 

acquisto, rettificato della quo ta  di com petenza , positiva o negativa, dello scarto  di negoziazione m atura to  alla da ta  di 

chiusura dell'esercizio, ed  even tu a lm en te  ridotto  in p resenza di perd ite  di valore ritenu te durevoli. Gli interessi e  le cedole 

m aturati sui titoli in portafoglio  sono contabilizzati per com petenza , con l'im putazione in bilancio dei ratei attivi. I titoli ad 

utilizzo non durevole sono  valutati al m inore tra costo  m ed io  po n d era to  e  valore di realizzo desum ibile  dall'andam en to  

del m ercato. Le svalutazioni effe ttua te  sono annullate, in tu tto  o in parte, m ed ian te  ripristini di valore, qualora vengano  

m eno  i motivi che le h anno  originate. L'eventuale trasferim ento  dei titoli da un co m p arto  all'altro avviene sulla base del 

valore del titolo alla d a ta  dell'operazione, d e term inato  secondo  i criteri della classe di provenienza. Successivam ente al 

trasferim ento  i titoli v engono  valutati secondo  i criteri propri della classe di destinazione.

Crediti
I crediti sono  valu tati s eco n d o  il p resum ib ile  valo re di realizzo te n e n d o  co n to  de lle  p robab ili fu tu re  p e rd ite  

p e r inesigibilità . Le p e rd ite  su crediti so n o  iscritte se  su ss is to n o  d o c u m e n ta ti e lem en ti o g gettiv i. Gli interessi 

com pensativ i e  m ora to ri sui cred iti so n o  iscritti p e r la q u o ta  m a tu ra ta  in ciascun esercizio. I crediti p e r sp e se  di 

sa lva tagg io  v an ta ti nei confron ti di assicu rati so n o  iscritti in b ilancio  al valo re n om inale ; in se d e  di va lu taz io n e  si 

tien e  co n to  di tu tti gli e lem en ti ob ie ttiv i ch e  p o sso n o  d e te rm in a re  la pe rd ita  del c red ito  stesso . Con riferim ento , 

infine, alle sp ese  di sa lva tagg io  rich ies te  al c o m m itte n te  es te ro , l'iscrizione in b ilancio  avv iene  al valore di p re su n to  

realizzo. Eventuali d e ro g h e  ai criteri di va lu taz ione , d e te rm in a te  da ca u se  eccezionali, so n o  a n a lit ic am en te  

m o tivate  in N ota In tegrativa ai sensi de ll'a rt. 2423 bis co m m a 2 del C.C..
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Crediti per premi dell'esercizio
I crediti p er prem i dell'esercizio sono  iscritti sulla b ase  delle  d a te  di m a tu razione  previste  in co n tra tto , co rrisponden ti 

al m o m en to  di pe rfez io n am en to  del co n tra tto  stesso , o ltre  che, ove previste, alle d a te  di d eco rren za  del rischio. Ove 

sussistano delle  probabili p e rd ite  fu tu re  per inesigibilità, ¡1 cred ito  v iene svalu tato  fino al p resum ib ile  valore di realizzo.

Attivi materiali e scorte
S ono iscritti al co sto  di acqu isto , m a g g io ra to  degli oneri accessori di d ire tta  im p u taz io n e ; so n o  svalu ta ti p e r 

p e rd ite  durevo li di valo re ed  am m ortizza ti ap p lic a n d o  a liq u o te  rap p re se n ta tiv e  della vita u tile  s tim a ta  dei beni; 

l 'a m m o rta m e n to  ha inizio a p a rtire  dal m o m e n to  in cui i ben i d iv e n ta n o  d isponib ili p e r l'uso.

Riserve tecniche
Sono determ inate , ai sensi dell'art. 31 del D. Igs. 173/97, nel rispetto  del principio genera le  secondo  il quale  l'im porto 

delle riserve d ev e  consen tire  di far fronte, per q u an to  rag ionevo lm ente prevedibile, agli im pegni assunti con i contratti 

di assicurazione. Le riserve su rischi assunti in riassicurazione sono d e te rm in a te  sulla base  delle com unicazioni delle 

im prese ceden ti. Gli im porti delle riserve tecn iche ce d u te  a riassicuratori sono d e te rm in a te  applicando, agli im porti lordi 

delle riserve tecn iche  del lavoro diretto , le percentuali di riassicurazione previste dai relativi con tratti di riassicurazione.

a) Riserva premi
La riserva p e r  frazioni di p rem i è  d e te rm in a ta  con  il m e to d o  del p ro -ra ta  te m p o ris , ap p lica to  an a litic am en te  

per c iascuna polizza sulla b a se  dei p rem i lordi, d e d o t te  le s p e se  di acqu is iz ione  d ire tte . La riserva p rem i è s ta ta  

ino ltre  a d e g u a ta  alla sin istrosità  a tte sa , non  co p e rta  dalla riserva per frazioni di prem i, con  rife rim en to  ai con tra tti 

assicurativi in po rta fo g lio  p erfez ionati e n tro  la d a ta  di ch iu su ra  dell'esercizio. In p artico lare , la Riserva Rischi in 

corso  è s ta ta  d e te rm in a ta  se c o n d o  la m e to d o lo g ia  CreditMetrics. La Riserva Premi, nella sua to ta lità , è co n s id e ra ta  

a d e g u a ta  a coprire  i  rischi inco m b en ti su ll'im presa d o p o  la fine dell'esercizio.

b) Riserva sinistri
Nel rispetto  del principio di p ru d e n te  valu tazione, la riserva v iene d e te rm in a ta  in b ase  all'analisi ogg e ttiv a  del singolo  

sinistro. La riservazione avv iene per l'im porto  co rrisp o n d en te  al "costo ultimo". Nel calcolo della riserva ven g o n o  

accan to n a te  inoltre, tu t te  le spese, incluse quelle  di liquidazione, che  si stim a di d over so sten e re  per ev itare o 

co n ten ere  i d ann i arrecati dal sinistro. Si tra tta  in partico lare, pe r q u a n to  co n c ern e  il ram o credito , delle  sp ese  previste 

pe r le azioni te n d en ti al salvatagg io  del cred ito  stesso. Per il ram o cred ito  e  cauzioni sono  p o rta te  in d im inuzione 

della riserva le so m m e la cui esigibilità e  riscuotibilità sono  certe , sulla b ase  di d o cu m en ta ti e lem en ti oggettiv i. 

Inoltre, s em p re  per il ram o cred ito  la riserva v iene in ogni caso  costitu ita  (p resc indendo  da qualsiasi valu tazione) al 

m o m en to  della com unicaz ione  di sinistro da p a rte  dell’assicurato  e, com u n q u e , al verificarsi di fa tti/a tti che lascino 

rag ionevo lm en te  p resu m e re  la possibilità degli even ti stessi. R elativam ente alle posizioni in con tenzioso , sono 

co n side ra te  le ca ra tte ristiche  del singolo  con tenzio so  e lo s ta to  dell'istru ttoria. Nella va lu taz ione  delle  controversie  

e  nella stim a degli a c can to n a m en ti si tien e  co n to  an ch e  degli interessi e delle  sp ese  legali che  Sace p o tre b b e  essere  

ch iam ata a so sten ere . La q u o ta  di Riserva Sinistri a carico dei riassicuratori è  s ta ta  d e te rm in a ta  ap p lican d o  un criterio 

ana logo  a quello  utilizzato pe r l'assicurazione d ire tta  ed  in o sse rvanza ai tra tta ti vigenti nel periodo. La Riserva Sinistri 

del lavoro ind ire tto  è  ap p o s ta ta  sulla base  di scam bi di com unicazioni con le ced en ti e, allo stato , è  r itenu ta  congrua.
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c) Riserva di perequazione
La Riserva di p e re q u a z io n e  accog lie  gli im porti accan to n a ti al fine di p e re q u a re  le flu ttuaz ion i del ta sso  dei sinistri 

negli ann i fu turi o di coprire  rischi partico lari. La riserva v iene  utilizzata negli esercizi in cui il risu lta to  te cn ico  del 

ram o cred ito  è  nega tivo .

Fondo per trattamento di quiescenza e simili
Il F ondo accog lie  l 'a c c a n to n a m e n to  del fo n d o  in te rn o  di p rev id en za  in teg ra tiva  del p e rso n a le .

Fondi per rischi e oneri
I Fondi p e r rischi ed  oneri so n o  stanz iati pe r fro n te g g ia re  p e rd ite  o passiv ità, r itenu ti di n a tu ra  ce rta  o p robab ile , 

p e r i quali tu ttav ia  alla ch iu su ra  dell'eserciz io  non  so n o  dete rm in ab ili in m o d o  ce rto  l'a m m o n ta re  e /o  il p e rio d o  di

sop ravven ienza . Gli s tanz iam en ti r ifle ttono  la m igliore stim a possib ile  sulla b ase  degli e lem en ti disponib ili.

Fondo imposte
il F ondo accog lie  gli a c ca n to n a m e n ti relativi a ll'even tua le  d iffe rim en to  di im poste .

Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato
II d eb ito , al n e t to  delle  an ticipazion i, co p re  tu tti gli im pegn i della  S ocie tà  nei con fron ti del p e rso n a le  alla d a ta  di 

ch iusura dell'esercizio  ed  è ca lco la to  p e r ogn i s ingo lo  lavo ra to re  d ip e n d e n te , in b a se  ai co n tra tti di lavoro e alle 

d isposizioni di Legge vigenti.

Per e ffe tto  della riform a della P revidenza co m p lem en ta re , Legge 27 d ic em b re  2006 n. 296:

• le q u o te  di TFR m a tu ra te  fino al 31 d ic em b re  2006 rim an g o n o  in az ienda;

• le q u o te  di TFR m a tu ra n d e  dal 1 ’ g e n n a io  2007 d ev o n o , a scelta del d ip e n d e n te , se c o n d o  le m oda lità  di ad e sio n e  

esplicita o tacita:

-  esse re  d e s tin a te  a fo rm e  di p rev idenza  c o m p lem en ta re ;

-  essere m a n ten u te  in azienda che provvederà a trasferire le q u o te  di TFR al fondo di Tesoreria istituito presso  l'INPS. 

Debiti
I deb iti sono  iscritti p e r im porti pari al loro valore nom inale .

Ratei e risconti
I ratei e risconti attivi e passivi so n o  iscritti s eco n d o  i criteri della tem p o ra lità , nel r isp e tto  dell'effettiva c o m p e ten z a  

dei costi e  dei ricavi.

Operazioni fuori bilancio e strumenti finanziari derivati
S ono e s p o s te  in b ilancio  e  v a lu ta te  sulla b ase  delle  d isposizioni d e t ta te  dalla L egge n. 342 /2000 . In partico lare , le 

o peraz ion i in derivati, ai sensi del DM n. 116895 del 10 n o v em b re  2004 e delle  d e liberaz ion i a s su n te  dal C onsiglio

di A m m in istraz ione in te m a  di p ro te z io n e  del porta fog lio , sono  p o s te  in esse re  con  finalità di c o p e rtu ra  e  v en g o n o
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v a lu ta te  im p u ta n d o  a co n to  ec o n o m ico  le m inusva lenze  e  le p lu svalenze  da valu taz ione . Il va lo re  dei co n tra tti 

derivati v iene  d e te rm in a to  face n d o  rife rim ento  alle r ispettive  qu o taz io n i di m ercato . Dei valori e  degli im pegn i 

connessi agli s tru m e n ti derivati so n o  fo rn ite  indicazioni nei con ti d 'o rd ine.

Premi Lordi Contabilizzati
I prem i lordi con tab ilizza ti so n o  a ttribu iti all'esercizio s e c o n d o  il criterio  della  "m aturazione". Gli stessi, inoltre, so n o  

contabilizza ti al n e t to  del soli an n u llam en ti di n a tu ra  tecn ica .

Costi del personale e costi generali di amministrazione
A tteso  che  la norm ativa  di rife rim en to  im p o n e  la dup lice  a ttr ib u z io n e  p e r" n a tu ra " e  per "destinazione":

1 ) i costi del p e rso n a le  so n o  d istribu iti a p p lican d o  un c riterio  ana litico  b asa to  sul p e so  p e rc e n tu a le  de lle  co m p e te n z e  

di c iascuna risorsa a ll'in te rno  della s tru ttu ra  di ap p a rte n e n z a ;

2) i costi g enera li di am m in istraz io n e  so sten u ti p e r una  specifica causale  sono  suscettib ili di d ire tta  a ttrib u z io n e ;

3) gli altri costi genera li non  sp ec ificam en te  a ttribuib ili sono  ripartiti ap p lican d o  le p e rce n tu a li d e te rm in a te  con il 

m e to d o  della d is tr ib u z io n e  dei costi del p ersonale .

Poste espresse in valuta estera
Le p a rtite  di d eb ito  e di c red ito  sono  v a lu ta te  al cam o io  a pron ti di fine esercizio, m e n tre  i costi ed  i ricavi in valu ta 

sono  rilevati al cam b io  v ig e n te  al m o m e n to  d ell'e ffe ttu az io n e  d e ll'operazione . Le d iffe renze  cam b io  risu ltan ti da tali 

rettifiche sono  im p u ta te  nelle  voci "Altri Proventi "e 'A ltri Oneri". Gli utili e le p e rd ite  da valu taz io n e  so n o  im p u ta ti al 

co n to  econom ico . In s e d e  di ap p ro v az io n e  del b ilancio  e  c o n s e g u e n te  d e s tin az io n e  dell'u tile  di esercizio, d o p o  aver 

e ffe ttu a to  l'a c c a n to n a m e n to  a riserva legale, l'ev en tu a le  saldo  n e t to  positivo  (utile n e tto ) v iene  ac c a n to n a to  ad 

una "Riserva di P atrim onio  Netto". Tale p o s ta  non  p u ò  esse re  d is tribu ita  fino al realizzo dell'a ttiv ità  o della passività 

che  l'ha g en e ra ta . La riserva in a rg o m e n to  p u ò  an c h e  esse re  u tilizzata a co p e rtu ra  di p e rd ite  di esercizi p rece d en ti.

Criteri di determinazione della quota dell'utile degli investimenti trasferita dal conto non tecnico
La q u o ta  dell'u tile  deg li investim en ti da trasferire  dal co n to  non  te cn ico  è  d e te rm in a ta  s e c o n d o  le d isposizioni 

de ll’art. 55 del D.Lgs 173/97 e  del reg o lam en to  ISVAP n. 22 /2008, a p p lican d o  a ll'u tile  n e t to  deg li investim en ti il 

rap p o rto  tra  la sem iso m m a delle  Riserve te cn ich e  e la sem iso m m a delle  R iserve te cn ich e  e  dei pa trim o n i netti

all'inizio ed  alla fine deN’esercizio.

Proventi e oneri straordinari
S ono com presi nella voce esc lu siv am en te  i risultati rivenienti da even ti che  p ro d u c o n o  effetti rilevanti sulla stru ttu ra  

az iendale, le alienazion i di investim en ti durevoli e le sop ravven ienze .

Imposte sul reddito
L'onere per im p o ste  sul red d ito  è rilevato sulla b ase  della m igliore stim a del red d ito  im pon ib ile  d e te rm in a to  

nel r isp e tto  delle  n o rm e  v igen ti in m ateria . La S ocie tà, inoltre, nel co rso  del 2012 ha p re se n ta to , in qualità  di
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conso lidan te , la com un icaz ione  per il rinnovo della ta ssaz ione  fiscale conso lida ta  ai fini IRES per il trienn io  2012 -  2014 

an ch e  p e r la contro lla ta  SACE Fct S.p.A.. Si è te n u to  altresì co n to  di q u a n to  sta tu ito  dai principi contabili di riferim ento  

in m ateria  di im poste  differite e  an ticipate. P ertan to  le im poste  an ticipate, così com e il beneficio  fiscale connesso  

a perd ite  riportabili a nuovo, so n o  rilevate qualo ra  vi sia rag ionevo le ce rtezza della loro recuperab illtà  fu tura, e  le

passività per im poste  differite non  sono  rilevate q u a n d o  esistono  scarse possibilità che  il relativo d eb ito  insorga.

Cambi adottati
I cam bi delle  principali valu te , a d o tta ti p e r la c o n v e rs io n e  in eu ro , so n o  i seg u en ti:

31-12-2012 31-12-2011 31-12-2010

Dollaro USA 1.3194 1.2939

Sterlina GB 0.8161 0.8353 0.86075

Franco Svizzero _____| 1.2156 1.2504

Moneta di conto del bilancio
Tutti i valori esp o sti nei m odelli di bilancio sono  espressi in un ità  di euro . I dati della N ota In teg ra tiva  so n o  espressi 

in m igliaia di euro.

S e z i o n e  2  -  r e t t i f i c h e  e d  a c c a n t o n a m e n t i  f i s c a l i

Non so n o  stati e ffe ttua ti a c ca n to n a m e n ti e re ttifiche di valo re in app licaz io n e  di n o rm e  tribu tarie .
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PARTE B - INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE E 
SUL CONTO ECONOMICO
STATO PATRIMONIALE

31-12-2012 31-12-2011
Attivi immateriali 339 336
nvestimenti 7.301.829 7.429.840
Riserve tecniche carico riassicuratori 6.463 4.553
Crediti 1 015.452 930 430
Altri elementi detrattivo 461 144 87 586
Ratei e risconti attivi 61.164 69 298
Attivo S tato Patrim oniale 8.846.391 8.522.045

Patrimonio Netto:
• Capitale Sociale 4.340.054 4.340.054
- Riserve di Rivalutazione 9616 17.923
- Riserva Legale 169.671 160.473
- Altre Riserve 995.294 972.409
- Utili (perdite) portat a nuovo 38.570 38.384
- Utile d'esercizio 255.106 183.963
Riserve tecniche 2.673.565 2.477.380
Fondi per rischi ed oneri 82.146 89.505
Debit ed altre oassività 282.214 241.725
Ratei e risconti passivi 154 228
Passivo Stato Patrim oniale 8.846.391 8.522.045

CONTO ECONOMICO

(importi in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Conto tecnico dei rami danni
Premi lordi 336.149
Variazione della Riserva premi e dei premi ceduti 29.737
Premi netti di competenza 365.886

Quota deirutile trasferito dal conio non tecnico 126.408 -

Variazione della Riserva di Perequazione 67.363 (40.256)
Altri proventi e oneri tecnici 6.556
Oneri da sinistri al netto dei recuperi (366.102) 113.644
Ristorai e partec pa/ uni ag i i,: (3.733) (1.840)
Spese di gestione (57.694) (56.357)
R isultato del conto tecnico dei rami danni 126.408 387.633

Conto non tecnico
Pioventi da investimenti dei rami danni 1.049.109 896.716
Oneii patr m o’ ali e  finanziari dei rami dar ~ (639.347) (1.125.478)
Quota dell'utile trasferito al conto tecnico dei rami danni (126.408)
Altri proventi 43.821 166.065
Altri oneri (61.254) (52.358)
R isultato del conto non tecnico 265.920 (115.054)

Risultato della ges tione  s traordinaria 1.348 3.066
imposte sul reddito (138.571) (91.681)
Utile d 'esercizio 255.106 183.963
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STATO PA TR IM O N IA LE -  ATTIVO
S e z i o n e  I v o c e  B -  a t t i v i  i m m a t e r i a l i  ( a l l e g a t o  n .  A)

Le v a r ia z io n i  i n t e r v e n u t e  n e l l 'e s e r c i z io  r e l a t i v a m e n t e  a g l i  a t t iv i  i m m a t e r i a l i  s o n o  r i p o r t a t e  n e l l 'A l l e g a to  4 . Il s a l d o  si 

r i f e r i s c e  i n t e r a m e n t e  a l la  v o c e  "A ltri c o s t i  p l u r i e n n a l i "  ¡1 c u i  d e t t a g l i o  è  d i  s e g u i t o  r i p o r t a t o :

robella ! :im porti in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011

Diritti utilizzo o p e r e  d e ll 'in g e g n o 249 200

M archi e  L icenze 38 43

C osti so ftw a re  _______ 52 93

Totale Altri costi pluriennali (voce BS) 339 336

I costi per so ftw are  (euro  52 mila) si riferiscono p re v a le n te m e n te  ai costi p e r l'im p lem en taz io n e  e  lo sv iluppo  dei 

sistem i inform atici riferiti al p ro g e t to  ESACE.

Nel corso  dell'eserciz io  so n o  stati capitalizzati costi relativi a diritti di utilizzo o p e re  d e ll'in g eg n o  p e r eu ro  173 mila.

S e z i o n e  2  - v o c e  C - I n v e s t i m e n t i  ( A l l e g a t i  n .  5 ,  6 ,  7 ,  8 ,  9 ,  l O )

2.1 - Terreni e fabbricati -  voce C.l

La voce Terreni e fabbricati (eu ro  66.754 mila) è  rap p re sen ta ta :

a. dal valore del fab b rica to  di p ro p rie tà  della S ocietà (euro  16.854 mila), s ito  in Piazza Poli 37 /42  in Roma, utilizzato  

in p a r te  pe r l'esercizio dell'im presa  ed  in p a r te  co n c esso  in lo cazione  alle socie tà  co n tro lla te ;

b. dal valo re del te rre n o  sul q u a le  insiste il fab b rica to  (euro  49 .900 mila).

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

II to ta le  degli Investim en ti iscritti in b ilancio  alla ca teg o ria  in e sa m e  a m m o n ta , al 31 d ic em b re  2012, ad  eu ro  

1.160.132 mila (la voce si riferisce in te ra m e n te  ad im m obilizzazioni finanziarie). La voce include:

• la p a rtec ip a z io n e  nella socie tà  con tro lla ta  SACE BT S.p.A., co stitu ita  in d a ta  27 m a g g io  2004, il cui cap ita le  sociale, 

pari ad  eu ro  100 milioni, è  s ta to  in te ra m e n te  so tto sc ritto  da SACE;

• la p a rtec ip a z io n e  in SACE Fct S.p.A., co stitu ita  in d a ta  24 m arzo  2009, il cui c a p ita le  sociale, pari ad eu ro  50 

milioni, è  s ta to  in te ra m e n te  so tto sc ritto  da SACE S.p.A.;

• la p a r tec ip a z io n e  in SACE Do Brasil, co s titu ita  in d a ta  14 m ag g io  201 2, con un n u m e ro  di 27.000 q u o te  sociali pari 

ad  un valo re di eu ro  10,9 mila;

• la p a rtec ip a z io n e  n e ll'az ionaria to  di ATI (African Trade In su rance  A gency) con  una q u o ta  di n.100 azioni p e r un 

co n trovalo re  di usd 9,7 milioni;

■ i finanziam enti concessi alla con tro lla ta  SACE Fct S.p.A. pari ad  eu ro  1.000 milioni.

Le partec ipaz ion i so n o  s ta te  v a lu ta te , nel b ilancio  della ca p o g ru p p o , con  il m e to d o  del p a trim o n io  ne tto . 

L 'applicazione di ta le  criterio  ha d e te rm in a to  una riva lu taz ione  di eu ro  8.345 mila, reg istra ta  nei P roventi da 

Investim enti, riferiti alla socie tà  SACE Fct per eu ro  8.301 mila e alla socie tà  ATI p e r eu ro  44  mila ed  una  svalu taz ione

di eu ro  21.277 mila relativa alla socie tà  SACE BT co llocata  tra  gli O neri pa trim onia li e finanziari.
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2.2. ha) Le variazioni in tervenu te nell'esercizio delle azioni e q u o te  sono  rappresen ta te nell'Allegato n. 5.

2.2. l.b) Le in form azion i relative alle im prese partec ipa te  sono  riportate nell'Allegato n. 6 della N o ta  Integrativa.

2.2. he) Il Prospetto analitico delle m ovim en ta zio n i è riportato nell'Allegato n. 7 alla N o ta  Integrativa.

2 .3 -  Altri investimenti finanziari -  Voce C.III

2.3.1 -  R ipartizione degli investim en ti finanziari in base all'utilizzo.

Nell'A llegato 8 è  rip o rta ta  la ripa rtiz ione  deg li investim en ti in b a se  aH 'utillzzo d u rev o le  e  non  du rev o le  n o n c h é  il 

valore di b ilancio  ed  il valore co rren te . Nel co rso  dell'eserciz io  n o n  si è d a to  lu ogo  a tra sfe rim en ti da un  c o m p arto  

all'altro. Gli investim en ti e l 'a ttr ib u z io n e  alla classe in b ase  all’utilizzo so n o  stati e ffe ttu a ti nel r isp e tto  delle  linee 

gu ida  per la g e s tio n e  finanziaria ap p ro v a te  dal Consiglio  di A m m inistraz ione.

Tabella 2 'importi in euro migliaia, 31-12-2012 31-12-2011
Elenco dei Titoli di S tato e obbligazioni con indicazione del so g g e tto  em itten te
Titoli di Stato ergessi dall'Austria 35.090 37.882
Titoli di Stato emessi dal Belgio 6.709
Tìtoli di Stato emessi dalla Francia 2.098
Titoli di Stato emessi dalla Germania 2.068
Titoli di Stato emessi dalla Grecia 12.511 59.136
Titoli di Stato emessi dall ’rlanda 99.635
Titoli di Stato emessi dall'Italia _________ 3.157.651 3.907.158
Titoli di Stato emessi dalla Lituania 2.041
Titoli di Stato emessi dalla Polonia 5299 2.632
Titoli di Stato emessi dalla Slovacchia 4.182 3.077
Titoli di Stato emessi dalla Spagna 13.912
Altri titoli quotati 551.183 684.010
Altri titoli non quotati 73.500
Totale 3.885.313 4.891.817

Gli Altri titoli q u o ta ti fan n o  p rin c ip a lm en te  rife rim ento  a titoli o b b ligazionari em essi da Cassa D epositi e  Prestiti ed  

altri em itte n ti bancari.

I titoli so n o  d e p o s ita ti p resso  istitu ti bancari. Per q u a n to  riguarda  la v a lu taz io n e  dei titoli im m obilizzati al fairvalue, 

si rim anda all'A llegato n. 9.

Con rife rim en to  alle "obbligazioni ed  altri titoli a red d ito  fisso" iscritti nella voce CHI, gli im porti im pu ta ti a con to  

eco n o m ico  nell'esercizio  a tito lo  di sca rto  di em issio n e  e di n eg o z iaz io n e  a m m o n ta n o  a:

Positivi Negativi
Descrizione
Scarti di emissione 89

7.056
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2.3.2 -  Variazioni nell'esercizio degli a ttiv i ad  utilizzo durevole com presi nelle voci di cui al p u n to  2.3.1 (Allegato n. 9)

2.3.3 -  Variazioni nell'esercizio dei finanziam enti -  Voce C.III.4 e dei depositi presso enti creditizi -  voce C.III.6 (Allegato n. 10).

2 .3 .4 -  Indicazione analitica delle posizion i di im porto  significativo del prestiti con garanzia  reale -  Voce C.lll.4.a 

La voce F inanziam enti c o m p re n d e  i m utu i ipo tecari a favore del p e rso n a le  d ip e n d e n te  il cui valore all'inizio 

dell'esercizio era pari ad  eu ro  6.598 mila. Nel co rso  dell'eserciz io  so n o  s ta te  Incassa te  ra te  p e r eu ro  440  mila. Il sa ldo  

pari a eu ro  6 .158 mila riguarda  la q u o ta  cap ita le  residua  relativa ai m u tu i concessi.

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

Tabella 4 {importi in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Q uote in Fondi com uni di Investim ento
Francia 135.510 69.220
Italia 53.837 53.725
Lussemburgo 111 604 124.180
Svezia 29008 36.905
USA 291.988 317.870
Totale 621.947 601.900

2.3.6 -  Ripartizione per durata  d i vincolo dei depositi presso en ti creditizi -  Voce C.III.6

tabella 5 (importi in euro migliaia! 31-12-2012 31-12-2011
D urata vincolo
Entro 3 mesi 630.000 155.000
Totale 630.000 155.000

I Time D eposit so n o  posti in e sse re  p resso  prim ari Istituti Finanziari.

2.3.7 - C om posizione per tipologia degli investim enti finanziari diversi - Voce CHI.7

Tabella 6 fim poni in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Crediti vs. ass. polizza TFR 4.377 4.412
Altri investimenti 888.469 525.465
Investim enti Finanziari diversi 892.846 529.877

2.4 -  Depositi presso imprese cedenti -  Voce C.IV

La v oce accog lie  l 'am m o n ta re  dei dep o siti a garanz ia  tra tte n u ti p resso  le im p rese  c e d en ti rego la ti dai tra tta ti in vigore. 

Gli stessi tra tta ti d isc ip linano  altresì le cond izion i e  le m oda lità  di m o v im en to  di tali conti. Q uesti co m p le ss iv am en te  

a m m o n ta n o  ad  eu ro  265 mila. Non sono  s ta te  o p e ra te  nell'esercizio svalu tazioni dei d ep o s iti in esam e.
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S e z i o n e  A v o c e  D b i s  -  r i s e r v e  t e c n i c h e  a  c a r i c o  d e i  r i a s s i c u r a t o r i .  

Le riserve a carico  dei riassicuratori sono  co s titu ite  esc lu s iv am en te  dalla Riserva Premi.

Descrizione 
Riserva Premi

S e z i o n e  5  — v o c e  E  -  c r e d i t i

Descrizione
Crediti derivanti da operaz. assicur. diretta verso assicurati (Voce E.1)
Assicurati e terzi per somme da recuperare 
Compagnie di assicurazione e riassicurazione (Voce £.11)
Altri crediti (Voce EHI)
Totale____________________________________________________

Nei paragrafi che  s e g u o n o  si fo rn iscono  le inform azioni sulla co m p o siz io n e  della voce Crediti.

5.7 - Crediti derivanti da operazioni di Assicurazione diretta nei confronti di assicurati (Voce E.i).
La voce c o m p re n d e  gli im porti dei prem i da incassa re  su polizze p e rfez io n a te  alla d a ta  di b ilancio  (euro  80.874 

mila). Nel co rso  dell'eserciz io  non  sono  s ta te  e f fe ttu a te  svalu tazioni con  rife rim en to  ai crediti d erivan ti da operaz ion i 

di assicu raz ione  per prem i. La voce  "Assicurati e  terzi pe r so m m e  da recupe ra re"  (eu ro  555.265 mila) è  co stitu ita  

p r in c ip a lm en te  dai crediti d a  su rroga  conferiti dal MEF ai sensi del D.L. 2 69 /2003  valu ta ti al va lo re  di p resum ib ile  

realizzo, d e te rm in a to  se p a ra ta m e n te  p e r c iascuna tipo log ia  di c red ito  e  di c o n tro p a rte .

Nella tabella  che  se g u e  so n o  r ip o rta te  le variazioni in te rv e n u te  nell'esercizio  con  rife rim en to  alla voce  "Assicurati e 

terzi pe r so m m e  da recuperare":

■ .•____________ .■ ■
Descrizione
Valori al 1 genna io  2012 513.628
+• Crediti maturati nell'esercizio 191.760
- chiusjra crediti per incassi delleserc zio 56.724
- perdite su crediti /svalutazioni 87.365
+ rivalutazioni

+ riprese valore esercizi precedenti
+ rettifiche da Voce F III e alti e rettifiche
- adeguamenti cambio (+/-) 6.034
Valori al 31 dicem bre 2012 555.265

La variazione nel valore dei Crediti al 31 d icem bre 2012 rispetto  al valore dell'esercizio p receden te  è  riconducibile, 

prevalentem ente a sinistri indennizzati per euro 191.760 mila, di cui euro 159.210 mila riferiti al rischio politico (Iran euro 

134.637 mila e  Algeria euro 24.573 mila) e  euro 29.910 mila riferiti al rischio com m erciale, agli incassi avvenuti neH'esercizio, 

alle svalutazioni su crediti per l 'adeguam ento  degli stessi al presum ibile valore di realizzo (euro 78.085 mila) e alla valutazione

ai cambi di fine esercizio relativa all'esposizione creditoria espressa in divisa differente dall'euro (euro 6.034 mila).

31-12-2012 31-12-2011

6.463 4.553
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Con rife rim ento  a ll'operazione  OPTIMUM, si ev idenzia  q u a n to  segue :

• nel corso del 2005 si è p o s to  te rm in e  in via an tic ip a ta  alla ca rto larizzazione  OPTIMUM m e d ia n te  un  receivables 

retransfer a g reem en t in forza del q u a le  SACE ha riacq u is ta to  da OPTIMUM, verso  co rrispettivo , gli o u ts tand ing  

receivables, ossia i crediti o rig in a riam en te  cedu ti alla SPV e c ced en ti risp e tto  alle e s ig e n ze  finanziarie della stessa;

• te n u to  co n to  che tali crediti e ran o  o m o g en e i risp e tto  ad  altre posizioni creditorie  non  o g g e tto  di carto larizzazione 

ed  e sp o s te  in bilancio, nell’esercizio 2005, al fine di co rrispondere  una  rap p resen taz io n e  veritiera e corre tta  della 

com plessiva situazione patrim onia le  della socie tà  ed  in conform ità  all'art. 2423, com m a 4 c.c., si è r itenu to  di 

dover d e ro g a re  al criterio di va lu taz ione  p rescritto  dall'art. 2426, com m a 1, p u n to  9) c.c. d a n d o  così luogo  ad  una 

rivalutazione di eu ro  104.235 mila del valore con tab ile  degli specifici crediti. In co n tro p artita  a ta le  rivalu tazione è 

stata alim en ta ta  una riserva di pa trim on io  n e tto  la cui distribuibilità e subo rd inata  all'effettivo recu p e ro  dei crediti;

• nel co rso  del 2012 la q u o ta  re cu p e ra ta  di tali crediti è pari ad  eu ro  2.316 mila, con una  p lu svalenza  pari ad 

eu ro  1.898 mila; nella tab e lla  di P atrim onio  N etto , cui si rinvia, so n o  ripo rta ti gli effetti sulla Riserva ex art. 2423, 

com m a 4 c.c..

5.2- Dettaglio della voce "Altri Crediti" (voce E.lll)

iabeila 10 (imponi in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011

Descrizione
Altri crediti Paese 23.370 20.498

Crediti per interessi compensativi su indennizzi da recuperare 166.401 134.520

Crediti verso i'Erario 80.010 93.405

Attività per imposte anticipate 104.300 52.488

Crediti diversi 5.115 3.976

Altri Crediti (voce EHI) 379.196 354.887

La voce “Altri crediti Paese" (euro  23.370 mila) accog lie  l 'am m o n ta re  dei crediti acqu is ta ti d a  assicurati re la tiv am en te  

alla loro q u o ta  di sco p erto . I crediti citati h an n o  c a ra tte ris tic h e  an a lo g h e , p e r tem p i e  cond izion i di rim borso , ai 

crediti verso Paesi esteri v an ta ti d ire tta m e n te  da SACE. La voce "Crediti p e r in teressi co m p en sa tiv i su indenn izzi da 

recupe rare"  (euro  166.401 mila) ra p p re sen ta  il to ta le  d o v u to  alla d a ta  del b ilancio  da  Paesi este ri a ti to lo  di in teressi 

previsti dagli accordi di r is tru ttu raz io n e  in essere. Tra i crediti verso  l'A m m inistraz ione finanziaria (eu ro  80.010 mila) 

a ssu m o n o  rilevanza: i crediti d 'im p o s ta  richiesti a rim borso  che, m agg io ra ti degli in teressi m a tu ra ti alla d a ta  del 31 

d ic em b re  2012, am m o n ta n o  a eu ro  1.332 mila; il c red ito  IRES ed  IRAP p e r accon ti versati nell'esercizio  (pari ad  eu ro  

74.008 mila), le r ite n u te  fiscali su b ite  sui propri conti co rren ti e nella n eg o z iaz io n e  dei titoli in g e s tio n e  pari a eu ro  

3.971 mila e  le r iten u te  fiscali tra sfe rite  dalle  co n tro lla te  pe r e ffe tto  d e ll'ad es io n e  al co n so lid a to  fiscale per eu ro  457 

mila. Le attiv ità  pe r im p o ste  a n tic ip a te  (euro 104.300 mila), p e r il cui d e tta g lio  si rinvia alla tab e lla  n.32, si riferiscono a 

voci di co n to  ec o n o m ico  ch e  c o n c o rro n o  alla d e te rm in a z io n e  del red d ito  im pon ib ile  in esercizi diversi da quello  nel 

q u a le  so n o  con tab ilizza te . La voce è  esp o s ta  al n e tto  del r iv e rsam en to  a co n to  ec o n o m ico  de lle  im p o ste  an tic ip a te  

s tan z ia te  nei p rece d en ti periodi di im p o sta  o p e ra to  nell'esercizio 2012 per effe tto  del c o n se g u im e n to  di un red d ito  

im ponib ile  IRES ed  IRAP. Il d e ttag lio  è r ip o rta to  nella sez io n e  21.7 della p re s e n te  N ota In tegrativa .
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Crediti Paese da recuperare- ripartizione per area geografica

in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Africa 93.579 86 949
America 135.970 153.850
Asia 449.264 395691
Europa 65.312 81256
Totale 744.125 717.746

Crediti Paese da recuperare -  ripartizione per valuta estera

rabeila 12 (imporli ,n euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Valuta
USD 536.925 574.629
EURO 330.812 266.660
CHF 7.673 8.472

9 9

S e z i o n e  6  v o c e  F  -  a l t r i  e l e m e n t i  d e l l ' a t t iv o

6.7 -  Variazioni nell'esercizio degli attivi ad utilizzo durevole inclusi nella classe F.l.

Variazione in 
au m en to

Variazioni in 
d im inuzione

D escrizione
459 K l * ! “ ' 'p p l  2.088

Q 1 " M I I K C '! Ï I  48
9

? acca^t' 0 26

Totale 468 • ..2.195

Disponibilità liquide
I d epositi p resso  gli Istituti di C redito  a m m o n ta n o  ad  eu ro  429.380 mila, di cui eu ro  2.117 mila si riferiscono a con ti 

co rren ti in valu ta . La co n sis ten za  della cassa al 31 d ic em b re  2012 è pari a eu ro  5 mila.

6 .4-A ttività  diverse

Taóello 14 (imponiin euro miqiioiaì 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Attività da plusvalenze su contratti a termine in cambi 17601 28.839
Attivila da plusvalenze su slrumenn lindrvidii derivali ' 1.022 ' 166
Crediti verso SACE Servizi 599 461
Crediti verso SACE Fct 9.293 3 317
Crediti verso SACE BT 0 1.884
Totale 28.515 34.667

:rediti nei confron ti delle  co n tro lla te  sono  riferiti al conso lid a to  fiscale.
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S e z i o n e  7  -  r a t e i  e  r i s c o n t i  a t t iv i v o c e  G

riporti in euro miqlioia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
per interessi su titoli di Stato e obbligazionari 53.955 67483
per interessi su investimenti f in an z iari diveis 6.782 1.514
Ratei attivi 60.737 68.997
Altri risconti attivi 426 301
Risconti attivi 426 301

La voce relativa agli in teressi su investim enti finanziari diversi (euro  6.782 mila) riguarda  gli in teressi su operaz ion i di 

Time Deposit, in teressi su notes  e  in teressi sul F inanz iam en to  a Sace Fct. La voce  Altri risconti attivi pari ad  eu ro  426 

mila, si riferisce a q u o te  di costi genera li da a ttr ib u ire  ad  esercizi successivi.
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STATO PA TR IM O N IA LE PA S SIV O  E P A TR IM O N IO  NETTO

S e z i o n e  8  p a t r i m o n i o  n e t t o  -  v o c e  A

Le variazioni in te rv en u te  nell'esercizio  sulle voci in e sam e  so n o  d e t ta g l ia te  nella ta b e lla  se g u e n te :

p i Riserve
Rivalutazione

Riserva
Legale

Altre
Riserve

Utili 
p o rta ti 
a nuovo

Utile
d'esercizio

T o ta le

Descrizione
Saldi al 1 * genna io  2011 9.616 142.137 972.409 - 366.720 5.830.936
R du/iore d e1 captale sooa e
D estinazione dell'u tile  2010:

- Distr cu /io re  aiv'dend' (310.000) (310.000)
- Altre Destinazioni - . ' 18.336 38.384 (56.720) 1

- . 3 j/io -e  e .e g q e i  2Z0-Ì 1
R valuta/ione crediti 2CI ’ 8.307 8 307
Risultato 3eTese'Ci/ o 20* l _ 183.963 183.963
Saldi al 31.12.2011 17.923 160.473 972.409 38.384 183.963 5.713.206
D estinazione dell'u tile  2011 :

(160.000) (160.000)
- Alfe ^estiraz'oni 9.198 14.579 186 (23.963) | -

Altre \iar azioni - 1 '8.3071 8.307

Risultato de'l'ese'Ci/io 2C ’2 255.106 255.106
Saldi al 31.12.2012 9.616 169.671 99S.295 38.570 255.106 5.808.312

Nel p ro sp e tto  sono  ra p p re s e n ta te  a n a lit ic am en te  le voci di p a trim o n io  n e t to  se c o n d o  il loro g rad o  di d ispon ib ilità  

e d istribuib ilità , co m e  rich iesto  dall'art. 2427 n.7-bis del cod ice  civile.

Im porto Possibilità di 
utilizzo

Q uota Riepilogo deile utilizzazioni 
dispon ib ile  effettuate nei 3 esercizi precedenti

Capitale al 31.12.2012 4.340.053.892
Riserve di capitali:

Riserve R ivalu tazione 9.615.916 A, B,C 9.615.916
Riserve di utili:

Riserva leg a le 169.671.310 B
A ltre Riserve 42.406.268 A, B 42.406.268
Altre Riserve 952.888.188 A.B.C 952.888.188

Totale 1.004.910.372
q u o ta  n o n  d is tr ib u ib ile  (1) 42.406.268

962.504.104

L e g e n d a :  A :  p e r  a u m e n t o  d i  c a p i t a l e ;  B :  p e r  c o p e r t u r a  p e r d i t e  C ;  p e r  d i s t r i b u z i o n e  a i  s o c i

( 1 )  t a  q u o t a  n o n  d i s t r i b u i b i l e  a c c o g l i e  e u r o  2 0 . 6 6 0  m i l a  r i f e r i t i  a l l a  R i s e r v a  e x  a r t .  2 4 2 3 ,  c o m m a  4  c o s t i t u i t a  a l  3 1 . 1 2 . 2 0 0 5  ( p e r  e u r o  1 0 4 . 2 3 5  m i l a )  a l  n e t t o  d e g l i  
i n c a s s i  d e l  p e r i o d o  ( e u r o  2 . 3 1 6  m i l a  d e l  2 0 1 2 ,  e u r o  2 . 6 1 8  m i l a  d e l  2 0 1 1 ,  e u r o  2 . 2 0 4  m i l a  d e l  2 0 1 0 ,  e u r o  2 . 3 0 6  m i l a  d e l  2 0 0 9 ,  e u r o  2 1 . 2 3 2  m i l a  d e l  2 0 0 8 ,  e u r o  1 7 . 2 9 0  
m i l a  d e l  2 0 0 7  e d  e u r o  3 5 . 6 0 8  m i l a  d e l  2 0 0 6 ) ,  e u r o  7 . 4 6 4  m i l a  r i f e r i t i  a l l a  q u o t a  r e s i d u a  d e l l a  R i s e r v a  u t i l i  s u  c a m b i ,  e u r o  7 . 6 7 2  m i l a  r i f e r i t i  a l l a  q u o t a  d e l l a  r i s e r v a  d i  
r i v a l u t a z i o n e  d e i  c r e d i t i  e  e u r o  6 . 6 1 0  r i f e r i t i  a l l a  r i v a l u t a z i o n e  d e l l e  p a r t e c i p a z i o n i  d e r i v a n t i  d a l l ' a p p l i c a z i o n e  d e l  m e t o d o  d e l  P a t r i m o n i o  N e t t o .

Il C apitale socia le è  c o m p o sto  da n. 1 m ilione di azioni p e r un valore no m in a le  com p less ivo  di e u ro  4.340.054 mila, 

d e te n u te  da Cassa D epositi e  Prestiti SpA.
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S e z i o n e  9  -  p a s s i v i t à  s u b o r d i n a t e  

Non es is to n o  passiv ità su b o rd in a te .

S e z i o n e  I O -  r i s e r v e  t e c n i c h e  -  v o c e  C.l. ( a l l e g a t o  I 3 )

10.1 -  Variazioni nell'esercizio delle componenti della Riserva premi -  Voce C.l. 7 -  e delle componenti della Riserva sinistri

-  Voce C.l.2 dei rami danni (allegato 7 3)

r corti in euro migliaia) 31-12-2012 3 1 - 1 2 - 2 0 1 1

Riserva premi
-  R i s e r v a  p e r  f r a z i o n i  d i  p r e m i o 1.283492 t.338.071
-  R i s e r v a  p e r  r i s c h i  i n  c o r s o 350.000 350.000
Totale 1.633.492 1 . 6 8 8 . 0 7 1

Riserva sinistri

-  R i s e r v a  p e r  i n d e n n i z z i  e  s p e s e  d i r e t t e 581.907 258.311
-  R i s e r v a  p e r  s p e s e  d i  l i q u i d a z i o n e 2.441 2.546
-  R i s e r v a  p e r  s i n i s t r i  t a r d i v i 7.604 12.969
Totale 591.952 2 7 3 . 8 2 6

La riserva prem i si riferisce p e r eu ro  629.077 mila ad  esposizion i in divisa es te ra . La riserva sinistri si riferisce p e r eu ro  

189.091 mila ad esposizioni in divisa es te ra . La Riserva Sinistri è r iten u ta  su fficien te a coprire  il p o te n z ia le  co sto  dei 

sinistri non  p aga ti, in tu t to  o in parte , alla ch iusura  dell'esercizio.

Nella tabella  che  se g u e  v e n g o n o  esp o sti i valori del Lavoro D iretto  e  del Lavoro Ind ire tto :

LD L D L I
Tabella 1 9  importi m euro migliaia) 31-12-2012 3 1 - 1 2 - 2 0 1 1 3 1 - 1 2 - 2 0 1 1

Descrizione
Riserva premi
-  R i s e r v a  p e r  f r a z i o n i  d i  p r e m i o 1.247.384 1.314.831 23.240
-  R i s e r v a  p e r  r i s c h i  i n  c o r s o 350.000 350.000 -
Valore di bilancio 1.597.384 1 . 6 6 4 . 8 3 1 2 3 . 2 4 1

Riserva sinistri
-  R i s e r v a  p e r  i n d e n n i z z i  e  s p e s e  d i r e t t e 579.904 254.425 3.886
-  R i s e r v a  p e r  s p e s e  d i  l i q u i d a z i o n e 2.440 2.546
-  R  s e r v a  p e r  s i n  s : r  t a r d i v 7.604 12.969 -
Valore di bilancio 589.948 2 6 9 . 9 4 0 3 . 8 8 6

La Riserva Rischi in corso, ca lco la ta  tra m ite  m e to d o lo g ia  CreditMetrics, tie n e  co n to  dello  scenario  g loba le . Gli attivi 

patrim oniali ass icu rano  la co p e rtu ra  delle  R iserve te cn ich e  risu ltan ti alla ch iusura  dell'esercizio.
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1 0.2 -  Riserva di perequazione

La riserva di p e req u a z io n e , pari a eu ro  448.121 mila, è  s ta ta  u tilizzata p e r eu ro  67.363 mila a co p e rtu ra  del saldo  

n ega tivo  del co n to  tecn ico .

S e z i o n e  I 2  -  f o n d i  p e r  r i s c h i  e d  o n e r i  -  v o c e  E 

Le variazioni in te rv en u te  nell'esercizio so n o  rip o r ta te  ne ll'a lleg a to  15.

I Fondi pe r rischi ed  oneri a m m o n ta n o  ad  eu ro  82.146 mila; l'im p o rto  c o m p re n d e  eu ro  1.992 mila relativi al tra tta m e n to

di q u iescenza , eu ro  40.913 mila p e r im p o ste  differite passive  ed  eu ro  39.241 mila per "Altri a c c an to n a m en ti"  le cui 

c o m p o n en ti principali so n o  di seg u ito  riep iloga te : .

• eu ro  1.718 mila riferiti al c o n ten z io so  in esse re  alla d a ta  di ch iu su ra  dell'esercizio;

■ eu ro  20.401 mila pe r accordi in corso  di p e rfe z io n a m e n to  con assicurati;

• eu ro  105 mila accan to n a ti pe r so m m e  da a sse g n a re  ad assicurati a tito lo  di q u o te  di sp e ttan za ;

• eu ro  7.757 mila p e r po tenziali passiv ità s tim a te  verso  assicurati, nei confron ti dei quali non  risulta ancora  

m a tu ra to  il d iritto  ad  o tte n e re  tali som m e .

• eu ro  8.917 mila quali a c can to n a m en ti p e r prem i di p rodu ttiv ità .

S e z i o n e  I 3  -  d e b i t i  e d  a l t r e  p a s s i v i t à  -  v o c e  G 

Debiti d erivan ti da o peraz ion i di a ss icu raz ione  d ire tta  (voce G.l).

Tobello 20 importi in euro migliaia, 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Rimborsi di premi 1.107
Anticipi per premi ____________________^ 325 3.858
Depositi c/spese istruttoria 49 160
Quote spettanza su recuperi 41.828 45.877
Debiti verso A ssicurati voce G.I.3. 43.919 51.002

La voce “D ebiti p e r q u o te  di s p e tta n z a  su recuperi" accog lie  l 'am m o n ta re  delle  so m m e  d o v u te  agli assicurati p e r le

q u o te  di sco p e rto  sulle so m m e  recu p e ra te . La variazione risp e tto  all'esercizio p re c e d e n te  si giustifica per effe tto  dei 

p ag a m e n ti delle  q u o te  di sp e tta n z a  e ffe ttua ti nell'esercizio  2012.

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

La variazione dell'esercizio del T rattam ento di Fine Rapporto, riportata neN'allegato n.15, accoglie l'accantonam ento

del periodo, al ne tto  dei versam enti effettuati ai Fondi di Previdenza com e previsto dalla Riforma della Previdenza 

com plem entare.
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Altri debiti - voce G.VIII

Tabella 2 J (im poni in euro migliaiaJ 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Per oneri tributari diversi 201.695 79.412
Verso Enti assistenziali e  previdenziali 1.285 1.720
Debiti diversi 20 903 36.689
Totale 223.883 117.821

13.6 -  Dettaglio dei debiti diversi - voce G.VIII.4

I deb iti diversi (co m p less iv am en te  pari a e u ro  20.903 mila) so n o  rap p re se n ta ti e s sen z ia lm e n te  d a  d eb iti verso 

fornitori pe r eu ro  5.238 mila a f ro n te  di costi g enera li di am m in istraz io n e  di c o m p e te n z a  dell'eserciz io  e p e r eu ro

9.180 mila per p a r tite  d eb ito rie  in fra g ru p p o  le g a te  al co n so lid a to  fiscale.

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

I dati ricevuti dalle  im prese  c e d en ti sui valori redd itua li provvisori di n a tu ra  te cn ica  p e r l'esercizio 2012 sono  stati 

rinviati nel co n to  te cn ico  dell'esercizio successivo  a ttrav e rso  l'utilizzo dei conti tran sito ri di riassicurazione . Ai sensi 

dell'art. 42 del D.Lgs. 173/97  si precisa ch e  l'im porto  delle  riserve sinistri ind ica to  in b ilancio  tie n e  co n to  di eu ro  482 

mila riferiti ai tra tta ti con co m p a g n ie  riassicurate.

13.8- Passività diverse -  voce G.IX.3

La voce Passività d iverse, ch e  a m m o n ta  c o m p le ss iv am en te  a eu ro  6.910 mila, accog lie  tra  l'altro  le m inusva lenze  da

valu taz ione  sui co n tra tti derivati in p o rta fog lio  utilizzati con  finalità di c o p e rtu ra  degli attivi pa trim onia li in valu ta 

per eu ro  6.668 mila.

S e z i o n e  I A  -  r a t e i  e  r i s c o n t i  -  v o c e  H

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

Gabello 22 imporri in euro migliaia, 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Risconti passivi su fitti attivi 131 194
Altri ratei e risconti 23 34

14.2 - Composizione per tipologia degli altri ratei e risconti (voce H.3).

La voce Altri ratei e  risconti passivi pari ad  eu ro  23 mila si riferisce ai risconti passivi su p res taz ion i di servizi.

14.3 -  Indicazione dei ratei e dei risconti pluriennali e separatamente di quelli con durata superiore ai cinque anni.

Non si seg n a lan o  risconti di d u ra ta  su p erio re  all'anno .
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S e z i o n e  I 5  -  a t t i v i t à  e  p a s s i v i t à  r e l a t i v e  a  i m p r e s e  p a r t e c i p a t e  

N ell'allegato  16 v iene  fo rn ito  il d e ttag lio  delle  a ttiv ità  e  de lle  passiv ità  relative ad  im p rese  del g ru p p o .

S e z i o n e  I 6  -  c r e d i t i  e  d e b i t i  

16.7 -  Esigibilità dei crediti e  dei debiti

Dei crediti di cui alle voci C ed  E dell'a ttivo , eu ro  1.134.338 mila so n o  esigibili o ltre  l'esercizio successivo , m e n tre  

eu ro  2.043.921 mila o ltre  i 5 c in q u e  ann i successivi. I d eb iti di cui alle voci F e  G del passivo  ch e  h a n n o  scad en za  

e n tro  i c in q u e  ann i so n o  pari a eu ro  49.059 mila.
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S e z i o n e  I 7  -  G a r a n z i e , i m p e g n i  e d  a l t r i  c o n t i  d ' o r d i n e  -  V o c i  I, II, III e  IV

Il d e ttag lio  dei conti d 'o rd in e  v iene  fo rn ito  neH’a lleg a to  17.

17.1 -  Composizione degli impegni

La voce im pegn i, p e r  un im p o rto  to ta le  di eu ro  3.538.222 mila, si riferisce per eu ro  3.309.804 mila a co n tra tti 

a te rm in e  e  per eu ro  228.418 mila ad  opzioni in divisa. I c o n tra tt i negoz ia ti so n o  stati s tipu la ti con  co n tro p a rti 

co stitu ite  da istitu ti finanziari di p rim ario  livello.

Le posizioni a p e r te  alla d a ta  di ch iusura  dell'esercizio, d is tin te  p e r finalità, tipo log ia  e scad en za  di co n tra tto , sono  

le seguen ti:

Tabella 23 (imponi in euro migliaia) Scadenze eu ro usd

Tipo con tratto
Contratto a termine 7-gen-13 165.406

9-gen-13 198.427

iO-gen-13 165.664
n-gen-13 81.658
T4-gen-l3 208.954
15-gen-l3 225.350
16-ge0’ 13 84.307

’S - W 'Ù  I 328.010
22-gen-13 252.214 307.522
23-gen-l3 52.570
25-gen-i3 31.160
28-gen-!3 332.223

________ 29-gen-l3 | 103.443
3 '-g en -ì3 ___ 1 174.337 449.469

________________________________________ 5-feb ì3 165.837
173.978

2ì-feb-<3 56.882
Opzioni 21-feb-13 150.000

____________26-feb-n 70.799

L'effetto delle  o peraz ion i in cam bi sulle posizioni in valu ta  s cad u te  in corso di an n o  p re sen ta  un saldo  positivo  di 

eu ro  55.093 mila e l'effetto relativo alle valutazioni ai cam bi di fine esercizio dei derivati in e sse re  e delle p o s te  in 

divisa este ra  p resen ta  un saldo  n eg a tiv o  di eu ro  15.573 mila. Il d e ttag lio  ana litico  di tali c o m p o n e n ti è r ip o rta to  

nella Sezione 22 della p re sen te  N ota In tegrativa cui si fa rinvio.
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C O N T O  E C O N O M IC O

S e z i o n e  I 8 i n f o r m a z i o n i  s u l  c o n t o  t e c n i c o  d e i  r a m i  d a n n i

18.1 -  Premi lordi contabilizzati

I p rem i lordi dell'eserciz io  a m m o n ta n o  ad  e u ro  299.315 mila.

C om e rich iesto  dalla n o rm a tiva  di riferim ento , si specifica ch e  le G aranzie p e r l 'in ternazionalizzaz ione  h a n n o  visto 

l'im pegno  di 17 risorse d e d ic a te  e  prem i lordi pari a eu ro  4.118 mila.

18.2-La distinzione dei premi per Lavoro Diretto, Lavoro indiretto, Portafoglio Italia e Portafoglio Estero viene sintetizzata 

nell'allegato 19.

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

La voce pari a eu ro  6.695 mila riguarda  p re v a le n te m e n te  le a p e r tu re  do ssie r dell'eserciz io  pari ad  eu ro  185 mila e  gli 

altri p roven ti tecn ici rivenienti dalla g e s tio n e  dei co n tra tti assicurativ i pari ad  eu ro  5.256 mila.

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

Descrizione
Sinistri oagati relativi all’esercizio in corso 
Sinistri oagati recativi ad esercii precedenti 
Costi di amministrazione gestione sinistri 
indennizzi quote a carico nassìcuratori

LD  ■  LI 
31 12 2 0 1 2 1 3 1 -1 2 -2 0 1 2

LD LI Totale
31-12-2011 31-12-2011 31-12-2011

Variazione dei recuperi
Svai, crediti per somme da recuperare
Rivai, crediti per somme da recuperare
Perdile it. credit per somme da recuperare
Variazione riserve sinistri
Totale Oneri ne tti relativi ai sinistri

-35.227
-17.034

-2.319
607

101.204
-33.152
I41J91
-19.102
-22.034

-549 -35.776
-596 -17630

-2.319
607

145
0

410
114.234

101 349 
-33.152
141.291
-19.102
-21.624

113.644

In linea con la m e to d o lo g ia  indicata  in sed e  di tra tta z io n e  dei crediti da su rroga, la v a lu taz io n e  dei crediti al 

p resum ib ile  realizzo ha d a to  luogo  alle variazioni r ip o r ta te  nella tabella .

18.6 -  Ristorni e partecipazioni agli utili al netto delle cessioni in riassicurazione - Voce 1.6

I ristorni, cara tte rizza ti dai rim borsi di p rem io  al n e t to  de lle  cessioni in riassicurazione , a m m o n ta n o  ad  eu ro  3.733

mila (euro  1.840 mila alla fine del p re c e d e n te  esercizio).
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18.7 -  Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori -  Voce l.7.f

La voce in q u e s tio n e  p re se n ta  un sa ldo  al 31 d ic em b re  2012 pari a e u ro  22 m ila riferiti e sc lu siv am en te  alle provvigioni 

ricevu te da riassicuratori.

S pese  di g e s tio n e  -  il d e tta g lio  di ta le  voce  è  ind ica to  nella tab e lla  ch e  segue:

Tabella 25 (imporli in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Provvigioni di incasso e da acquisizione 1.675 866
Altre spese di acquisizione 15.861 16.357
Altre soese dì amministrazione 40.126 39.202
Provvigioni e partecipazioni agli utili -22 -68
Spese di gestione 57.694 56.357

Le altre  sp ese  di acqu is iz ione  co m p re n d o n o  le provvig ioni di ria ssicu razione  ed  i costi g ene ra li d istin ti tra  costi 

del p e rso n a le  (eu ro  9.430 mila) e  altri costi g ene ra li di am m in istraz io n e  (euro  6 .430 mila). Le altre  sp ese  di 

am m in istraz ione  co m p re n d o n o  i costi genera li d istin ti tra costi del p e rso n a le  (euro  35.554 mila), altri costi genera li 

di am m in istraz io n e  (euro  3.926 mila), a m m o rta m e n ti di ben i s tru m e n ta li (eu ro  647 mila). N ell'a llegato  32 si 

ev id en z ian o  le sp ese  del pe rsona le , la descriz ione  de lle  voci di im p u taz io n e , la co n s is te n za  m ed ia  del p e rso n a le  

nell'esercizio, il n u m e ro  ed  i co m p en s i s p e tta n ti ad  A m m inistratori e  Sindaci.

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

La voce in a rg o m en to , pari a eu ro  2.109 mila, riguarda  an n u llam en ti tecnici di p rem i p e r e ffe tto  della riso luzione 

dei con tra tti assicurativi.

18.9- Variazione della Riserva di Perequazione - Voce 1.9

La variazione della Riserva di P erequaz ione , pari ad  e u ro  67.363 mila è  relativa alla c o p e rtu ra  del sa ldo  n eg a tiv o  del 

co n to  tecnico .

S e z i o n e  2 0  -  s v i l u p p o  d e l l e  v o c i  t e c n i c h e  d i  r a m o  e  r i s u l t a t o  d e l  c o n t o  n o n  t e c n i c o  

N ell'allegato  25 si fo rn isce la sin tesi del c o n to  te cn ico  per il P ortafog lio  Italia.
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S e z i o n e  2  I -  i n f o r m a z i o n i  c o n c e r n e n t i  i l  c o n t o  n o n  t e c n i c o  (III)
21.1 -  Dettaglio dei proventi da investimenti dei Rami danni - Voce 111.3 (Allegato 21)

I p roven ti da investim en ti so n o  sin te tizzati nella tab e lla  s e g u en te :

r porri in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione

Proventi derivanti da azioni e quote 1.905 116
Proventi derivanti da investimenti in terreni e fabbricati 798 778
Proventi derivanti da altri investimenti 207.294 193.009
Riprese di rettifiche di valere sugli investimene 194.608 54.146
Ptof tu sul realizzo Ji nvestimemi 644.504 648.667
Totale 1.049.109 896.716

I "proventi derivanti da altri investim en ti"(euro  207.294 mila) inc ludono  eu ro  153.474 mila p e r interessi su titoli di S tato 

e obbligazionari, eu ro  127 mila p e r interessi attivi su m utui ipotecari, eu ro  21.537 mila per interessi su Time Deposit, 

eu ro  382 mila p e r proventi su parti di OICR, eu ro  16.018 per interessi su notes Carnivai e  Interpipe e  eu ro  15.643 mila 

per interessi sul f inanziam en to  a SACE Fct. Q uan to  alle riprese di valore sugli investim enti (euro 194.608 mila), la voce si 

riferisce a operazion i di vend ita  su valu ta a te rm in e  per eu ro  18.559 mila (si veda an ch e  S ezione 22 della p re sen te  Nota 

Integrativa), a riprese di valore su titoli di stato , obbligazionari ed  azioni pe r eu ro  167.704 mila e  arile riprese di valore 

delle partecipazion i in SACE Fct e ATI per eu ro  8.345 mila. La voce profitti sul realizzo di investim enti (euro 644.504 

mila) si c o m p o n e  di eu ro  419.716 mila relativi a con tra tti a te rm ine , eu ro  104.598 mila su operaz ion i in derivati, eu ro  

120.190 mila per profitti su ven d ite  di titoli. La com posiz ione  delle singole voci è fornita nell'a llegato  21.

2 1 .2 - Dettaglio degli oneri patrimoniali e finanziari dei Rami danni -  Voce HI.5 (Allegato 23)

Gli oneri patrim oniali e  finanziari sono  sin te tizzati nella tabella  se g u en te :

Tabella 27 (importi in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione

Oner di gestione cegli invest menti e  altri oneri 3.842 6.452
Rettifiche ji valore sugli investimenti 146.895 576.539
Perdite sul realizzo di investimenti 488.610 542.487
Totale 639.347 1.125.478

La voce "Oneri di g e s tio n e  deg li investim en ti e  altri oneri" co m p re n d e  p rin c ip a lm en te  le com m ission i di g e s tio n e  

degli investim enti (euro  1.317 mila) e gli oneri pe r la g es tio n e  deH 'im m obile ¡euro 1.008 mila) La voce rettifiche 

di valore sugli investim en ti (euro  146.895 mila), si riferisce a co n tra tti a te rm in e  su operaz io n i in derivati pe r eu ro

6.668 mila, alla m inusva lenza  su titoli di s ta to , o b b ligazionari ed  azioni (eu ro  118.255 mila), alla sva lu taz ione  delle 

p a rtec ipazion i in SACE BT (euro  21.277 mila) e  a ll'a m m o rta m e n to  d e ll'im m ob ile  p e r eu ro  695 mila. La voce p e rd ite  

sul realizzo di investim en ti (eu ro  488.610 mila) inc lude  eu ro  444.151 mila relativi a co n tra tti a te rm in e , eu ro  27.742 

mila su operaz ion i in derivati, eu ro  16.716 mila su v en d ite  di titoli. La c o m p o siz io n e  delle  s ingo le  voci è  fornita 

n e ll'a llegato  23.
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21.3 -  Dettaglio degli Altri proventi -  Voce 111.7

bella 28 (importi ir euro miQiioio) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione

interessi compensativi su premi 33 1
Interessi compensativi su crediti 15.931 25682
Interessi attivi e proventi diversi 3.764 1.917
interessi attivi su crediti d ’imposta 15 13
Plusvalenze su Altri Crediti 5.068 5.206
Utili su cambi da realizzo 4.442 22 768
Utilizzi fondi e insussistenze di passivo 8.265 36.069
Utili su cambi da valutazione 2.668 71.327
Ricavi per prestazioni v/società controllate 3.635 3.080
Totale 43.821 166.065

La voce"ln tere ss i com p en sa tiv i su cred iti"(eu ro  15.931 mila) ra p p re se n ta  gli in teressi m a tu ra ti nel co rso  dell'esercizio 

sui crediti d a  su rroga . Gli utili su cam bi da realizzo si riferiscono alle p lu svalenze  d a  cam bi realizzate  su o peraz ion i 

in valu ta . Le p lu svalenze  su Altri crediti (eu ro  5.068 mila) si riferiscono p e r eu ro  1.860 mila ad  incassi di in teressi 

com pensativ i, eu ro  1.898 mila a recuperi crediti Ex O p tim u m  e eu ro  1.310 mila a p lu svalenze  relative a crediti p e r 

QSA ac q u is ta te . Gli utili su cam bi da valu taz io n e  in c lu d o n o  il risu lta to  della va lu taz io n e  de lle  p o s te  in divisa es te ra  

ai cam bi di fine esercizio (per un m ag g io r d e ttag lio  si veda  S ezione 22 della p re se n te  N ota In tegrativa :.

2 1 .4 - Dettaglio degli Altri oneri - Voce III.8 - (Allegato 32)

irti n euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione

Altri costi amministrativi area non tecnica 5.936
Ammortamenti di beni immateriali 171 237
Accantonamenti a fonai rischi 7.176 6.374
Perdite su cambio da 'ealizzo 2.110 28.450
Perdite su cambio da valutazione 42.963 4679
Altri oneri diversi 0 3840
Svalutazione crediti per interessi compensativi 1.370 2.338
Svalutazione altri crediti 79 342
Altri interessi passivi 232 161
Totale 61.254 52.357

La voce "Perd ite su cam b io  d a  valu tazione" (eu ro  42.963 mila) si riferisce pe r eu ro  42.901 mila alle valu tazioni 

di crediti e  d eb iti esp ressi in va lu ta  es te ra , e  p e r eu ro  62 mila alle p e rd ite  su cam bi d a  valu taz io n e  rilevate  con 

riferim ento  ai con ti co rren ti d en o m in a ti in va lu ta  e s te ra  (per un m ag g io r d e tta g lio  si v ed a  S ezione 22 della p re se n te  

N ota In tegrativa).

I costi del p e rso n a le  sono  c o m p less iv am en te  ev idenzia ti nelT allegato  32.
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2 1 .5 - Dettaglio dei proventi straordinari -  Voce III. 10

Tabella 30 (importi ir euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Sopravvenienze attive diverse 1.896 4.612
Alt'i pioventi finanziari 1 18
Totale 1.897 4.630

La voce  so p rav v en ien ze  a ttiv e  d ive rse  c o m p re n d e  s to rn i di costi a c can to n a ti in esercizi p rece d en ti,

2 1 .6 - Dettaglio oneri straordinari -  Voce III. 11

Tabella 31 'importi in euro migliaia) 31-12-2012 31-12-2011
Descrizione
Allrr oneri i riaritian esetc a  i/eceJeni. 5
Sopravvenienze passive diverse 545 1.559
Totale 549 1.564

La voce S o p ravven ienze  passive d iverse  inc lude  costi g ene ra li di c o m p e te n z a  di esercizi p rece d en ti.

2 1 .7 - Dettaglio delle imposte sul reddito di esercizio e imposte differite -  Voce III. 14 

La voce è  co m p le ss iv am en te  pari ad  eu ro  138.571 mila, cosi d e te rm in a ta :

a) eu ro  184.251 mila co rrisp o n d en ti all'IRES di c o m p e te n z a  dell'esercizio;

b) eu ro  16.366 mila co rrisp o n d en ti all'IRAP di c o m p e te n z a  dell'esercizio;

c) eu ro  9.891 mila co rr isp o n d e n te  ai p roven ti calcolati sugli im ponib ili trasferiti dalle  so c ie tà  co n tro lla te  pe r

l'ad esio n e  al con so lid a to  fiscale;

d) eu ro  3.851 mila co rrisp o n d e n te  all'onere ca lco la to  sulla pe rd ita  fiscale trasferita  dalle socie tà  co n tro lla te  pe r 

l'ad esio n e  al co n so lid a to  fiscale;

e) eu ro  271 mila all'iscrizione di im p o ste  differite su variazioni te m p o ra n e e  dell'esercizio  d e te rm in a te  com e illustrato 

nella tabella  ch e  seg u e . N ell'esercizio in co rso  si è p ro v v ed u to  a co n tab ilizza re  an c h e  le im p o ste  a n tic ip a te  IRES 

ed  IRAP per eu ro  63 .668 mila in virtù dell'in so rg ere  della rag io n ev o le  ce rtezza  di co n seg u ire  in fu tu ro  redditi 

im ponibili fiscali tali da p e rm e tte rn e  il recupero . C om e nel p re c e d e n te  esercizio  n o n  è sta ta  rilevata fiscalità 

an tic ip a ta  re la tiv am en te  alle svalu tazioni dei crediti da su rroga , dal m o m e n to  ch e  non  su ss is te  la rag ionevo le  

certezza  della recupe rab ilita  degli im porti e  del lasso  te m p o ra le  in cui tali d ifferenze te m p o ra n e e  si riverseranno;

f) eu ro  11.855 mila co rrisp o n d en ti al riv e rsam en to  al co n to  ec o n o m ico  delle  im p o ste  a n tic ip a te  IRES e IRAP 

s tanz ia te  nei p rece d e n ti esercizi;

g) eu ro  4 .464 mila co rrisp o n d en ti al riv e rsam en to  al co n to  ec o n o m ico  delle  im p o ste  d ifferite IRES e IRAP s tan z ia te  

nei p rece d en ti esercizi.

La voce include l'onere relativo all'utilizzo della riserva di p e req u a z io n e  e ffe ttu a to  nel corso dell'esercizio 2012. Con 

riferim ento a ta le  voce si evidenzia, in particolare, che nel co rso  dell'esércizio e, seg n a ta m e n te , in d a ta  5 nov em b re  

2012, è stata  p re sen ta ta  istanza di in terpello  in m erito  al tra tta m e n to  fiscale ai fini IRES ed  IRAP dell'utilizzo della 

riserva di pe req u az io n e  per la porzione della stessa iscritta in sed e  di trasfo rm azione costitu tiva della socie tà  ai 

sensi dell'articolo 6 del D.L. 30 se tte m b re  2003 n. 269, convertito  dalla legge  24 nov em b re  2003 n. 326. In a tte sa  del 

riscontro da p a rte  deH 'Am m inistrazione finanziaria, nel risp e tto  del principio di p rudenza , il carico fiscale del periodo
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d 'im posta  2012, pe r IRES ed  IRAP, è  s ta to  d e te rm in a to  co n s id e ran d o  il p ro v en to  d erivan te  dall'u tilizzo della riserva di 

p e req u az io n e  dell'esercizio im ponibile  ai fini delle p re d e t te  im poste. L addove l'istanza di in terpello  d ovesse  avere un 

esito  positivo si consegu irà , neN'esercizio 2013, un p ro v en to  strao rd inario  di circa 43.383 mila. Le im p o ste  correnti sono 

s ta te  d e te rm in a te  sulla base  dell'a liquo ta  in v igore pari al 27,5%  p e r l'IRES e al 6,82%  per L'IRAP. Le im poste  an tic ip a te  e

le im poste  differite derivanti da variazioni te m p o ra n e e  dell'esercizio sono  sta te  s tanz ia te  seco n d o  le a liquo te  vigenti. 

La fo rm azione delle  im p o ste  an tic ip a te  e differite v iene  illustrata nelle  ta b e lle  che  seg u o n o .

Saldo iniziale Utilizzo 2012 Variazioni Saldo finale
del l'esercizio

Differenze Imposte Differenze Imposte Differenze Imposte Differenze Imposte 
_____ ________________________________________________ t u f f ant i ________temporanee temporanee temporanee
IRAP

Tipologia delle differenze temporanee 
Con im putazione a conto economico
Differenze che originano a ttiv ità  per im poste anticipate

Spese di manutenz'<ne 759 33 (759) (52) (0) (18)
=ondc di r serva 8.024 375 (4.012) (274) 4.012 101
Riserva sinistri 724 35 (362) (25) o

 

!r*

Ammortamento quota d r va'orazione mmcb e 895 43 298 20 1.193 63
Variazion ai quota 223 223
Totali 10.402 709 (5.132) (350) 298 20 5.568 379

Saldo iniziale Utilizzo 2012 Variazioni Saldo finale
deU'esercizio

Differenze Imposte Differenze Imposte Differenze Imposte Differenze Imposte
temporanee temporanee temporanee temporanee

IRES

Tipologia delle differenze tem poranee
Con im putazione a conto economico
D ifferenze che originano attività  p er  im poste anticipate

Spese di rappresentanza 0 ■ 0 o o

Spese di manutenz one 6.583 1812 (2.763) (760) 3.820 1.052
Fondo di r serva 17.043 4.687 (1.758) (483) 15.285 4 204
R serva s-nìstri 49.431 13.593 (3.037) (835) 167.016 45.930 213.410 58687
S p e s e  d i  c e r t i f i c a z i c n e  b  l a n c i o 49 13 (49) (14) 49 13 49 13
:ondo pass v tà potenza 20.949 5.762 (6.421) (1.766) 7.176 1.973 21.704 5.970
Compenso amministratori 0 0 0 0 0 0
Perdite e minus da valutazone camb* 54.061 14.867 (6352) (1.747) 49.295 13.556 97004 26.676
Ammortamento quota d r valutazone mmob e 996 273 0 332 91 1.328 364
Minus vaiutaz one az o a  quotate 19.017 5.230 (1301) (358) 7576 2.083 25.291 6.955
Accantonamento premio d pendenti 5.577 1-532 (5.577) 0.534) nio©

•Vlinus valutazone t-to mmobii'zzat 14.578 4.010 (14.578) (4.009) oj o 1
Totali 188.284 51.779 (41.836) (11506) 231.444 63.647 377.892 103.921
Differenze che originano passività  p er  im poste differite

Utili e plus da valutazone cambi 164.022 45.106 (16.232) (4464) 963 265 148.753 40.907
aius da valutaz one azion quotate 0 0 0 0 22 6 22 6
Totali 164.022 45.106 (16.232) (4.464) 985 271 148.776 40.913
Differenze escluse dalla determinazione delle imposte anticipate

Svalutazioni crediti da surroga r. poi 21 304
Svalutazioni credei da surroga r. commerc a e 16.031 16.854
Svaiutazioni aitr* crediti area tecn ca 342 79
Totale imposte anticipate da differenze tem poranee 5Z487 (11.855) 63.668 104300
Totale imposte differite da differenze tem poranee 45.106 (4.464) 271 40.913
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S e z i o n e  2 2  -  i n f o r m a z i o n i  v a r i e  r e l a t i v e  a l  c o n t o  e c o n o m i c o

Le inform azioni relative ai rap p o rti con  im prese  del G ruppo  so n o  fo rn ite  in d e ttag lio  nell'a lleg a to  30. Le inform azioni 

relative alla d is tr ib u z io n e  per area g eog rafica  (Italia, Stati UE, Stati ex tra  UE! dei p rem i con tab ilizza ti del Lavoro 

D iretto  so n o  fo rn ite  ne ll'a llega to  31.

La d is tribuzione  dei costi del p e rso n a le  tra P ortafoglio  Ita liano  ed  Estero è r ip o rta ta  ne ll'a lleg a to  32. L’e ffe tto  delle  

o peraz ion i in cam bi sulle posizioni in va lu ta  s c a d u te  in corso  di anno , p re se n ta  un sa ldo  positivo  di eu ro  55.093 

mila, l'effetto  relativo alle valu tazion i ai cam bi di fine esercizio  dei derivati in e sse re  e  de lle  p o s te  in divisa es te ra  

p re sen ta  un saldo  n eg a tiv o  di eu ro  15.573 mila, co m e  d im o stra to  nella tab e lla  ch e  seg u e .

TaOella 33 !importi in euro migliaia] _____________________________________________________________31-12-2012
DA REALIZZO_____________________________________________________________________________________ "____________

Minusvalenze su contratti a termine e negoziazioni (444.152)
Plusvalenze su contratti a termine e negoziazioni 419.716
Proventi su derivati 104.598
Oneri su derivati________________________________  (27 868)
Plusvalenza netta da realizzo (A)______________________________________  52.294

Utili cambio  da  realizzo ________________ ;____________________  5.546
Perdite cambio da realizzo (2.748) 
Utile netto su cambi da realizzo (B)____________________  2.798

Risultato realizzato (A+B)____________________________________________ 55.093

DA VALUTAZIONE______________________________________________________________________________________________

Minusvalenze da valutazione contratti a termine e derivati (6.668)
Plusvalenze da valutazione contratti a termine e derivati 18.559
Plusvalenza netta da valutazione (C)______________________________ 11.891

Utili cambio valutazione riserve tecniche 826
Perdite cambio valutazione riserve tecniche (336)
Utili cambio valutazione riserva premi 12.340
Utili cambio da valutazione crediti e debiti 1.209
Perdite cambio da valutazione crediti ede& ti (42.901)
Utili cambio da valutazione disponibilità liquide 1.459
Perdite cambio da valutazione disponibilità liquide (62)
Perdita netta su cambi da valutazione IDI______________________________________  (27.464)

Risultato delle valutazioni (C+D)___________________________  (15.573)
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PARTE C — ALTRE INFORMAZIONI

1. Rendiconto Finanziario

Anno 2012 Anno 2011
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 393.677 275.645
Variazione di elementi non monetari 138.568 546.639
Variazione della riserva premi danni (30.421)
Variazione della riserva sinistri e  delle altre riserve tecniche danni 61.880
Variazione degli accantonamenti (6.374)
Proventi c onci '10(1 monetari demani da strumcnj firwrrói, investimenti m m obfai e partecipazioni 522.393
Altre Variazioni (839)
Variazione crediti e debiti generati dall'attività operativa (31.323) (202.887)
Variazione de' crediti e  deoìti der vanti da operazioni di assicurazone diretta e di riassicurazione (60.713) (84.192)
Variazione di altri crediti e  debiti 29.390 (118.695)
Imposte pagate | (138.571) (91.681)
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ OPERATIVA 362.351 527.716

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti mmobiliari 695
Liquidila nella ij^ru-id ti/jbsoiLi.d dagli irìveviirifMi fir an/un 175.014 (233.863)
..quidità netta generata/assorbita dalle attività materiali e mmatena 1.057 835
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO 176.766 (232.333)

Rimborso di capitale sociale
Rivalutazione dei crediti 8.307
Rivalutazione degli immobili
Distribuzione dei dividendi (160.000) (310 000)
Liquidità netta generala/assorbita ria passivila lin.int-ijiie divnise (431)
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO (160.141) | (302.124)

Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilità liquide e mezzi equivalenti

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO DELL'ESERCIZIO 50.409 57.150
378.976 (6.741)

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE DELL'ESERCIZIO 429.385 50.409

2. Corrispettivi spettanti alla società di revisione legale

Ai sensi del D. Lgs ri. 39 del 27 g e n n a io  2010, i co rrispettiv i p e r la rev isione s p e tta n ti alla P ricew ate rh o u seC o o p ers  

S.p.A., p e r l'esercizio 2012, so n o  pari a eu ro  64 mila.

3. Denominazione e Sede della Controllante.

Sace S.p.A. è con tro lla ta  al 100% da Cassa D epositi e Prestiti S.p.A. che  ha sed e  in Roma, v ia G o i to n .4 e c i ha com un icato  

in d a ta  4  d icem bre  2012 che  in ten d e  esercitare  l'attività di d irezione e co o rd in am en to  ai sensi dell'art. n.2497 del cc.
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In o tte m p e ra n z a  all'obb ligo  di inform ativa p rev isto  da ll'a rt.2497  bis c.c., di seg u ito  v e n g o n o  indicati i dati essenziali 

de ll'u ltim o  b ilancio  a p p ro v a to  della Capogruppo.

STATO PATRIMONIALE

imponi in euro min______________________________________ 31-12-2011
ATTIVO

Disponibilità liquide e depositi nterbancari 129888
Crediti verso clientela e verso banche 98.091
Tìtoli di debito 17.194
Partecipazioni e titoli azionar1 18.960
Attività di negoziazione e derivati di copertura 1.512
Attività materiali e immateriali 11.542
Ratei, risconti e altre attività non fruttifere 7.365
Altre voci dell'attivo 2.591
Totale attivo 287.143

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Raccolta 259.391
- di cui raccolta postole 218.4C8
- di cui raccolta da barene 20.674
■ di cui roccolta da clientela 8.456
• di cui raccoita rappresentata da titon obbliga/'onari 11.852
Passività di negozia/ione e derivati di copertura 3.271
Ratei, risconti e altre passività non onerose 1.357
Altre voci dei passivo 2.825
Fondi per rischi, imposte e TFR 1.950
Patrimonio netto 18.349
- di cui di pertinenza della Capogruppo 15.525
Totale passivo e patrimonio netto 287.143

CONTO ECONOMICO

(importi in euro min) 31-12-2011
Margine di interesse 2.214
Dividendi 3
Commissioni nette -1.483
Altri costi e ricavi netti -69
Margine di intermediazione 665
Riprese (Rettifiche) di valore nette -10
Costi di struttura -937
• di cui spese amministrative ■488
Risultato di gestione 1.799
Utile d'esercizio 2.345
Utile di periodo ai pertinenza di terzi 177
Utile d'esercizio di pertinenza della capogruppo 2.167
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SACE S.p.A.

I l  s o t t o s c r i t t o  d i c h i a r a  c h e  i l  p r e s e n t e  b i l a n c i o  è  c o n f o r m e  a l l a  v e r i t à  e d  a l l e  s c r i t t u r e

I r a p p r e s e n t a n t i  l e g a l i  d e l l a  S o c i e t à

A l e s s a n d r o  C a s t e l l a n o

I S i n d a c i

M a r c e l l o  C o s c o n a t l  

G u i d o  M a r c h e s e  

L e o n a r d o  Q u a g l i a t a

S p a z i o  r i s e r v a t o  a l l a  a t t e s t a z i o n e  d e l l ' u f f i c i o  d e l  r e g i s t r o  

d e l l e  i m p r e s e  c i r c a  l ' a v v e n u t o  d e p o s i t o .
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S t a t o  p a t r i m o n i a l e  G e s t i o n e  D a n n i

P r o s p e t t o  r e l a t i v o  a l l a  r i p a r t i z i o n e  d e l  r i s u l t a t o  d i  e s e r c i z i o  t r a  r a m i  d a n n i  e  r a m i  v i t a

A t t i v o  -  V a r i a z i o n i  n e l l ' e s e r c i z i o  d e g l i  a t t i v i  i m m a t e r i a l i  ( v o c e  B )  e  d e l  t e r r e n i  e  f a b b r i c a t i  ( v o c e  C . l )

A t t i v o  -  V a r i a z i o n i  n e l l ' e s e r c i z i o  d e g l i  I n v e s t i m e n t i  I n  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e d  I n  a l t r e  p a r t e c i p a t e :  a z i o n i  e  q u o t e  

( v o c e  C.II.1), o b b l i g a z i o n i  ( v o c e  C.II.2) e  f i n a n z i a m e n t i  ( v o c e  C.II.3)

A t t i v o  -  P r o s p e t t o  c o n t e n e n t e  i n f o r m a z i o n i  r e l a t i v e  a l l e  I m p r e s e  p a r t e c i p a t e

A t t i v o  -  P r o s p e t t o  d i  d e t t a g l i o  d e l l e  m o v i m e n t a z i o n i  d e g l i  I n v e s t i m e n t i  i n  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e d  I n  a l t r e  

p a r t e c i p a t e :  a z i o n i  e  q u o t e

A t t i v o  -  R i p a r t i z i o n e  i n  b a s e  a l l ' u t l l i z z o  d e g l i  a l t r i  i n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i :  a z i o n i  e  q u o t e  d i  i m p r e s e ,  q u o t e  d i  f o n d i  

c o m u n i  d i  i n v e s t i m e n t o ,  o b b l i g a z i o n i  e  a l t r i  t i t o l i  a  r e d d i t o  f i s s o ,  q u o t e  i n  i n v e s t i m e n t i  c o m u n i  e  I n v e s t i m e n t i  

f i n a n z i a r i  d i v e r s i  ( V o c i  C . III. 1 , 2 , 3 , 5 , 7 )

A t t i v o  -  V a r i a z i o n i  n e l l ' e s e r c i z i o  d e g l i  a l t r i  i n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i  a  u t i l i z z o  d u r e v o l e :  a z i o n i  e  q u o t e ,  q u o t e  d i  f o n d i  

c o m u n i  d i  i n v e s t i m e n t o ,  o b b l i g a z i o n i  e  a l t r i  t i t o l i  a  r e d d i t o  f i s s o ,  q u o t e  i n  i n v e s t i m e n t i  c o m u n i  e  i n v e s t i m e n t i  

f i n a n z i a r i  d i v e r s i  ( V o c i  C . I I I . 1 , 2 , 3 , 5 , 7 )

A t t i v o  -  V a r i a z i o n i  n e l l ' e s e r c i z i o  d e l  f i n a n z i a m e n t i  e  d e i  d e p o s i t i  p r e s s o  e n t i  c r e d i t i z i  ( v o c i  C . l l l . 4 ,  6 )

P a s s i v o  -  V a r i a z i o n i  n e l l ' e s e r c i z i o  d e l l e  c o m p o n e n t i  d e l l a  r i s e r v a  p r e m i  ( v o c e  C . l . l  )  e  d e l l a  r i s e r v a  s i n i s t r i  ( v o c e  C . 1 . 2 )  d e i  

r a m i  d a n n i

P a s s i v o  -  V a r i a z i o n i  n e l l ' e s e r c i z i o  d e i  f o n d i  p e r  r i s c h i  e  o n e r i  ( v o c e  E ;  e  d e l  t r a t t a m e n t o  d i  f i n e  r a p p o r t o  d i  l a v o r o  

s u b o r d i n a t o  ( v o c e  G . V I I )

P r o s p e t t o  d i  d e t t a g l i o  d e l l e  a t t i v i t à  e  p a s s i v i t à  r e l a t i v e  a l l e  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e  a l t r e  p a r t e c i p a t e  

D e t t a g l i o  d e l l e  c l a s s i  I ,  I I ,  I I I  e  I V  d e l l e  " g a r a n z i e ,  i m p e g n i  e  a l t r i  c o n t i  d ' o r d i n e "

P r o s p e t t o  d e g l i  i m p e g n i  p e r  o p e r a z i o n i  s u  c o n t r a t t i  d e r i v a t i  

I n f o r m a z i o n i  d i  s i n t e s i  c o n c e r n e n t i  i l  c o n t o  t e c n i c o  d e l  r a m i  d a n n i  

P r o v e n t i  d a  i n v e s t i m e n t i  ( v o c e  1 1 . 2  e  1 1 1 . 3 )

O n e r i  p a t r i m o n i a l i  e  f i n a n z i a r i  ( v o c i  1 1 . 9  e  I I I . 5 )

A s s i c u r a z i o n i  d a n n i  -  P r o s p e t t o  d i  s i n t e s i  d e l  c o n t i  t e c n i c i  p e r  s i n g o l o  r a m o  -  P o r t a f o g l i o  i t a l i a n o

P r o s p e t t o  d i  s i n t e s i  d e l  c o n t o  t e c n i c o  r i e p i l o g a t i v o  d i  t u t t i  I r a m i  d a n n i  -  P o r t a f o g l i o  i t a l i a n o

P r o s p e t t o  d i  s i n t e s i  r e l a t i v o  a l  c o n t i  t e c n i c i  d a n n i  e  v i t a  -  P o r t a f o g l i o  e s t e r o

R a p p o r t i  c o n  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e  a l t r e  p a r t e c i p a t e

P r o s p e t t o  r i e p i l o g a t i v o  d e i  p r e m i  c o n t a b i l i z z a t i  d e l  l a v o r o  d i r e t t o

P r o s p e t t o  d e g l i  o n e r i  r e l a t i v i  a l  p e r s o n a l e ,  a m m i n i s t r a t o r i  e  s i n d a c l

V e n g o n o  a l l e g a t i  a l  b i l a n c i o  d e l l a  S o c i e t à  g l i  a l l e g a t i  p r e v i s t i  d a l  D .  L g s .  1 7 3 / 9 7 ,  t u t t i  g l i  a l l e g a t i  n o n  v a l o r i z z a t i  o  d i  p e r t i n e n z a  d e l  r a m o  

v i t a  n o n  s o n o  s t a t i  a l l e g a t i .  ,



Camera dei Deputati -  1 5 2  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 264

S o c i e t à _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ SACE S.p.A.

C a p i t a l e  s o c i a l e  s o t t o s c r i t t o E u r o  4 . 3 4 0 . 0 5 3 . 8 9 2  V e r s a t o  E u r o  4 . 3 4 0 . 0 5 3 . 8 9 2

S e d e  i n R o m a  -  P i a z z a  P o l i ,  3 7 / 4 2

R e g i s t r o  d e l l e  I m p r e s e R o m a  I s c r i z i o n e  N .  1 4 2 0 4 6 / 9 9

Allegati alla Nota integrativa

E s e r c i z i o 2012

( V a l o r e  i n  m i g l i a i a  d i  E u r o )
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Nota in tegrativa - A llegato 1

Società SACE S.p.A. Esercizio 2012

STATO PATRIMONIALE 
GESTIONE DANNI - ATTIVO

V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o

A . C R E D I T I  V E R S O  S O C I  P E R  C A P I T A L E  S O C I A L E  S O T T O S C R I T T O  N O N  V E R S A T O 1 0

d i  c u i  c a p i t a l e  r i c h i a m a t o 2 0

B . A T T I V I  I M M A T E R I A L I

1 .  P r o v v i g i o n i  d i  a c q u i s i z i o n e  d a  a m m o r t i z z a r e ' 4 0

2 .  A l t r e  s p e s e  d i  a c q u i s i z i o n e 6 0

-  3 .  C o s t ì  d i  i m p i a n t o  e  d i  a m p l i a m e n t o 7 0

4 .  A v v i a m e n t o 8 0

5 .  A l t r i  c o s t i  p l u r i e n n a l i 9 3 3 9 10 3 3 9

C . I N V E S T I M E N T I  

I  - T e r r e n i  e  f a b b r i c a t i

1 .  I m m o b i l i  d e s t i n a t i  a l l ' e s e r c i z i o  d e l l ' i m p r e s a 11 6 5 . 0 8 7

2 .  I m m o b i l i  a d  u s o  d i  t e r z i 12 1 . 6 6 8

3 .  A l t r i  i m m o b i l i  ’ 13 0

4 .  A l t r i  d i r i t t i  r e a l i .  1 4 0

5 .  I m m o b i l i z z a z i o n i  i n  c o r s o  e  a c c o n t i 15 0 16 6 6 . 7 5 4

I l  -  I n v e s t i m e n t i  i n  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e d  i n  a l t r e  p a r t e c i p a t e  

'  1 .  A z i o n i  e  q u o t e  d i  i m p r e s e :

a) c o n t r o l la n t i  17 0

b )  c o n t r o l l a t e

c )  c o n s o c i a t e

18

19

1 5 2 . 6 4 4

0

d )  c o l l e g a t e  ' 20 7 . 4 8 8

e )  a l t r e  . 21 0  22 1 6 0 . 1 3 2

2 .  O b b l i g a z i o n i  e m e s s e  d a  i m p r e s e :  

a )  c o n t r o l l a n t i 23 0

b )  c o n t r o l l a t e 24 0

c )  c o n s o c i a t e 25 0

d )  c o l l e g a t e 26 0

e )  a l t r e 27 0  28 0

3 .  F i n a n z i a m e n t i  a d  i m p r e s e :  

a )  c o n t r o l l a n t i 29 0

b )  c o n t r o l l a t e

c )  c o n s o c i a t e

30

31

1 . 0 0 0 . 0 0 0

0

d )  c o l  l e g a t e 32 0

e )  a l t r e  ' 33 ■ 0  34 1 . 0 0 0 . 0 0 0 35 1 . 1 6 0 . 1 3 2

d a  r i p o r t a r e 3 3 9
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V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o  p r e c e d e n t e

181 0

182 0

184 0

186 0

187 0

188 0

189 3  3 6 190 3 3 6

191 6 5 . 5 8 9

192 1 . 8 6 0

193 0

194 0

195 0 196 6 7 . 4 5 0

197 '  0

198 1 6 5 . 6 0 9

199 0

2 0 0  7 . 4 4 4

2 0 1 .  0  2 0 2  1 7 3 . 0 5 3

203 0

204 0

205 0

206 0

207 0  208 0

209 0

2 1 0  9 7 5 . 0 0 0

211 0

212 0

213 0  214 9 7 5 . 0 0 0 215 1 . 1 4 8 . 0 5 3

d a  r i p o r t a r e 3 3 6
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STATO PATRIMONIALE 
GESTIONE DANNI-ATTIVO

V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o

r i p o r t o 3 3 9

C .  I N V E S T I M E N T I  ( s e g u e )

I I I  -  A l t r i  i n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i  

1 .  A z i o n i  e  q u o t e  

a )  A z i o n i  q u o t a t e  36 3 8 . 2 4 2

• b )  A z i o n i  n o n  q u o t a t e  3 7 1 7 1

c) Q u o t e  38 0  39 3 8 . 4 1 3

2 .  Q u o t e  d i  f o n d i  c o m u n i  d i  i n v e s t i m e n t o 40 6 2 1 . 9 4 7

3 .  O b b i g a z i o n i  e  a l t r i  t i t o l i  a  r e d d i t o  f i s s o

a) q u o t a t i  41

b) n o n  q u o ta t i  42

3 . 8 8 5 . 3 1 3  

'  0

c) o b b l ig a z io n i  c o n v e r t ib i l i  43 0  44 3 . 8 8 5 . 3 1 3

4 .  F i n a n z i a m e n t i  

a )  p r e s t i t i  c o n  g a r a n z i a  r e a l e  45 6 . 1 5 8

b) p r e s t i t i  su  p o liz z e  46 0

c )  a l t r i  p r e s t i t i  47 0  48 6 . 1 5 8

5 .  Q u o t e  i n  i n v e s t i m e n t i  c o m u n i 49 0

6 .  D e p o s i t i  p r e s s o  e n t i  c r e d i t i z i ' SO 6 3 0 . 0 0 0

7 .  I n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i  d i v e r s i  . 51 8 9 2 . 8 4 7 52 6 . 0 7 4 . 6 7 8

I V  -  D e p o s i t i  p r e s s o  i m p r e s e  c e d e n t i 53 2 6 5 54 7 . 3 0 1 . 8 2 9

D  b i s .  R I S E R V E  T E C N I C H E  A  C A R I C O  D E I  R I A S S I C U R A T O R I  

I  -  R A M I  D A N N I  

1 .  R i s e r v a  p r e m i 58 6 . 4 6 3

2 .  R i s e r v a  s i n i s t r i 59 0

3 .  R i s e r v a  p e r  p a r t e c i p a z i o n i  a g l i  u t i l i  e  r i s t o r n i 60 0

4 .  A l t r e  r i s e r v e  t e c n i c h e 61 0 62 6 . 4 6 3

d a  r i p o r t a r e 7 . 3 0 8 . 6 3 1
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STATO PATRIMONIALE 
GESTIONE DANNI - ATTIVO

V a l o r i  d e l l ’e s e r c i z i o

r i p o r t o 7 . 3 0 8 . 6 3 1

E . C R E D I T I

1 -  C r e d i t i ,  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  a s s i c u r a z i o n e  d i r e t t a ,  n e i  c o n f r o n t i  d i :  

1 .  A s s i c u r a t i

a )  p e r  p r e m i  d e l l ' e s e r c i z i o  71 6 5 . 2 4 0

b )  p e r  p r e m i  d e g l i  e s .  p r e c e d e n t i  n  1 5 . 6 3 4 73 8 0 . 8 7 4

2 .  I n t e r m e d i a r i  d i  a s s i c u r a z i o n e  ’ 74 0

3 .  C o m p a g n i e  c o n t i  c o r r e n t i 75 0

4 .  A s s i c u r a t i  e  t e r z i  p e r  s o m m e  d a  r e c u p e r a r e 76 5 5 5 . 2 6 5 77 6 3 6 . 1 3 8

I l  ■ -  C r e d i t i ,  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  r i a s s i c u r a z i o n e ,  n e i  c o n f r o n t i  d i  

1 .  C o m p a g n i e  d i  a s s i c u r a z i o n e  e  r i a s s i c u r a z i o n e 78 1 1 8

2 .  I n t e r m e d i a r i  d i  r i a s s i c u r a z i o n e 79 0 80 1 1 8

I I I  - A l t r i  c r e d i t i 81 3 7 9 . 1 9 6 82 1 . 0 1 5 . 4 5 2

F . A L T R I  E L E M E N T I  D E L L ’A T T I V O  

I  -  A t t i v i  m a t e r i a l i  e  s c o r t e :

1 .  M o b i l i ,  m a c c h i n e  d ' u f f i c i o  e ' m e z z i  d i  t r a s p o r t o  i n t e r n o 83 2 . 0 8 8

2 .  B e n i  m o b i l i  i s c r i t t i  i n  p u b b l i c i  r e g i s t r i 34 0

3 .  i m p i a n t i  e  a t t r e z z a t u r e 85 4 4

4 .  S c o r t e  e  b e n i  d i v e r s i 86 6 3 87 . 2 . 1 9 5

I l  -  D i s p o n i b i l i t à  l i q u i d e

1 .  D e p o s i t i  b a n c a r i  e  c / c  p o s t a l i 88 4 2 9 . 3 8 0

2 .  A s s e g n i  e  c o n s i s t e n z a  d i  c a s s a 89 5 90 4 2 9 . 3 8 5

I I I  -  A z i o n i  o  q u o t e  p r o p r i e 91 0

I V  -  A l t r e  a t t i v i t à

1 .  C o n t i  t r a n s i t o r i  a t t i v i  d i  r i a s s i c u r a z i o n e 92 1 . 0 4 9

2 .  A t t i v i t à  d i v e r s e 93 2 8 . 5 1 5 94 2 9 . 5 6 5 95 4 6 1 . 1 4 4

d i  c u i  C o n t o  d i  c o l l e g a m e n t o  c o n  l a  g e s t i o n e  v i t a 901 0

G . R A T E I  E  R I S C O N T I  

1 .  P e r  i n t e r e s s i 96 6 0 . 7 3 7

2 .  P e r  c a n o n i  d i  l o c a z i o n e  ■ 97 0

3 .  A l t r i  r a t e i  e  r i s c o n t i 98 4 2 6 99 6 1 . 1 6 4

T O T A L E  A T T I V O 100 8 . 8 4 6 . 3 9 1
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o

A .  P A T R I M O N I O  N E T T O

1 -  C a p i t a l e  s o c i a l e  s o t t o s c r i t t o  o  f o n d o  e q u i v a l e n t e 1 0 1  4 . 3 4 0 . 0 5 4

I l  -  R i s e r v a  d a  s o v r a p p r e z z o  d i  e m i s s i o n e 1 0 2  0

I I I  -  R i s e r v e  d i  r i v a l u t a z i o n e 103 9 . 6 1 6

I V  -  R i s e r v a  l e g a l e 104 1 6 9 . 6 7 1

V  -  R i s e r v e  s t a t u t a r i e 105 0

V I  -  R i s e r v e  p e r  a z i o n i  p r o p r i e  e  d e l l a  c o n t r o l l a n t e 106 0

V I I  -  A l t r e  r i s e r v e 107 9 9 5 . 2 9 4

V i l i  -  U t i l i  ( p e r d i t e )  p o r t a t i  a  n u o v o 108 3 8 5 7 0

I X  -  U t i l e  ( p e r d i t a )  d e l l ' e s e r c i z i o 109 2 5 5 . 1 0 6

- A c c o n t i  s u  d i v i d e n d i 0 i l o  5 . 8 0 8 . 3 1 2

B .  P A S S I V I T À '  S U B O R D I N A T E i n  0

C .  R I S E R V E T E C N I C H E

I -  R A M I  D A N N I  '

1 .  R i s e r v a  p r e m i 1 2  1 . 6 3 3 . 4 9 2

2 .  R i s e r v a  s i n i s t r i 13 5 9 1 . 9 5 2

3 .  R i s e r v a  p e r  p a r t e c i p a z i o n e  a g l i  u t i l i  e  r i s t o r n i  ' . 14 0

4 .  A l t r e  r i s e r v e  t e c n i c h e 15 0

S .  R i s e r v e  d i  p e r e q u a z i o n e 16 4 4 8 . 1 2 1 117 2 . 6 7 3 . 5 6 5

d a  r i p o r t a r e 8 . 4 8 1 . 8 7 6
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o

r i p o r t o 8 . 4 8 1 . 8 7 6

E .  F O N D I  P E R  R I S C H I  E  O N E R I

1 . F o n d i  p e r  t r a t t a m e n t i  d i  q u i e s c e n z a  e d  o b b l i g h i  s i m i l i 128 1 . 9 9 2

2 . F o n d i  p e r  i m p o s t e 129 4 0 . 9 1 3

3 . A l t r i  a c c a n t o n a m e n t i 130 3 9 . 2 4 1 131 8 2 . 1 4 6

F .  D E P O S I T I  R I C E V U T I  D A  R I A S S i C U R A T O R I 132 0

G .  D E B I T I  E  A L T R E  P A S S I V I T À

i -  D e b i t i ,  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  a s s i c u r a z i o n e  d i r e t t a ,  n e i  c o n f r o n t i  d i :

1 .  I n t e r m e d i a r i  d i  a s s i c u r a z i o n e 133 0

2 .  C o m p a g n i e  c o n t i  c o r r e n t i  . !34 0

3 .  A s s i c u r a t i  p e r  d e p o s i t i  c a u z i o n a l i  e  p r e m i 135 4 3 . 9 1 9

136 0 137 4 3 . 9 1 9

I I -  D e b i t i ,  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  r i a s s i c u r a z i o n e ,  n e i  c o n f r o n t i  d i :

1 .  C o m p a g n i e  d i  a s s i c u r a z i o n e  e  r i a s s i c u r a z i o n e 138 5 5 7

2 .  I n t e r m e d i a r i  d i  r i a s s i c u r a z i o n e 139 0 140 5 5 7

I I I -  P r e s t i t i  o b b l i g a z i o n a r i 141 .  0

I V -  D e b i t i  v e r s o  b a n c h e  e  i s t i t u t i  f i n a n z i a r i 142 0

.  V -  D e b i t i  c o n  g a r a n z i a  r e a l e 143 0

V I -  P r e s t i t i  d i v e r s i  e  a l t r i  d e b i t i  f i n a n z i a r i 144 0

V I I - T r a t t a m e n t o  d i  f i n e  r a p p o r t o  d i  l a v o r o  s u b o r d i n a t o 145 6 . 4 5 0

V i l i -  A l t r i  d e b i t i  '

i .  P e r  i m p o s t e  a  c a r i c o  d e g l i  a s s i c u r a t i 146 0

2 .  P e r  o n e r i  t r i b u t a r i  d i v e r s i 147 2 0 1 . 6 9 6

3 .  V e r s o  e n t i  a s s i s t e n z i a l i  e  p r e v i d e n z i a l i 148 1 . 2 8 5

4 .  D e b i t i  d i v e r s i  ' 149 2 0 . 9 0 3 150 2 2 3 . 8 8 3

I X -  A l t r e  p a s s i v i t à

1 .  C o n t i  t r a n s i t o r i  p a s s i v i  d i  r i a s s i c u r a z i o n e 151 4 8 2

2 .  P r o v v i g i o n i  p e r  p r e m i  i n  c o r s o  d i  r i s c o s s i o n e 152 1 2

3 .  P a s s i v i t à  d i v e r s e 153 6 . 9 1 0 154 7 . 4 0 4 1SS 2 8 2 . 2 1 4

d i  c u i  C o n t o  d i  c o l l e g a m e n t o  c o n  l a  g e s t i o n e  v i t a 902 0

d a  r i p o r t a r e 8 . 8 4 6 . 2 3 7
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V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o  p r e c e d e n t e

riporto 8.190.586

308 2.066

309 45.106

310 42.333 311 89.505

312 0

313 0

314 0

3)5 51.002

316 0 317 51.002

318 0

319 0 320 0

321 0

322 141

323 0

324 ■ 0

325 ■ 6.270

326 0

327 79.412

328 1.721

329 36.689 330 117.822

331 127

332 17

333 ■ 66.347 334 66.490 335 241.725

904 0

da riportare 8.521.816
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Valori dell'esercizio

■ riporto 8.846.237
H. RATEI E RISCONTI

1. Per interessi 156 0

2. Per canoni di locazione 157 131

3. Altri ratei e risconti 158 23 159 154
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 160 8.846.391

STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 
GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE

Valori del l'esercizio
G A R A N Z I E ,  I M P E G N I  E  A L T R I  C O N T I  D ’O R D I N E

I -  G a r a n z i e  p r e s t a t e

1.  F i d e j u s s i o n i

2. A v a l l i

3. A l t r e  g a r a n z i e  p e r s o n a l i

4. G a r a n z i e  r e a l i

I I  -  G a r a n z i e  r i c e v u t e

1. F i d e j u s s i o n i

2. A v a i l i

3. A l t r e  g a r a n z i e  p e r s o n a l i

4. G a r a n z i e  r e a l i

i l i  -  G a r a n z i e  p r e s t a t e  d a  t e r z i  n e l l ' i n t e r e s s e  d e l l ' i m p r e s a

I V  -  I m p e g n i

V  -  B e n i  d i  t e r z i

V I I  - T i t o l i  d e p o s i t a t i  p r e s s o  t e r z i  

V i l i  -  A l t r i  c o n t i  d ' o r d i n e

162 0

163 0

164 ' 0

165 4.228

166 0

167 0
168 0

169 0

170 3.538.222

171 0

173 4.308.973

174 0
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V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o  p r e c e d e n t e

r i p o r t o  

336 0

8 . 5 2 1 . 8 1 6

339 2 2 8

337 1  9 4

33S 3 4

340 8 . 5 2 2 . 0 4 5

V a l o r i  d e l l ' e s e r c i z i o  p r e c e d e n t e

341 12

342 0

343 0

344 0

345 4 . 2 8 8

346 0

347 0

348 0

349 . 0

350 4 . 4 5 9 . 1 1 2

351 0

353 5 . 3 2 4 . 0 2 9

354 0
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N ota in tegrativa - A llegato 3

S ocie tà  SACE S.p.A. Esercizio 2012

PROSPETTO RELATIVO ALLA RIPARTIZIONE DEL RISULTATO DI ESERCIZIO 
TRA RAMI DANNI E RAMI VITA

G e s t i o n e  d a n n i G e s t i o n e  v i t a T o t a l e

Risultato del conto tecnico i  1 2 6 . 4 0 8 21 41 1 2 6 . 4 0 8

P r o v e n t i  d a  i n v e s t i m e n t i + 2 1 . 0 4 9 . 1 0 9 42 1 . 0 4 9 . 1 0 9

O n e r i  p a t r i m o n i a l i  e  f i n a n z i a r i - 3 6 3 9 . 3 4 7 43 6 3 9 . 3 4 7

Q u o t e  d e l l ' u t i l e  d e g l i  i n v e s t i m e n t i  t r a s f e r i t e

d a l  c o n t o  t e c n i c o  d e i  r a m i  v i t a + 24 44 ■ 0

Q u o t e  d e l l ' u t i l e  d e g l i  i n v e s t i m e n t i  t r a s f e r i t e

a l  c o n t o  t e c n i c o  d e i  r a m i  d a n n i - 5 1 2 6 . 4 0 8 45 .  1 2 6 . 4 0 8

Risultato intermedio di gestione 6 4 0 9 . 7 6 2 26 46 4 0 9 . 7 6 2

A l t r i  p r o v e n t i + 7 4 3 . 8 2 1 27 47 4 3 . 8 2 1

A l t r i  o n e r i a 6 1 . 2 5 4 28 48 6 1 . 2 5 4

P r o v e n t i  s t r a o r d i n a r i + 9 1 . 8 9 7 29 49 1 . 8 9 7

O n e r i  s t r a o r d i n a r i - 1 0 5 4 9 30 50 5 4 9

Risultato prima delle imposte 1 1  3 9 3 . 6 7 7 31 51 3 9 3 . 6 7 7

I m p o s t e  s u l  r e d d i t o  d e l l ' e s e r c i z i o - 12 1 3 8 . 5 7 1 32 52 1 3 8 . 5 7 1

Risultato di esercizio 13 2 5 5 . 1 0 6 33 53 2 5 5 . 1 0 6
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ATTIVO - VARIAZIONI NELL'ESERCIZIO DEGLI ATTIVI IMMATERIALI (VOCE B) 
E DEI TERRENI E FABBRICATI (VOCE C.l)

A t t i v i  i m m a t e r i a l i  

B

T e r r e n i  e  f a b b r i c a t i  

C . l

E s i s t e n z e  i n i z i a l i  l o r d e + i 1 1 . 2 9 0 31 7 3 . 0 8 1

I n c r e m e n t i  n e l l ' e s e r c i z i o + 2 . 1 7 4 32 0

p e r :  a c q u i s t i  o  a u m e n t i 3 1 7 4 33 0

r i p r e s e  d i  v a l o r e 4 • 0 34 0

r i v a l u t a z i o n i 5 0 35 0

a l t r e  v a r i a z i o n i 6 0 36 0

D e c r e m e n t i  n e l l ' e s e r c i z i o - 7 0 37 0

p e r :  v e n d i t e  o  d i m i n u z i o n i 8 0 38 0

s v a l u t a z i o n i  d u r a t u r e 9 0 39 0

a l t r e  v a r i a z i o n i 1 0 0 40 0

Esistenze finali lorde (a) 1 1 1 1 . 4 6 4 41 7 3 . 0 8 1

A m m o r t a m e n t i :

E s i s t e n z e  i n i z i a l i + 1 2 1 0 . 9 5 4 42 5 . 6 3 2

I n c r e m e n t i  n e l l ' e s e r c i z i o 13 1 7 1 43 6 9 5

p e r :  q u o t a  d i  a m m o r t a m e n t o  d e l l ' e s e r c i z i o 14 1 7 1 44 0

a l t  r e  v a r i a z i o n i  . 15 0 45 0

D e c r e m e n t i  n e l l ' e s e r c i z i o 16 0 46 0

p e r :  r i d u z i o n i  p e r  a l i e n a z i o n i 17 0 47 0

a l t r e  v a r i a z i o n i 18 0 48 '  0

Esistenze finali ammortamenti (b) (*) 19 1 1 . 1 2 5 49 6 . 3 2 7

Valore di bilancio (a - b) 20 3 3 9 50 6 6 . 7 5 4

V a l o r e  c o r r e n t e 2 1 0 51 6 9 . 9 0 0

R i v a l u t a z i o n i  t o t a l i 2 2 0 52 0

S v a l u t a z i o n i  t o t a l i 23 0 53 0

( * )  d i  c u i  a m m o r t a m e n t i  e s e g u i t i  e s c l u s i v a m e n t e  i n  a p p l i c a z i o n e  d i  n o r m e  t r i b u t a r l e 24 0 54 0
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ATTIVO - VARIAZIONI NELL'ESERCIZIO DEGLI INVESTIMENTI IN IMPRESE DEL GRUPPO 
ED IN ALTRE PARTECIPATE: AZIONI E QUOTE (VOCE C.II.1), 

OBBLIGAZIONI (VOCE C.II.2) E FINANZIAMENTI (VOCE C.II.3)

A z i o n i  e  q u o t e  

C . I I . 1

O b b l i g a z i o n i

C . I I . 2

F i n a n z i a m e n t i

C . I I . 3

E s i s t e n z e  i n i z i a l i + i  1 7 3 . 0 5 3 21 0 41 9 7 5 . 0 0 0

I n c r e m e n t i  n e l l ' e s e r c i z i o : + 2 8 . 3 5 6 22 0 42 2 5 . 0 0 0

p e r :  a c q u i s t i ,  s o t t o s c r i z i o n i  o  e r o g a z i o n i 3 1 1 23 0 43 2 5 . 0 0 0

r i p r e s e  d i  v a l o r e  • 4 8 . 3 4 5 24 0 44 0

r i v a l u t a z i o n i 5 0

a l t r e  v a r i a z i o n i 6 '  0 26 0 46 0

D e c r e m e n t i  n e l l ' e s e r c i z i o : - 7 2 1 . 2 7 7 27 0 47 0

p e r :  v e n d i t e  o  r i m b o r s i 8 0 28 0 48 0

s v a l u t a z i o n i 9 2 1 . 2 7 7 29 0 49 '  0

a l t r e  v a r i a z i o n i 10 0 30 0 50 0

Valore di bilancio 11 1 6 0 . 1 3 2 31 0 51 1 . 0 0 0 . 0 0 0

V a l o r e  c o r r e n t e 12 1 6 0 . 1 3 2 32 0 52 1 . 0 0 0 . 0 0 0

R i v a l u t a z i o n i  t o t a l i 13 0

S v a l u t a z i o n i  t o t a l i 14 2 1 . 2 7 7 34 0 54 0

L a  v o c e  C . I I . 2  c o m p r e n d e :

O b b l i g a z i o n i  q u o t a t e  . 6i 0

O b b l i g a z i o n i  n o n  q u o t a t e 62 0

Valore di bilancio 63 0

d i  c u i  o b b l i g a z i o n i  c o n v e r t i b i l i 64 0
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Camera dei Deputati -  1 7 2  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

N ota in tegrativa - A llegato 10

S ocie tà  SACE S.p.A. . Esercizio 2012

ATTIVO-VARIAZIONI NELL'ESERCIZIO DEI FINANZIAMENTI 
E DEI DEPOSITI PRESSO ENTI CREDITIZI (VOCI C.lll. 4,6)

Finanziamenti

C.lll.4

Depositi presso 
enti creditizi 

C.III.6
Esistenze iniziali ' + i 6.598 21 155.000
incrementi nell'esercizio: + 2 0 22 3.790.000
per: erogazioni 3 0 23 0

riprese di valore ' A 0 24 0
altre variazioni s 0 25 3.790.000

Decrementi nell'esercizio: • - 6 440 26 3.315.000
per: rimborsi 7 440 27 0

svalutazioni 8 0 28 0
altre variazioni 9 0 29 3.315.000

Valore d i bilancio 10 6.158 30 630.000



Camera dei Deputati -  1 7 3  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

' N ota in tegrativa - A llegato  13

S ocietà SACE S.p.A. Esercizio 2012

PASSIVO-VARIAZIONI NELL'ESERCIZIO DELLE COMPONENTI DELLA RISERVA PREMI (VOCE C.1.1) 
E DELLA RISERVA SINISTRI (VOCE C.1.2) DEI RAMI DANNI

Tipologia Esercizio Esercizio precedente Variazione

Riserva premi:

Riserva per frazioni di premi i 1.283.492 n 1.338.071 21 -54.579

Riserva per rischi in corso 2 350.000 12 350.000 22 0

Valore di bilancio 3 1.633.492 13 1.688.071 23 -54.579

Riserva sinistri:

Riserva per risarcimenti e spese dirette 4 581.907 14 258.311 24 323.596

Riserva per spese di liquidazione 5 2.441 15 2.546 25 -105

Riserva per sinistri avvenuti e non denunciati ' 6 7,604 16 12.969 26 -5.365

Valore di bilancio 7 591.952 17 273.826 27 318.126



Camera dei Deputati -  1 7 4  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

N ota integrativa - A llegato 15

S ocie tà SACE S.p.A . Esercizio 2012

PASSIVO - VARIAZIONI NELL'ESERCIZIO DEI FONDI PER RISCHI E ONERI (VOCE E) 
E DEL TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO (VOCE G.VII)

Fondi per trattamenti 
di quiescenza ed 

obblighi

Fondi per imposte Altri accantonamenti Trattamento di fine 
rapporto di lavoro 

subordinato

Esistenze iniziali 

Accantonamenti deH'esercizIo 

Altre variazioni In aumento 

Utilizzazioni dell'esercizio 

Altre variazioni in diminuzione 

Valore di bilancio

+

+

+

ì 2.066 lì 45.106 21 42.333 31 6.270

2 12 22 7.177 32 337

3 13 23 ' 54 33 123

4 74 14 4.193 24 8.102 34 258

5 . 15 25 2.220 35 22

6 1.992 16 40.913 26 39.241 36 ■ 6.450
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XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

N ota in teg ra tiva  - Allegato 16

Socie tà SACE S.p.A. Esercizio 2012

PROSPETTO DI DETTAGLIO DELLE ATTIVITÀ E PASSIVITÀ RELATIVE 
ALLE IMPRESE DEL GRUPPO E ALTRE PARTECIPATE

I: A ttività

C o n t r o l l a n t i C o n t r o l l a t e C o n s o c i a t e C o l l e g a t e A l t r e T o t a l e  '

A z i o n i  e  q u o t e

O b b l i g a z i o n i

F i n a n z i a m e n t i

Q u o t e  i n  i n v e s t i m e n t i  c o m u n i  

D e p o s i t i  p r e s s o  e n t i  c r e d i t i z i  

i n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i  d i v e r s i  

D e p o s i t i  p r e s s o  i m p r e s e  c e d e n t i  

I n v e s t i m e n t i  r e l a t i v i  a  p r e s t a z i o n i  

c o n n e s s e  c o n  f o n d i  d i  i n v e s t i m e n t o  

e  i n d i c i  d ì  m e r c a t o  

i n v e s t i m e n t i  d e r i v a n t i  d a l i a  g e s t i o n e  

d e i  f o n d i  p e n s i o n e  

C r e d i t i  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  

a s s i c u r a z i o n e  d i r e t t a  

C r e d i t i  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  

r i a s s i c u r a z i o n e

A l t r i  c r e d i t i

D e p o s i t i  b a n c a r i  e  c / c  p o s t a l i

A t t i v i t à  d i v e r s e

Totale

d i  c u i  a t t i v i t à  s u b o r d i n a t e

i 2  1 5 2 . 6 4 4 3 4  7 . 4 8 8 5 6  1 6 0 . 1 3 2

7 8 9 10 1 1 1 2  0

13 14 1 . 0 0 0 . 0 0 0 15 16 17 • 18 1 .000 .000

19 20 2 1 2 2 23 24 0

25 26 27 28 29 30 0

31 32 33 34 35 35 0

37 38 1 8 3 39 40 41 42 1 8 3

43 44 45 46 47 48 0

49 50 51 52 53 54 0

SS 56 57 58 59 60 0

61 6 2  - 5 5 5 63 64 65 6 6  - 5 5 5

67 68 2 .721 69 70 71 72 2 . 7 2 1

73 74 . 75 . 76 77 . 73 0

79 80 81 82 83 84 0

85 8 6  1.154.992 87 0 8 8  7.488 89 0 90 1.162.480

91 92 2 5 . 0 0 0 93 94 95 96 2 5 . 0 0 0

II: Passività

C o n t r o l l a n t i C o n t r o l l a t e C o n s o c i a t e C o l l e g a t e A l t r e T o t a l e

P a s s i v i t à  s u b o r d i n a t e 97 0 98 99 0 1 0 0 0 1 0 1 0 1 0 2 0

D e p o s i t i  r i c e v u t i  d a  r i a s s i c u r a t o r i 103 0 104 105 0 106 0 107 0 108 0

D e b i t i  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  

a s s i c u r a z i o n e  d i r e t t a 109 0 n o n i 0 1 1 2 0 113 0 J 14 0

D e b i t i  d e r i v a n t i  d a  o p e r a z i o n i  d i  

r i a s s i c u r a z i o n e 115 0 116 117 0 118 0 119 0 1 2 0 0

D e b i t i  v e r s o  b a n c h e  e  i s t i t u t i  

f i n a n z i a r i 1 2 1 0 122 123 0 124 0 125 0 126 0

D e b i t i  c o n  g a r a n z i a  r e a l e 127 0 128 129 0 130 0 131 0 132 0

A l t r i  p r e s t i l i  e  a l i t i  d e b i l i  ( i n a n / u r i 133 0 134 135 0 136 0 137 0 138 0

D e b i t i  d i v e r s i  ■ 139 0 140 5 . 0 4 3 141 0 142 0 143 0 144 5 . 0 4 3

P a s s i v i t à  d i v e r s e 145 0 146 147 0 148 0 149 0 150 0

Totale 151 0 .152 5.043 153 0 154 0 155 0 156 5.043
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XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

S ocie tà  SACE S.p.A.
DETTAGLIO DELLE CLASSI I, II, I

N ota in teg rativa - A llegato 17 

' Esercizio 2012

I E IV DELLE "GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE"

Esercizio Esercizio precedente
I. G a r a n z i e  p r e s t a t e :

a )  f i d e i u s s i o n i  e  a v a l l i  p r e s t a t i  n e l l ' i n t e r e s s e  d i  c o n t r o l l a n t i ,  c o n t r o l l a t e  e  c o n s o c i a t e

b )  f i d e i u s s i o n i  e  a v a l l i  p r e s t a t i  n e l l ' i n t e r e s s e  d i  c o l l e g a t e  e  a l t r e  p a r t e c i p a t e

c )  f i d e i u s s i o n i  e  a v a l l i  p r e s t a t i  n e l l ' i n t e r e s s e  d i  t e r z i  •

d )  a l t r e  g a r a n z i e  p e r s o n a l i  p r e s t a t e  n e l l ' i n t e r e s s e  d i  c o n t r o l l a n t i ,  c o n t r o l l a t e  e  c o n s o c i a t e

e )  a l t r e  g a r a n z i e  p e r s o n a l i  p r e s t a t e  n e l l ' i n t e r e s s e  d i  c o l l e g a t e  e  a l t r e  p a r t e c i p a t e '

f )  a l t r e  g a r a n z i e  p e r s o n a l i  p r e s t a t e  n e l l ' i n t e r e s s e  d i  t e r z i

g )  g a r a n z i e  r e a l i  p e r  o b b l i g a z i o n i  d i  c o n t r o l l a n t i ,  c o n t r o l l a t e  e  c o n s o c i a t e

h )  g a r a n z i e  r e a l i  p e r  o b b l i g a z i o n i  d i  c o l l e g a t e  e  a l t r e  p a r t e c i p a t e

i )  g a r a n z i e  r e a l i  p e r  o b b l i g a z i o n i  d i  t e r z i

I) g a r a n z i e  p r e s t a t e  p e r  o b b l i g a z i o n i  d e l l ' i m p r e s a

m )  a t t i v i t à  c o s t i t u i t e  i n  d e p o s i t o  p e r  o p e r a z i o n i  d i  r i a s s i c u r a z i o n e  a t t i v a

Totale

i l .  G a r a n z i e  r i c e v u t e :

a )  d a  i m p r e s e  d e l  g r u p p o ,  c o l l e g a t e  e  a l t r e  p a r t e c i p a t e

b )  d a  t e r z i  

Totale

III. G a r a n z i e  p r e s t a t e  d a  t e r z i  n e l l ' i n t e r e s s e  d e l l ' i m p r e s a :

a )  d a  i m p r e s e  d e l  g r u p p o ,  c o l l e g a t e  e  a l t r e  p a r t e c i p a t e

b )  d a  t e r z i

Totale .

IV. i m p e g n i :  •

a )  i m p e g n i  p e r  a c q u i s t i  c o n  o b b l i g o  d i  r i v e n d i t a

b )  i m p e g n i  p e r  v e n d i t e  c o n  o b b l i g o  d i  r i a c q u i s t o

c )  a l t r i  i m p e g n i  

Totale

0

4 . 2 2 8

4.228

3 . 5 3 8 . 2 2 2

3.538.222

0

4 . 2 8 8

4.288

51 4 . 4 5 9 . 1 1 2

52 4.459.112
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P r e m i  l o r d i  

c o n t a b i l i z z a t i

P r e m i  l o r d i  

d i  c o m p e t e n z a

O n e r e  l o r d o  

d e i  s i n i s t r i

S p e s e  

d i  g e s t i o n e

S a l d o  d i  

r i a s s i c u r a z i o n e

Assicurazioni dirette:

I n f o r t u n i  e  m a l a t t i a  ( r a m i  1  e  2 )  .

R . C .  a u t o v e i c o l i  t e r r e s t r i  ( r a m o  1 0 )

C o r p i  d i  v e i c o l i  t e r r e s t r i  ( r a m o  3 )  

A s s i c u r a z i o n i  m a r i t t i m e ,  a e r o n a u t i c h e  e  

t r a s p o r t i  ( r a m i  4 , 5 , 6 , 7 , 1 1  e  1 2 )

I n c e n d i o  e  a l t r i  d a n n i  a i  b e n i  ( r a m i  8  e  9 )  

B . C .  g e n e r a l e  ( r a m o  1 3 )

C r e d i t o  e  c a u z i o n e  ( r a m i  1 4  e  1 5 )

P e r d i t e  p e c u n i a r i e  d i  v a r i o  g e n e r e  ( r a m o  1 6 )  

T u t e l a  g i u d i z i a r i a  ( r a m o  1 7 )

A s s i s t e n z a  ( r a m o  1 8 )

Totale assicurazioni dirette 

Assicurazioni indirette 

Totale portafoglio italiano 

Portafoglio estero 

Totale generale

i 2 3 4 5

6 7 8 9 10

n 12 13 14 15

16 17 18 19 20

21 22 23 24 25

26 27 28 29 30

31 2 7 8 , 7 2 0 32 3 4 6 . 1 6 7 33 3 6 4 . 5 0 6 34 5 6 . 0 4 1 35 - 1 . 7 0 9

36 0 37 38 39 40

41 42 43 44 45

46 47 48 49 50

51 2 7 8 . 7 2 0 52 3 4 6 . 1 6 7 53 3 6 4 . 5 0 6 54 5 6 . 0 4 1 55 - 1 . 7 0 9

56 1  9 . 3  2 5 57 7 . 2 5 1 58 1 . 4 9 8 59 1 . 5 7 2 60

61 2 9 8 . 0 4 5 62 3  5 3 . 4 1  8 63 3 6 6 . 0 0 4 64 5 7 . 6 1 3 65 - 1 . 7 0 9

6 6  1 . 2 7 0 67 4 7 7 6 8  9 8 69 1 0 3 70 ■

71 2 9 9 . 3 1 5
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

72 3 5 3 . 8 9 5 73 3 6 6 . 1 0 2 74 5 7 . 7 1 6 75 - 1 . 7 0 9
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S ocie tà  SACE S.p.A.

N ota in tegrativa - A llegato 21 

Esercizio 2012

PROVENTI DA INVESTIMENTI (VOCE 11.2 E HI.3)

G e s t i o n e  d a n n i G e s t i o n e  v i t a T o t a l e

Proventi derivanti da azioni e quote:

D i v i d e n d i  e  a l t r i  p r o v e n t i  d a  a z i o n i  e  q u o t e  d i  I m p r e s e  d e l  

g r u p p o  e  p a r t e c i p a t e

D i v i d e n d i  e  a l t r i  p r o v e n t i  d a  a z i o n i  e  q u o t e  d i  a l t r e  s o c i e t à  

Totale

Proventi derivanti da investimenti in terreni e fabbricati 

Proventi derivanti da altri investimenti:

P r o v e n t i  s u  o b b l i g a z i o n i  d i  s o c i e t à  d e l  g r u p p o  e  p a r t e c i p a t e  

I n t e r e s s i  s u  f i n a n z i a m e n t i  a  I m p r e s e  d e l  g r u p p o  e  a  p a r t e c i p a t e  

P r o v e n t i  d e r i v a n t i  d a  q u o t e  d i  f o n d i  c o m u n i  d i  I n v e s t i m e n t o  

P r o v e n t i  s u  o b b l i g a z i o n i  e  a l t r i  t i t o l i  a  r e d d i t o  f i s s o  

I n t e r e s s i  s u  f i n a n z i a m e n t i  

P r o v e n t i  s u  q u o t e  d i  i n v e s t i m e n t i  c o m u n i  

I n t e r e s s i  s u  d e p o s i t i  p r e s s o  e n t i  c r e d i t i z i  

P r o v e n t i  s u  i n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i  d i v e r s i  

I n t e r e s s i  s u  d e p o s i t i  p r e s s o  I m p r e s e  c e d e n t i  

Totale

Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti relativi a:

T e r r e n i  e  f a b b r i c a t i

A z i o n i  e  q u o t e  d i  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e  p a r t e c i p a t e  

O b b l i g a z i o n i  e m e s s e  d a  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e  p a r t e c i p a t e  

A l t r e  a z i o n i  e  q u o t e  

A l t r e  o b b l i g a z i o n i  

A l t r i  i n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i  

Totale

Profitti sul realizzo degli investimenti:

P l u s v a l e n z e  d e r i v a n t i  d a l l ' a l i e n a z i o n e  d i  t e r r e n i  e  f a b b r i c a t i  

P r o f i t t i  s u  a z i o n i  e  q u o t e  d i  i m p r e s e  d e l  g r u p p o  e  p a r t e c i p a t e  

P r o f i t t i  s i  i  o b b l i q a z l o n i  e m e s s e  d a  i m p r e s e  d e l  g i i  i p p o  e  p a r t e c i p a t e  

P r o f i t t i  s u  a l t i  e  a z i o n i  e  q u o t e  

P r o f i t t i  s u  a l t r e  o b b l i g a z i o n i  

P r o f i t t i  s u  a l t r i  i n v e s t i m e n t i  f i n a n z i a r i  

Totale

TOTALE GENERALE

1.905

1.905 

798

15.643 46

153.474

128

382

21.537

16.130

207.294

22

167.682

26.904

194.608

4.561

115.628

524.314

644.504

1.049.109

1.905

1.905 

798

15.643

153.474

128

382

21.537

16.130

207.294

22

167.682

26.904

4.561

115.628

524.314

644.504

1.049.109
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N o ta  i n t e g r a t i v a - A l l e g a t o  2 3

S o c ie t à  SACE S.p.A. E s e r c iz io  2 0 1 2

ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI (VOCI 11.9 E 111.5)

Gestione danni Gestione vita Totale

Oneri di gestione degli investimenti e altri oneri

Oneri inerenti azioni e quote . i 0 31 0 61 0

Oneri inerenti gli investimenti in terreni e fabbricati 2 1.008 32 0 62 1.008

Oneri inerenti obbligazioni 3 89 33 0 63 89

Oneri inerenti quote di fondi comuni di investimento 4 0 34 0 64 0

Oneri inerenti quote in investimenti comuni 5 0 35 0 65 0

Oneri relativi agli investimenti finanziari diversi 6 2.745 36 0 66 ■ 2.745

Interessi su depositi ricevuti da riassicuratori 7 0 37 0 67 0

Totale 8 3.842 38 0 68 3.842

Rettifiche di valore sugli investimenti relativi a:

Terreni e fabbricati 9 0 39 0 69 0

Azioni e quote di imprese del gruppo e partecipate 10 21.277 40 0 70 21.277

Obbligazioni emesse da imprese del gruppo e partecipate 11 0 41 0 71 0

Altre azioni e quote ' 12 108.628 42 0 72 108.628

Altre obbligazioni 13 9.626 43 0 73 9.626

Altri investimenti finanziari 14 7.364 44 0 74 7.364

Totale 15 146.895 45 0 75 146.895

Perdite sul realizzo degli investimenti

Minusvalenze derivanti dall'alienazione di terreni e fabbricati 16 0 46 0 76 0

Perdite su azioni e quote 17 0 47 0 77 0

Perdite su obbligazioni ■ 18 16.716 48 0 78 16.716

Perdite su altri investimenti finanziari 19 471.893 49 0 79 471.893

Totale 20 488.610 50 0 80 488.610

TOTALE GENERALE 21 639.347 51 0 81 639.347
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N ota in tegrativa - A llegato 29

S ocietà SACE S.p.A. Esercizio 2012

PROSPETTO DI SINTESI RELATIVO Al CONTI TECNICI DANNI EVITA - PORTAFOGLIO ESTERO
S ezione  I: Assicurazioni danni

'  T o t a l e  r a m i

Lavoro d ire tto  al lordo delle cessioni in riassicurazione

P r e m i  c o n t a b i l i z z a t i 1

V a r i a z i o n e  d e l l a  r i s e r v a  p r e m i  ( +  o  - ) - 2

O n e r i  r e l a t i v i  a i  s i n i s t r i - 3

V a r i a z i o n e  d e l l e  r i s e r v e  t e c n i c h e  d i v e r s e  ( +  o  - )  ( 1 ) - 4

S a l d o  d e l l e  a l t r e  p a r t i t e  t e c n i c h e  ( +  o  - ) 5

S p e s e  d i  g e s t i o n e - 6  ,

Saldo tecnico del lavoro d iretto  { +  o - ) A 7

Risultato della riassicurazione passiva ( +  o - ) B 3

Risultato netto  del lavoro indiretto ( +  o - ) C 9 - 2 7 5

V a r i a z i o n e  d e l l e  r i s e r v e  d i  p e r e q u a z i o n e  ( +  o  - ) D 1 0 - 4 . 1 5 5

Q u o t a  d e l l ' u t i l e  d e g l i  i n v e s t i m e n t i  t r a s f e r i t a  d a l  c o n t o  n o n  t e c n i c o E 1 1 - 7 . 7 9 6

Risultato del conto  tecnico ( +  o - ) (A +  B +  C -  D + E) 1 2 -12.225

S ezione II: Assicurazioni vita

T o t a l e  r a m i

Lavoro d ire tto  al lordo delle cessioni in riassicurazione

P r e m i  c o n t a b i l i z z a t i + ì 0

O n e r i  r e l a t i v i  a i  s i n i s t r i 2 0
V a r i a z i o n e  d e l l e  r i s e r v e  m a t e m a t i c h e  e  d e l l e  r i s e r v e  t e c n i c h e  d i v e r s e  ( +  o  - )  ( 2 ) - 3 0

S a l d o  d e l l e  a l t r e  p a r t i t e  t e c n i c h e  ( +  o  - ) + 4 0

S p e s e  d i  g e s t i o n e - 5 ■ 0

R e d d i t i  d e g l i  i n v e s t i m e n t i  a l  n e t t o  d e l l a  q u o t a  t r a s f e r i t a  a l  c o n t o  n o n  t e c n i c o  ( 3 ) + 6 0

Risultato del lavoro d ire tto  al lordo delle cessioni in riassicurazione ( +  o - ) A 7 0

Risultato della riassicurazione passiva ( +  o - ) B 8 0

Risultato n etto  del lavoro indiretto ( +  o - ) C 9 0

Risultato del conto  tecnico ( +  o - } (A + B + C) 1 0 0

( 1 )  T a l e  v o c e  c o m p r e n d e  o l t r e  a l l a  v a r i a z i o n e  d e l l e  " A l t r e  r i s e r v e  t e c n i c h e "  a n c h e  l a  v a r i a z i o n e  d e l l a  " R i s e r v a  p e r  p a r t e c i p a z i o n e  a g l i  u t i l i  e  r i s t o r n i '

(2) La v o c e  "riserve tecn ich e  diverse" com prende, tra l'altro, le "altre riserve tecn iche"  e  le "riserve tecn ich e  allorché il rischio dell'in vestim en to  

è so p p o r ta to  dagli assicurati e  riserve derivanti dalla g e st io n e  dei fondi p e n s io n e ”.

(3) Som m a algebrica d e lle  p o ste  relative al p ortafoglio  e s tero  r icom prese nelle  voci 11.2,11.3,11.9,11.10 e  11.12 del C onto E conom ico.
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N ota in teg ra tiv a -A lle g a to  30

S ocie tà  SACE S.p.A. Esercizio 2012

RAPPORTI CON IMPRESE DEL GRUPPO E ALTRE PARTECIPATE
I: P roventi

Controllanti Controllate C onsociate C ollegate Altre Totale

P ro v e n ti d a  in v e s tim e n ti

Proventi da terreni e  fabbricati 1 0 2 798 3 0 4 0 5 0 6 798

Dividendi e  altri proventi da azioni e  quote 7 0 8 0 9 0 10 0 11 0 Ì2 0
Proventi su obbligazioni 13 0 14 0 15 0 16 0 17 0 18 0
H c'u is. su iifi;r ■a * neri li 19 0 20 0 21 0 22 0 23 0 24 0
Proventi su al Di - vestimenti nnanzsif 25 0 26 15.643 27 0 28 0 29 0 30 15.643

Interessi su depositi presso imprese cedenti 31 0 .32 3 33 0 34 0 35 .0 36 3

T o ta le 37 0 38. 16.444 39 0 40 0 41 0 42 16.444

P ro v e n ti e  p lu sv a le n z e  n on  rea liz za te  su in v e s tim e n ti 

a  b e n e f ic io  d ì a s s ic u ra ti  i qua li n e  s o p p o r ta n o  il 
r ìs c h io  e  d e riv a n ti d a lla  g e s tio n e  dei fo n d i p e n s io n e 43 0 44 0 45 0 46 0 47 0 48 0
A ltri p ro v e n ti

Interessi su crediti 49 0 50 0 51 0 52 0 53 0 54 0
Recuperi di spese e  oneri amministrativi 55 0 56 0 57 0 53 0 59 0 60 0
Altri proventi e  recuperi 61 62 3.635 63 0 64 0 65 0 66 3.635

T o ta le 67 . 0 68 3.635 69 0 70 0 71 0 72 3.635

P ro fitti su l rea lizzo  d e g li investim en ti (*) 73 0 74 0 75 0 76 0 77 0 78 0

P r o v e n ti  s t r a o rd in a r i 79 0 80 179 81 0 82 0 83 0 84 179

TOTALE GENERALE 35 0 86 20.258 87 0 88 0 89 0 90 20.258

i l :  O n e r i

C o n t r o l l a n t i  C o n t r o l l a t e  C o n s o c i a t e  C o l l e g a r e  A l t r e  T o t a i e

O n e r i d i g e s t io n e  d e g li  in v e s tim e n ti e  in te r e s s i  

p a ss iv i:

Oneri inerenti gli investimenti 

interessi su passività subordinate 

interessi su depositi ricevuti da riassicuratori 

interessi su debiti derivanti da operazioni 
di assicurazione diretta

Interessi su debiti derivanti da operazioni • 
di riassicurazione

I-te'55s: su deb :i verso banche e istituti finanz'ad 

Interessi su debiti con garanzia reale 

interessi su altri debiti 

Perdite su crediti

Oneri amministrativi e  spese per conto terzi 

Oneri diversi

T o ta le

O n er i e  m in u s v a le n z e  non  rea liz za te  su 
in v e s t im e n ti  a  b e n e f ic io  d i a s s ic u ra ti f q u a li n e  
s o p p o r t a n o  il r isc h io  e  d e riv a n ti da lla  g e s t io n e  
d e i fo n d i  p e n s io n e

P e rd ite  su l rea lizzo deg li investim enti (*)

O n e r i s t r a o rd in a r i  

TOTALE GENERALE

91 92 93 94 95 96 0

97 98 99 100 101 ' 102 0

103 104 105 106 107 108 0

109 110 111 112 113 114 0

115 116 117 118 119 120 0

121 122 123 124 125 126 0

127 128 129 130 131 132 0

133 134 135 136 137 138 0

139 140 141 142 143 144 0

145 146 147 148 149 150 0

151 152 153 154 155 * 156 0

157 153 0 159 160 161 162 0

163 0 164 0 165 0 166 0 167 0 168 0

169 0 170 0 171 0 172 0 173 0 174 0

175 0 176 0 177 0 178 0 179 0 180 0

181 0 182 0 183 0 184 0 185 0 186 0

(*) Con riferimento alla controparte nell'operazione.



Camera dei Deputati -  1 8 5  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 264

N ota in teg ra tiv a -A lle g a to  31

S ocie tà  SACE S.p.A. Esercizio 2012

PROSPETTO RIEPILOGATIVO DEI PREMI CONTABILIZZATI DEL LAVORO DIRETTO

Gestion

Stabilimento

2 danni 

L.P.S.

Gestio

Stabilimento

ie vita 

L.P.S. '

Tot

Stabilimento

ale

L.P.S.

Premi contabilizzati:

in Italia

in altri Stati dell’Unione Europea

in Stati terzi

Totale

1 278.720 5 0 l i  0 15 0 21 278.720 25 0

2 0 6  0 12 0 16 0 22 0 26  0

3 0 7 0 13 0 17 0 23 0 27 0

4  278.720 0 14 0 18 0 24 278.720 28  0
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Nota in teg ra tiva  - A llegato 32

S ocie tà  SACE S.p.A. Esercizio 2012

PROSPETTO DEGLI ONERI RELATIVI AL PERSONALE, AMMINISTRATORI E SINDACI

I: S p ese  p e r il p ersonale
G estione danni G estione vita Totale

S p e s e  p e r  p re s ta z io n i  d i lavo ro  su b o r d in a to :

Portafoglio italiano:

-  Retribuzioni ■ ì 27.459 31 0 65 27.459

-  Contributi sodali 2 7.023 32 0 62 7.023

- A u .iiU ona"  . - ’lo  di fondo di iraU arn tnu j dt fnr- t a p p o rto  

e  obbligh i simili 3 2.033 33 0 63 2.033

-  Spese  varie inerenti al personale 4 8.610 34 0 64 8.610

Totale 5 45.125 35 . 0 65 45.125

Portafoglio estero: 

-  Retribuzioni 6 1.815 36 0 66 1.815

-  Contributi sociali 7 464 37 0 67 464

- Spese  varie inerenti al personale 8 569 38 0 68 569

Totale 9 2.848 39  . 0 69 2.848

T o ta le  c o m p les s iv o 10 47.974 4 0 0 70 47.974

S p e s e  p e r  p re s ta z io n i d i ia v o ro  a u to n o m o : ,

Portafoglio italiano 11 1.880 41 0 71 1.880

Portafoglio estero 12 - 124 42 0 72 124

T o ta le 13 2.004 43 0 73 2.004

T o ta le  s p e s e  p e r  p re s ta z io n i di lavo ro 14 49.978 44 0 74 49.978

II: D escrizione delle voci di im p u taz io n e
G estione danni G estione vita Totale

O neri d i gestione  degli investim enti 15 930 45 0 75 930

• O neri relativi ai sinistri 16 2.132 46 0 76 2.132

Altre spese  di acquisizione 17 9.961 47 0 77 9.961

Altre spese  d i amministrazione 18 36.955 48 0 78 36.955

O neri amministrativi e  spese  per c o n to  terzi 19 0 4 9 0 79 0

20 0 50 0 80 0

T o ta le 21 49.978 51 0 81 49.978

III: C onsistenza m edia del p e rso n a le  nell'esercizio
N um ero

Dirigenti , 91 25

Im piegati 92  418

Salariati 93 0

Altri . ' 9 4  0

T o ta le 95  443

IV: A m m inistratori e sindaci
N um ero Com pensi spettan ti

Am ministratori 96 5 98  • 640

Sindaci 97 3 9 9  55



Camera dei Deputati -  1 8 7  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

SACE S.p.A.

' Il sottoscritto dichiara che il presente bilancio è conforme alla verità ed alle scritture .

I rappresentanti legali della Società

Alessandro Castellano

I Sindaci

Marcello Cosconati 

Guido Marchese 

Leonardo Quagliata

Spazio riservato alla attestazione dell'ufficio del registro 
delle imprese circa l'avvenuto deposito.
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A tte s ta z io n e  d e l  B ila n c io  d ’e s e r c iz io  a i s e n s i d e l l ’a r t  

I 3  p . I 0 .8  DELLO s t a t u t o  di SACE S.P.A

I so ttoscritti A lessandro  C aste llano  in q ualità  di A m m in is tra to re  D elegato , R oberto  Taricco, in q ualità  di D irigen te 

P reposto  alla red az io n e  dei d o cu m en ti con tab ili socie tari di Sace S.p.A., a t te s ta n o :

■ l'ad eg u a tez za  in re lazione alle ca ra tte ris tic h e  de ll'im presa  e

■ l'effettiva app licazione,

delle  p ro ced u re  am m in istra tive  e  con tab ili p e r  la fo rm az ione  del b ilancio  d 'eserciz io  al 31 d ic em b re  2012.

La v a lu taz ione  d e ll'ad eg u a tezza  delle  p ro c e d u re  am m in istra tiv e  e  con tab ili p e r la fo rm a z io n e  del b ilancio  d 'esercizio  

al 31 d ic em b re  2012 si è b a sa ta  su di un p ro cesso  defin ito  da SACE in coe renza  con  le m e to d o lo g ie  g e n e ra lm e n te  

r iconosc iu te  a livello in ternazionale .

Si a tte s ta , inoltre, che:

■ il b ilancio  d ’esercizio  al 31 d ic em b re  2012:

• co rrisp o n d e  alle r isu ltanze  dei libri e  de lle  sc rittu re  contabili:

• red a tto , in o sse q u io  all'art. 6 co m m a 22 del D.L. 269 /2003 , in con fo rm ità  alle d isposizion i applicabili di cui 

al D ecreto  Legislativo 7 se tte m b re  2005 n. 209, al D ecre to  Legislativo 26 m ag g io  1997 n. 173 lim ita ta m en te  

alle d isposizioni in m ateria  di con ti annua li e  conso lida ti de lle  im p rese  di assicuraz ione , a q u a n to  consta , 

è  id o n e o  a fornire una ra p p re se n ta z io n e  veritie ra  e  co rre tta  della situ az io n e  patrim on ia le , eco n o m ica  e

finanziaria della Società

■ la relazione sulla g es tio n e  co m p ren d e  un'analisi a tten d ib ile  d e ll'an d am e n to  e del risu ltato  della g es tio n e  n o n ch é  

della situazione della società, u n itam e n te  alla descrizione dei principali rischi e  incertezze cui è  esposta .

Roma, 12 m arzo  2013

L'amministratore Delegato II D irigente Preposto

A lessandro  C aste llano R oberto  Taricco
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE AL PROGETTO DI 
BILANCIO RELATIVO ALL’ESERCIZIO SOCIALE CHIUSO AL 
3  I DICEMBRE 2 0  I 2

Signori Azionisti,

la p re se n te  re lazione è  re d a tta  dal C ollegio S indacale  ai sensi de ll'a rt. 2429, sec o n d o  co m m a, del Codice Civile.

Nel corso  deH 'esercizio ch iuso  al 31 d ic em b re  2012 l'a ttiv ità  di q u e s to  Collegio S indacale , svolta ai sensi dell'art.

2403 del Codice Civile, è  s ta ta  e ffe ttu a ta  s eco n d o  i Principi di C o m p o rta m e n to  del C ollegio S indacale , raccom anda ti 

dal C onsiglio N azionale dei D ottori C om m ercialisti e  deg li Esperti Contabili.

Q uesto  C ollegio s indacale  fa p re s e n te  p re lim in a rm en te  che: (i) in d a ta  9 n o v em b re  2012 Cassa D epositi e  Prestiti

S.p.A. ha a c q u is ta to  l'in tero  cap ita le  socia le  di SACE S.p.A. dal M inistero dell'E conom ia e  de lle  Finanze, av e n d o  e s e r­

cita to  l'opzione di acq u is to  di cui aN'art. 23-bis del d e c re to  le g g e  6 luglio 2012, n. 95, co n v e rtito  dalla le g g e  7 a g o s to  

2012, n. 135; (ii) il cap ita le  socia le  a m m o n ta v a  a eu ro  4 .340.053.892, sudd iv iso  in n. 1.000.000 di azioni del valore 

n om inale  di eu ro  4.340,05; (iii) SACE S.p.A. non p o ss ied e  azioni p ro p rie  n é  della con tro llan te .

Gli A m m inistratori di SACE S.p.A., in d a ta  12 m arzo  2013, h a n n o  tra sm esso  al C ollegio S indacale  il p ro g e t to  di b i­

lancio relativo all'esercizio ch iu so  il 31 d ic em b re  2012, u n ita m e n te  ai p ro sp e tti e d  agli a llegati di d e ttag lio , o ltre  alla 

loro relazione sulla g es tio n e , nel r isp e tto  della n o rm a tiva  v ig e n te  in m ateria  socie taria , n o n c h é  di quella  specifica 

per la pa rtico la re  attiv ità  svolta dalla SACE S.p.A.

Al Collegio S indacale  n o n  è s ta ta  a ttr ib u ita  la fu n z io n e  della revisione lega le  dei conti e  p e r ta n to , nel p e rio d o  di 

riferim ento , ha svolto  solo la c o s id d e tta  funzione  di vigilanza istituzionale . In o tte m p e ra n z a  a ciò, la p re s e n te  rela­

zione, nel r isp e tto  di q u a n to  p rev isto  dalle  n o rm e  v igen ti in m ateria  e dalla m igliore prassi, è  fo rm a ta  da una  unica 

S ezione te n e n d o  co n to  ch e  la rev isione legale  dei con ti è  di c o m p e te n z a  e  resp o n sab ilità  esclusiva del s o g g e tto  a 

ciò incaricato , la P ricew ate rh o u seC o o p ers  S.p.A.

Q uesto  Collegio Sindacale ha te n u to  nel 2012 n. 7 riunioni, d a n d o n e  con to  con specifici verbali trasm essi all'alta Di­

rezione; ha p artec ip a to  a tu t te  quelle  degli O rgani societari o tte n e n d o  p ro n ta m e n te  dagli A m m inistratori, dalla Diri­

genza e dagli altri O rgani cui è affidata la vigilanza le inform azioni suH 'andam ento  della g es tio n e  e sulle operazion i di 

m agg io re  rilievo, assicurandosi che gli atti deliberati e posti in essere  fossero  conform i alla legge  e allo s ta tu to  sociale, 

non in co n tras to  con le d e libere  assu n te  e  rispettosi dei principi di co rre tta  am m in istrazione , p o te n d o  così rag io n e­

vo lm en te  afferm are la loro coerenza e  com patib ilità  con le d im ension i dell'im presa e la consistenza del patrim onio .

Le deliberaz ion i del C onsiglio d 'A m m inistrazione so n o  s ta te  s em p re  assistite  da a d e g u a te  is tru tto rie  e  ch ia ram e n te  

m otivate, cosi da esc lu d e re  decisioni m a n ife s ta m e n te  im p ru d en ti, a z zard a te  o in p o te n z ia le  conflitto  di interessi.

Il Collegio S indacale ha p ro m o sso  e racco lto  un su fficien te flusso  di inform azioni su lle v icende  della vita socia le in 

forza dei ch iarim en ti, d e lle  precisazion i e  degli e lem en ti forniti, an c h e  ai sensi de ll'a rtico lo  2381 del C odice Civile, 

daH 'am m in istrato re d e le g a to  n o n c h é  dai p rep o s ti a specifiche funzioni.

L 'andam ento della ges tione  è  stato  coe ren te  con i piani aziendali a suo  te m p o  p redisposti dagli A m m inistratori e  questi 

ultimi hanno  fornito period icam en te  inform azioni sugli scostam enti m ed ian te  la redazione di ad e g u a ta  reportistica.
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Non sono state  poste  in essere operazioni straordinarie o  non inerenti rispetto  alla parte"caratteristica"deH 'oggetto sociale. 

Il collegio s indacale  ha vig ilato  su ll'ad e g u a tez za  d e ll 'a s se tto  o rgan izzativo  della S ocie tà  a n c h e  m e d ia n te  la raccolta 

di inform azioni dai responsab ili d e lle  funzioni in te re s sa te  con con fron ti con  la S ocie tà  di revisione, n o n c h é  con 

incontri con  i Collegi S indacali de lle  co n tro lla te  SACE BT S.p.A. e  SACE Fct S.p.A. Da tu t to  ciò è  em erso  un a s se tto  

organ izzativo  e con tab ile  a d e g u a to  alle es ig e n ze  dell'im presa  e s u p p o r ta to  da efficienti processi aziendali.

La co llabo raz ione  con  i responsab ili della fu n z io n e  di Internai A ud it ha d a to  lu o g o  ad  a p p ro fo n d im en ti ed  a flussi 

inform ativi an c h e  p e r q u a n to  rigua rda  l'efficacia delle  correz ioni su g g e rite  e c o n c re ta m e n te  ad o tta te .

Le informazioni ricevute dall'Organism o di Vigilanza su ll'adeguatezza del m odello  di organizzazione, gestione e  controllo, 

ai sensi del D. Lgs. n. 231 del 2001, hanno  conferm ato  l'assenza di segni di debolezza delle procedure ad o tta te  dalla Società. 

All'interno del Consiglio di A m m inistraz ione le funzioni risu ltano  ben  d istribu ite  e in coerenza  con le d e leg h e  conferite. 

A ta le  r igua rdo  il Collegio S indacale  ha ra cc o m an d a to  ed  e s te so  la vigilanza sull'effettiva sep a raz io n e  di re sp o n sa ­

bilità nei com piti e  nelle  funzioni.

Il so g g e tto  cui è  s ta ta  conferita  la fu n z io n e  della rev isione lega le  dei conti, la P ricew ate rh o u seC o o p ers  S.p.A., non  

ha se g n a la to  irrego larità  nella rilevazione e  ra p p re se n ta z io n e  dei fatti az iendali né, p e r q u a n to  c o n c e rn e  il bilancio, 

sco s tam en ti r isp e tto  ai principi contabili e  ai criteri di v a lu taz io n e  segu iti negli esercizi p rece d en ti , c o n fe rm an d o  -  

così -  la co rre ttezza  di quelli a d o tta ti p e r la ra p p re se n ta z io n e  veritie ra  e co rre tta  dell'a ttivo , del passivo, dei costi e 

dei ricavi relativi all'esercizio 2012.

Il Collegio S indacale ha p reso  a tto  che  la Società di revisione, nella sua relazione, ha a t te s ta to  che  il b ilancio relativo 

all'esercizio chiuso  il 31 d icem b re  2012 è red a tto  con chiarezza e  rap p re sen ta  in m o d o  veritiero e  co rre tto  la situazione 

patrim oniale  e finanziaria, il risu ltato  econom ico , le variazioni del pa trim on io  n e tto  ed  i flussi di cassa di SACE S.p.A.

Il C ollegio S indacale  ha vigilato  su ll'im p o staz io n e  g e n e ra le  d a ta  al bilancio, sulla sua g e n e ra le  con fo rm ità  alla legge  

in relazione ai criteri di fo rm azione  ed  alla s tru ttu ra ; ha verificato altresì l'o sservanza delle  n o rm e  di le g g e  inerenti 

alla p red isp o siz io n e  della re lazione sulla g e s tio n e .

Al Collegio S indacale  non  so n o  p e rv en u ti n é  e sp o s ti n é  d e n u n c e  ai sensi de ll'a rtico lo  2408  del Codice Civile.

Sulla b ase  di q u a n to  p reced e , il Collegio non  esp rim e  riserve a ll'ap p ro v az io n e  del p ro g e t to  di bilancio, così 

com e p red isp o s to  dagli A m m inistratori, n o n c h é  alla loro p ro p o s ta  di d e s tin az io n e  dell'u tile  n e tto , pari ad  eu ro  

255.105.755, così artico lata:

• q u a n to  ad  eu ro  12.755.288, alla Riserva legale, pari al 5% dell'u tile  n e tto ;

• q u a n to  ad  eu ro  8.300.486, alle Altre Riserve;

• q u a n to  ad  eu ro  234.049.981, in con fo rm ità  alle de liberaz ion i ch e  sa ran n o  a s su n te  daN 'A ssem blea degli Azionisti. 

Roma, 28 marzo 2013

Il Collegio Sindacale

D ott. M arcello C osconati (P residente)

Dott. L eonardo  Q uag lia ta  (S indaco Effettivo)

D ott. G uido M archese (S indaco Effettivo!
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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ’ DI REVISIONE AI SENSI DELL’ARTICOLO 14 DEL DLGS 
*7  GENNAIO M IO , N*3 $

A lT A z io n is ta  d i
SACE SpA -  Servili Assicurativi del Commere» Estero

BILANCIO D’ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE s o u

1 Abbiamo svolto la rrvBicmc contabile dri Ы1лпсю d eseremo di SACF. SpA -  Scrria 
Assicurativi del Commercio Estero chiusa al 31 dicembre 3012. La responsabilità d e l i  
redazione del bilancio in conformità alle n om e che ne disciplinano i criteri di radanole 
compete agii amministratori di SACE SpA-Servizi Assicurativi dd  Commercio Estera E- 
nostra la responsabilità del giudizio professionale espresso ani bilancio e basalo sulla revisione 
contabile.

2  Я nostro esame 4 stato condotto secondo i principi di m ilion e emanati dal Consiglio 
Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla CON'SOR. 
In conformità ai predetti principi, la revisione è stata pianificata e svolta al fine di acquisire 
ogni demento necessario per accertare se il bilancio d’esercizio sia viriate da errori 
(lignificativi e se riniti, nel sno complesso, attendibile. 0  procedimento di revisione 
comprende Tesarne, sulla base di verifiche a campione, degli dementi proba tiri a supporto dei 
saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione ddradeguatezza e della 
correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza d d k  «lime effettuale dagli 
amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per l'espressione 
del nostro giudizio professionale.

Ndfespletsmento del nostro incarico ci siamo avvalsi dell'attuario revisore che si è  espresso 
salta sufficienza delle riserve tecniche iscritte o d  passivo dello stato patrimoniale di SACE SpA
-  Servizi Assicurativi del Commercio Estero tramite la relazione qui allegata.

Per И giudizio relativo al bilancio deH'eerctrio precedeste, i cui dati sono presentati si Ani 
compemthri secondo quanto richiesto dada legge, si £1 riferimento alla rdadoae da noi emessa 
in data 13 aprile 3013.

3  A nostro gmdnio, il bilancio (f esercizio di SACE SpA -  Servili Assicurativi del Commercio 
Estero al 31 dicembre M i i (  conforme alle norme ebe ne disciplinano i criteri di redazione; 
caso pertanto è  redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e  corretto la situazione 
patrimoniale e finanziaria e S risultalo economico della Società.

P r ic r iw t tr h o u n r i  аорггж  ЧрЛ

S rò f t  ат лгЫ М пЧ к f  Ш»ш> я ч «  V>* M i* '*  mi Tei ш  F tó  <"•*<» *»** 1 -»•-•»«» F um  i * С *. r  f  Ц Ч  *■
Airx I n f  tliiwMJ " 4\  «1г1:л:Ьа.(||<Ра»Ь Ai tri LHfcn. Rari * 1ь м  \Ы  tM i Llllp U*mw&. 17 T«4 п и п уц ош  « ■
H oto fM  ЛА» M j Tc  ̂rrr t fi  ? r | .К И бк^ М  t t w < U  /У П  >. u  ftonU» »V«ri W iè m  V \ ГИ « Г - ?
I. n rv i Htlla (1K  V«*i* I*. TM « ¿ ¿здЗД Ш  GcfMrV* MHil I tU U  U l i l i  7 IW 4 « p o l i  à a u i  PW**
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4 U mpoaubttiU delta redazione della rciuiooe $«lla gestione, in cc riformiti a quuito
prevbto dalle nonne di legge, compete agli »mmintotrstari di SACE SpA - Serviti Assicurativi 
dd Commercio Estero. E* di n«rtm competenza l'cspressionr del giudizio tulli coerenza delia 
relazione nulla gestione con il bilancio, come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le 
procedure indicate dal principio di revisione n° ooi emanato dal Consiglio Natimale dei 
Dottori Oamaieicialisti e degli Esperti Contabili e raccomandalo dalla CONSOB. A nostro 
giudizio la rdaaofie aulii gestione è oocrmte con Abitando deserei*» di SACE SpA - Servili 
Assicurativi del Commercio Estero al 31 dicembre 2 0 1 2.

Roma, 2 7  mano 2 0 1 3

P r ic e w a te r t io u a e C o o p e rs  S p A

Antonio 
(Revisore legale)
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I . LO S C E N A R IO  E C O N O M IC O  DI R IFER IM EN TO

L'economia globale
Il 2012 è s ta to  un an n o  p ro b le m a tico  p e r l'econom ia  g loba le . D opo  un p rim o  sem e stre  ca ra tte rizza to  da forti 

tu rb o len ze , nella seco n d a  m e tà  d e ll'an n o  si so n o  m an ifes ta ti tim idi segnali di ripresa, ch e  p erò  non  h an n o  

im p ed ito  una  crescita  inferiore r isp e tto  a quella  d e ll'an n o  p re c e d e n te . N ell'anno  il PIL m ondia le , a Parità di Poteri

d 'A cquisto, è a u m e n ta to  del 3,2% (+3,8% nel 2011 ì. L'area critica e  s ta ta  quella  dell'Euro. Il recu p e ro  della fiducia 

dei m ercati a inizio anno , grazie  alle o peraz ion i di r ifinanziam en to  a lu n g o  te rm in e  (LTRO) della BCE, ha sub ito  una 

b a t tu ta  d 'a rre s to  a causa  di n u o v e  ten sion i nelle ec o n o m ie  "periferiche" dell'a rea : in partico la re  in Grecia, do v e  alla 

deb o lezza  ec o n o m ica  si è  so m m a ta  l'incertezza politica, e in S pagna, alle p re se  con  la crisi del s e tto re  bancario . Si 

sono  verificati nuovi rialzi nei differenziali tra  i ren d im en ti dei titoli di S tato, in partico la re  pe r Italia e S pagna, sui 

quali h an n o  pesa to , tra  le a ltre  cose, i d u b b i circa la cap ac ità  dei govern i di im p le m e n ta re  le rifo rm e necessarie .

Nel s eco n d o  sem e stre  si è  reg istra to  un m ig lio ra m en to  della perform ance  m o nd ia le , grazie an c h e  agli in terven ti di 

politica eco n o m ica  prom ossi da Stati Uniti e area Euro. Gli in terven ti e ffe ttu a ti dai govern i d e ll’U nione M onetaria 

h an n o  co n sen tito  una stab ilizzazione in am b ito  finanziario , con effetti positivi sui m ercati e sulla riduz ione  degli 

spread  sui titoli di S ta to  dei paesi eu ro p e i "periferici".

Il ra llen tam en to  dell'a ttiv ità  eco n o m ica  è  a v v e n u to  non  solo nei paesi avanzati m a an c h e  in quelli em erg en ti,

d e lin ean d o  un co n te s to  g eog rafico  sem p re  più e te ro g e n e o .

L'est Europa e l'Asia C entrale sono  s ta te  le zone che  h an n o  risentito  in m an iera più p esan te  della co n traz ione  in a tto  

nell'area Euro; q u es to  vale so p ra ttu tto  per i paesi balcanici, dove ad  un ex p o rt d ec lin an te  verso i tradizionali m ercati 

dell'Europa o cc iden ta le  si sono associa te  una riduzione significativa di capitali in en tra ta  ed  il deleverag ing  delle 

banche, in partico lare quelle  con tro lla te  da case  m adri dell'Eurozona. La Russia, che  co n tinua  ad  esse re  di gran  lunga 

il principale p ae se  es te ro  per esposiz ione  SACE, ha visto nel 2012 una dece le raz ione  del ta sso  di crescita del PIL al 

3,6%; tu ttav ia , visti i prezzi del petro lio  che  rim an g o n o  ancora ti in to rno  ai 100 dollari al barile, non sem b ra n o  esservi 

particolari preoccupazion i nel breve né dal p u n to  di vista econom ico  né (co n seg u en tem e n te ) da quello  politico. La 

Turchia, che si conferm a p ae se  fo n d am en ta le  nell'area sia a livello econom ico  ch e  politico, è riuscita ad  o tte n e re  il 

rating "investm en t grade", g razie an c h e  ad  un fo rte  m ig lio ram ento  nella bilancia com m erciale , favorito  sia dalla 

con trazione dell'im port che  dall'in crem en to  dei flussi di ex p o rt ¡incluse consisten ti espo rtaz ion i di oro verso l'Iran:; 

i m aggiori rischi per il p ae se  d ip e n d o n o  dalla s ituazione ai suoi confini, ed  in partico lare dalla guerra  civile in Siria. 

L 'evoluzione della  P rim avera A raba in N ord Africa c o n tin u a  a d e s ta re  p re o c c u p a n ti in te rro g a tiv i e  tu t ti i p ae si della  

co sta  sud  del M ed ite rran eo  h a n n o  v isto  nel co rso  d e ll 'a n n o  un in c re m e n to  della  p e rc e z io n e  del rischio  politico .

I paesi del G olfo Persico s e m b ra n o  e s se re  riusciti a gestire , a n c h e  con  l'a iu to  della  re n d ita  p e tro life ra , te n sio n i 

sociali ch e  c o m u n q u e  p e rm a n g o n o ; l'Iran co n tin u a  a soffrire l 'e m b a rg o  in esse re , con  im p atti significativi su 

d in am ica  di c resc ita  e  s tab ilità  va lu taria . Dal p u n to  di v ista  e c o n o m ico , l'a rea  m o s tra  u n a  tra d iz io n a le  d ic o to m ia  

tra  paesi im p o rta to ri ed  e s p o r ta to r i  di p e tro lio , con  q u e s ti ultim i d e c is a m e n te  favoriti n e l l 'a ttu a le  co n g iu n tu ra  

in te rn az io n a le . La rece ss io n e  in Europa, la co n tra z io n e  dei flussi tu ristic i e l'affievolirsi dei flussi di in v e stim e n to  

d a ll'e s te ro  h a n n o  invece ra llen ta to  s ig n ifica tiv am e n te  la cresc ita  dei paesi im p o rta to r i di p e tro lio , in p a rtico la re
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E gitto  eT un isia . do v e  il com b in ars i di crisi e c o n o m ica  e te n sio n i sociali re n d e  la s itu a z io n e  s e m p re  più difficile da 

g es tire  p e r  i gov ern i in carica.

L'area ch e  m o stra  la p e rfo rm a n ce  più positiva co n tin u a  ad  esse re  quella  dell'Asia m erid io n a le  ed  o rien ta le . La Cina 

p re se n ta  tassi di crescita  di tu t to  rispetto , pe r q u a n to  un a u m e n to  del PIL all'8%  p e r un p a e se  che  negli ultim i 

tre n ta  ann i ci ha a b i tu a to  a d in a m ic h e  o ltre  il 10%, possa  su sc ita re  q u a lch e  p reo cc u p az io n e . Un d isco rso  diverso  

vale per l'altro g ig a n te  ec o n o m ico  dell'area, l'india, ch e  ha visto nel 2012 un ra lle n ta m e n to  significativo nel ta sso  

di crescita  del PIL, sceso  dal 7,9% al 4,5%. Se un ca ttivo  M on so n e  n o n  è  ad d e b ita b i le  a nessu n o , il mix di scandali 

legati a p rob lem i di co rruzione, black o u t dovu ti ad  una re te  in fra stru ttu ra le  ca ren te , deficit pub b lico  quasi al 10% 

e ten sion i in fla tiv e , segnala  ch e  una serie di riform e di s tru ttu ra  sono  d ifficilm en te postic ipab ili se il p ae se  vuo le 

co n tin u a re  a m a n te n e re  tassi di crescita  in linea con il passa to .

Nel f ra tte m p o  l'area ASEAN c o n tin u a  nel suo  sen tie ro  di sv iluppo, grazie  al tra in o  della d o m a n d a  in terna  so s te n u ta  

da po litiche fiscali e m o n e ta rie  e sp an s iv e  delle  m aggio ri e c o n o m ie  dell'a rea  (Indonesia, M alesia, Filippine).

L'Africa S ubsahariana  c o n tin u a  a m o s tra re  u na  d inam ica ec o n o m ica  positiva, n o n o s ta n te  il significativo 

ra llen tam en to  della sua p rinc ipale  econom ia , il Sud Africa, ch e  nel 2012 ha reg istra to  un ra llen tam en to  nel ta sso  

di crescita del PIL, ca u sa to  dai forti legam i com m erciali con  l'Europa e dai rido tti m arg in i di m anov ra  del bilancio 

pubb lico ; le ten sion i sociali co lleg a te  agli scontri reg istratisi in diversi d is tre tti m inerari del p a e se  h a n n o  tu ttav ia  

reso  ev iden ti a lcu n e  fragilità della p rinc ipale  ec o n o m ia  del c o n tin en te : il p a r tito  al p o te re  dalla fine dell'A partheid , 

l'ANC, non è  s ta to  in g rad o  ad  ogg i di p o rta re  il Sudafrica su un sen tie ro  di sv iluppo  ec o n o m ico  inclusivo, in g rad o  

di asso rb ire  gli e levati tassi di d iso cc u p az io n e  g iovan ile  e  di ren d e re  m e n o  in iqua la d is tr ib u z io n e  del reddito . 

L'America Latina nel 2012 ha reg istra to  un livello di crescita ec o n o m ica  p a rtic o la rm e n te  c o n te n u to , risu ltando  

l'area m e n o  d inam ica  tra  que lle  em e rg e n ti d o p o  que lla  dell'Est Europa. A tra in are  verso  il b asso  il ta sso  di crescita 

del co n tin e n te  è sta ta  la più im p o rta n te  ec o n o m ia  dell'a rea , il Brasile; se  p arlare  di s tag flaz ione  sem b ra  eccessivo, 

p e rm a n e  tu ttav ia  il p ro b le m a  di fo n d o  di un 'eco n o m ia  con  tassi di in v e stim e n to  tro p p o  bassi ed  in fra stru ttu re  

carenti, in cui fen o m en i inflattivi si m a n ife s tan o  non  a p p e n a  il PIL com incia a cresce re  a tassi superio ri al 3-4% 

N ell'altra g ra n d e  ec o n o m ia  dell'area, il M essico, la co m b in az io n e  v in c en te  di u na  len ta  rip a rten za  deg li USA, crescita 

del co sto  del lavoro  in Cina e a u m e n to  dei costi di tra sp o rto  dei ben i d o v u to  al prezzo  del petro lio , s ta n n o  re n d e n d o  

n u o v a m e n te  com p etitiv a  l'econom ia m an ifa ttu rie ra  del paese .

Quadro Italia

La crescita del PIL italiano è s ta ta  negativa (-2,2%), facendo  reg istrare  al nostro  p ae se  la seco n d a  recessione dall'inizio 

della crisi finanziaria. La d o m a n d a  in terna si e c o n tra tta  u lte rio rm en te  risp e tto  a q u a n to  avvenu to  nel 2011, r isen tendo  

in m odo  partico lare della flessione di consum i e investim enti privati. L'unico co n trib u to  positivo alla crescita è 

p rovenu to  dalle esportaz ion i ne tte , n o n o s ta n te  il ra llen tam en to  della d o m a n d a  a livello g lobale. La p roduzione  

industriale, nel 2012, si è  rido tta  del 6,7%. Tale an d a m e n to  è  la risu ltan te di una perform ance  m olto  nega tiva per i 

beni in term edi e di un  ra llen tam en to  più lieve per i beni s trum enta li e  di consum o. La d inam ica p rodu ttiva  negativa 

ha p e r ta n to  cara tterizzato  tu tti i settori, spec ia lm en te  quelli che  sono  fon te  di d o m a n d a  di c o p e rtu re  assicurative del 

credito. La debo lezza  co n g iun tu ra le  italiana si e tra d o tta  in un p ers is ten te  clima di sfiducia per le fam iglie e le im prese. 

La natalità  d 'im presa  ha raggiunto , nel 2012, il valore più basso  degli ultim i o tto  anni. I prestiti bancari alle società
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non  finanziarie si sono  ridotti del 5,3%, a causa della con traz ione  dell'offerta e di costi di f inanziam en to  m olto  elevati. 

S econdo  la Bank Lending Survey della BCE, le condizioni dei finanziam enti alle PMI app lica te  dalle b an c h e  italiane 

so n o  s ta te  tra le più rigide tra gli istituti dì c red ito  dell'area Euro. La fase recessiva ha inoltre p ro d o tto  un au m e n to  dei 

crediti in sofferenza delle  b an c h e  verso le im prese a 83,5 miliardi di eu ro  (70,2 miliardi nel 2011). S ono cresciuti anche  

i fallim enti, che  h an n o  ragg iu n to  le 12.463 unità  (+2% risp e tto  al 2011). Una ta le  d inam ica dei fallim enti ha g en e ra to  

ripercussioni n ega tive  rilevanti sulla sinistrosità, in term ini sia di frequenza  sia di severità, delle socie tà di assicurazione 

del cred ito  ch e  o p e ran o  in Italia. S ono a u m e n ta te  le p ro ced u re  concorsuali e  le liquidazioni, che  h an n o  riguardato  

rispe ttiv am en te  1.500 e 45 mila az ien d e  tra g en n a io  e  s e tte m b re  2012.

Export italia

Nel 2012 le esp o rtaz io n i n e t te  so n o  s ta te  l'unica c o m p o n e n te  a offrire un c o n tr ib u to  positivo  al PIL italiano. Il 

saldo  com m ercia le , s o s te n u to  dall'am p io  av an zo  dei p ro d o tti non  en e rg e tic i (+74 miliardi), ha ra g g iu n to  gli 11 

miliardi. Q uesto  su rp lus si realizza in un co n te s to  a n n u o  di crescita  del 3,7% dell'ex p o rt e di flessione del 5,7% 

dell'im port. I paesi più dinam ici sono  stati G iap p o n e  ¡+19,1 %), Stati Uniti (+16,8% ) e Svizzera (+10,8%). In flessione 

risu ltano  le v en d ite  verso  India (-10,3%), Cina (-9,9%) e S pagna  (-8,1%). S em p re  nel 2012, i p ro d o tti m an ifattu rieri 

in rilevante e sp a n s io n e  all'estero  sono  stati i p ro d o tti petro liferi raffinati ( + 2 1 ,8%), gli articoli farm aceu tic i e chimici 

(+12,5%) e i p ro d o tti a lim entari e b e v a n d e  (+6,7%). La crisi ha acce le ra to  i p rocessi di tra sfo rm az io n e  del com m ercio  

in ternazionale , face n d o  e m e rg e re  nuovi im p o rtan ti p layer tra  i m ercati em erg en ti , che  si ag g iu n g o n o  alla storica 

conco rrenza  te d esca . S ono  avvenu ti m u tam e n ti an c h e  a livello di im presa. A lcune az ien d e  h an n o  ce rca to  nuovi 

m odi di a n d a re  all'estero, ad  e sem p io  in se rendosi nelle c a te n e  p ro d u ttiv e  globali (Global V alue Chain; GVC) o 

a g g reg a n d o si in Reti d 'im p re sa . Dalle previsioni SACE e m e rg e  ch e  le esp o rtaz io n i ita liane di ben i c re sce ran n o  del 

7,2% nel 2013, co n fe rm an d o  il p ien o  recu p e ro  dei livelli pre-crisi, av v e n u to  già nel 2011. Le v en d ite  s a ran n o  m en o  

d inam iche  verso  le d es tinazion i più trad izionali a v an tag g io  delle  e c o n o m ie  em erg en ti.

Accesso al credito e ritardi nei pagamenti

C ondiz ioni di a c cesso  al c red ito  se m p re  più res tr ittiv e  ed  e s ig e n z e  c re sce n ti di liqu id ità  da p a r te  d e lle  im p rese  

h a n n o  c o n tin u a to  a g e n e ra re  un im p a tto  po sitiv o  sulla d o m a n d a  di fac toring  a n c h e  nel 2012. S eco n d o  le s tim e 

di Assifact, il turnover  del s e tto re  è  infa tti a u m e n ta to  del 4,2%  (+22%  nel 2011). Un risu lta to , c h e  n o n o s ta n te  il 

ra lle n ta m e n to , è c o m u n q u e  positivo  v isto  a n c h e  il livello s to r ic a m e n te  e lev a to  ra g g iu n to  nel 2011, a n n o  in cui 

m o lte  b a n c h e  h a n n o  c o n c e n tra to  le riso rse  nelle  p ro p rie  so c ie tà  di fac toring . Il m o n te  cred iti (ou ts ta n d in g )  ha 

invece  s u p e ra to  i 56,8 m iliardi di eu ro , con  un in c re m e n to  dello  0,9%, un  d a to  in linea con  la d in a m ic a  reg is tra ta  

dal turnover. Nel 2012, i tassi di in te re s se  effettiv i m ed i sul fac toring , a n c h e  se in lieve a u m e n to , so n o  risu ltati 

inferiori r isp e tto  a quelli deg li altri s tru m e n ti finanziari, d e n o ta n d o  un  m in o r rischio del p ro d o tto  r isp e tto  al 

c red ito  b a n c a rio  tra d iz io n a le  a b rev e  te rm in e . Le difficoltà eco n o m ico -fin an z ia rie  de lle  im p rese  so n o  co n fe rm a te  

an c h e  dai dati sui ritard i nei p a g a m e n ti . In Italia il 70%  de lle  a z ie n d e  soffre di p ro b le m i di liqu id ità  a causa  di 

q u es ti ritardi. In b a se  a ll'in d ag in e  European P aym en t Index  2012, i g io rn i di rita rd o  della  PA in Italia s o n o  rim asti 

stab ili a 90, nel 2012, con  u n a  d u ra ta  m ed ia  dei p a g a m e n ti di 180 g io rn i. Le rag ion i s o n o  riconducib ili n o n  solo 

alla ca ren za  di liqu id ità  m a a n c h e  alla difficolta di g e s tio n e  del ciclo passivo  dei p a g a m e n ti da p a r te  della  PA.
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Con la n u o v a  d ire ttiv a  e u ro p e a  sui ritard i di p a g a m e n to , re c e p ita  a fine  2012  dall'Ita lia , sarà  g a ra n t ita  m a g g io re  

tra sp a re n z a  e ce rtezz a  di d iri tto  nei te m p i di p a g a m e n to  tra  le im p rese  e  la PA.

Giorni di pagam ento tra le imprese in alcuni paesi europei (2012)
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Pagamenti e recupero dei crediti

I p ag am en ti tra im prese sono  stati regolati, in m edia, in circa 96 giorni, con un ritardo  m ed io  di 31 giorni. R im ane 

s to ricam en te  elevata  la p e rcen tu a le  di az ien d e  che  salda le fa ttu re  con o ltre  d u e  m esi di ritardo  rispetto  alle scadenze  

co n co rd a te  (circa il 6,2% delle  im prese  totali). È p ro seg u ito  il trend  c resce n te  dei p ro testi levati alle socie tà  italiane, 

che orm ai h an n o  su p era to  i livelli raggiunti con la recessione del 2009. S ono s ta te  67 mila le socie tà  cui è s ta to  levato 

un pro testo , pe r un  a m m o n ta re  com plessivo  di titoli p ro te sta ti pari a circa 684 milioni di euro. L'attività di recupero  

dei crediti ha con tinua to  in ev itab ilm en te  a risentire della diffìcile situazione delle im prese  italiane. L 'increm ento nella 

sinistrosità di SACE BT nel ram o cred ito  si è  tra d o tto  in un rilevante inc rem en to  del n u m ero  dei m anda ti conferiti a 

SACE SRV. Risultano quindi con fe rm ate  le d inam iche n ega tive  già o sse rv a te  in corso  d 'anno , in term ini sia di riduzione, 

in genera le , del recovery rate (s tim ato  al 23,8% rispetto  al 24,1%  del 2011) sia di d ila taz ione  dei tem p i di rien tro  per 

i piani di r ipagam en to . U n 'im portan te  novità del 2012 è s ta ta  il "C oncordato  in bianco" (o "C oncordato  con riserva"), 

in tro d o tto  dal D ecreto  Legge n. 83/2012 e ispirato alla p rocedu ra  Chapter 11 a d o tta ta  negli Stati Uniti. Tale p rocedu ra  

è nata  per consen tire  un in te rven to  an ticipato  sull'im presa in crisi (e non ancora insolvente) finalizzato a incentivare



Camera dei Deputati -  2 1 1  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

percorsi di r isanam en to  az iendale  che  sa lvaguard ino  la con tinu ità  dei valori p roduttiv i, ag ev o lan d o  il so steg n o  

del se tto re  bancario  e  g a ra n te n d o  allo stesso  te m p o  il m a n ten im en to  dei rappo rti con  i fornitori strateg ici pe r la 

sopravvivenza dell'attività. Tuttavia il te rm ine  per la sospensione , che  p u ò  arrivare fino a 4 m esi prim a che  segua la 

decisione di sciog lim en to  o di p rosecuzione, può  g en e ra re  uno  sta to  di incertezza eccessivo.

2  . LA STRATEGIA

Nel corso  del 2012, SACE ha o p e ra to  in un c o n te s to  di p rog ressivo  p eg g io ra m e n to  del q u a d ro  m acroeconom ico ,

d o v u to  al d e te r io ra m e n to  delle  cond izion i ec onom ico -finanziarie  dei Paesi periferici dell'E urozona, alla flessione 

delle  im portaz ion i de lle  ec o n o m ie  av an za te  ed  alle pe rs is ten ti difficoltà degli in te rm ed ia ri finanziari nel ren d ere  

d ispon ib ile  la liquid ità so p ra ttu tto  p e r transazion i di m e d io -lu n g a  d u ra ta  in dollari.

In q u e s to  co n tes to , SACE e tu ttav ia  riuscita a con fe rm are  gli ob ie ttiv i di P iano Industria le , g razie al raffo rzam en to  

della co llabo raz ione  con  Cassa D epositi e Prestiti, aH 'interno del p ro g ram m a  Export Banca, e  con  la Banca Europea 

degli Investim en ti a s o s te g n o  di p ro g e tti in frastru ttu ra li e de lle  PMI.

A nche nel 2012 è sta ta  p e rseg u ita  la stra teg ia  di fecalizzazione sul clien te  a d o tta ta  negli ultimi anni, a ttraverso

l'am pliam ento  della presenza  territoriale sia a livello dom estico  (con l'apertu ra  dell'ufficio di Brescia e dei SACE Point 

di A ncona e Pescara';, che  in ternazionale , (con l'inaugurazione  dell'ufficio di M umbai), il con so lid am en to  delle sedi già 

a regim e e la creazione di una specifica d irezione com m erciale  pe r favorire il co o rd in am en to  opera tivo  sul territorio. 

Le azioni di s o s te g n o  alle im prese  h a n n o  r ig u a rd a to  ino ltre  iniziative m ira te  quali il p ro g ram m a  "Reagire alla crisi"e 

l'offerta di p ro d o tti assicurativi e finanziari d ed ica ti alla piccola e m edia  im presa ("PMI No-Stop"), in co llabo raz ione  

con le socie tà  con tro lla te .

Nel 2013 SACE p ro seg u irà  il p e rco rso  di a ttu a z io n e  delle  Linee G uida del P iano Industria le  201 1-2013, in un 

c o n te s to  m a cro eco n o m ico  ca ra tte rizza to  d a  p ro sp e ttiv e  m igliori so p ra ttu tto  nella s e co n d a  p a r te  de ll'anno , s ep p u r  

nel p e rm an e re  di livelli di incertezza  e  vola tilità p a rtic o la rm e n te  elevati. Il p a ssag g io  di p ro p rie tà  di SACE a Cassa 

D epositi e Prestiti, p e rfez io n a to  a fine 2012, ren d e rà  ino ltre  possib ile  a ttu a re  ulteriori s inerg ie industriali a su p p o rto  

del s istem a P aese e, in partico lare , de ll'ex p o rt italiano.

SACE BT attiva p rin c ip a lm en te  nell'assicu razione  del cred ito , nelle  cauzioni e nei rischi della co struz ione , ha risen tito  

delle  difficili condizioni e c o n o m ich e  crea tesi nel 2012. L 'aum ento  delle  inso lvenze  ha av u to  im p atti significativi 

sul risu ltato  ec o n o m ico  della C om pagn ia . Per far f ro n te  al p e g g io ra m e n to  co n g iu n tu ra le , SACE BT ha a d o tta to  

po litiche anco ra  più p rudenzia li di assunzione , pricing  e g e s tio n e  dei con tra tti. La co n tro lla ta  SACE SRV, attiva 

nell'acqu isiz ione di dossier inform ativ i s tru m en ta li alla v a lu taz io n e  del rischio co n tro p a rte , nell'a ttiv ità  di recupe ro  

crediti e  nelle  analisi e  ricerche e c o n o m ich e  su Italia e  paesi avanzati, ha co n tin u a to  il suo  ruo lo  cap tive, in iziando 

ad  offrire i p ropri servizi an c h e  sul m erca to  es te ro

Il 2012 è s ta to  il te rzo  an n o  di p iena  op era tiv ità  p e r SACE Fct, la socie tà  di fac to ring . Il b u siness  della S ocie tà si è 

co n c en tra to  sull'offerta al m erca to  di p ro d o tti di sm obilizzo  dei crediti p e r d eb ito ri della Pubblica A m m inistraz ione 

e  di a z ien d e  private, con  soluzioni di F actoring  S tan d a rd  e  di R everse F actoring. Nel corso  dell’a n n o  so n o  s ta te
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avviate im p o rtan ti co llaborazioni con prim ari istitu ti di c red ito  e fac to r pe r o p eraz ion i in pool, so tto sc ritti accordi 

con  A ssociazioni di C ategoria , o ltre  al raffo rzam en to  della p a r tn e rsh ip  d is tribu tiva  con P oste  Italiane. Nel 2012, 

SACE Fct ha co m p le ta to  l'iscrizione all'E lenco S peciale  ex art. 107 del T.U.B.

3 .  LA FO RM A ZIO N E D E L RISULTATO CO N SO LID A TO

Di seguito si riporta una sintesi dell'andam ento  econom ico deH'esercizio 2012.

(imporri in euro migliaio) 31-12-2012 31-12-2011
380.124 442.292

Variazione delle Riserve tecniche 91.338 (99.467)
Prem edut nrassd  inper?r/o <34.738) (42J93)
Premi netti di com petenza (436.724) 300.533
Oneri netti relativi ai sinistri 458.570 (46.019)
Spese di gestione: 100.718 97.186

Provvigioni e altre spese di acquisizione 33.724 32.126
Spese di gestione degli investimenti 3.896 5.426
Altre spese di amministrazione 63.098 59.634

Pioventi e oneri derivanti da -tr jnem finanziari a fairvalue rilevato a con to  e c o r 28.974 (572.503)
Proverai derivanti da altri strumenti finanziarie nves..... . mmobiliari 123448 209.792
Oneri derivanti da altri « ru m era i finanziar' e investimenti immobiliari 23.382 5.810
Altri ricavi 463 580 509.596
Altri cos: 199.518 179.194
Utile an te  im poste 270.538 211.247
im poste (102.605) (71 727)
Utile ne tto  dell'esercizio 167.933 139.520

Lutile n e tto  di p e rtin en za  è di eu ro  167,9 m ilioni. Gli e lem en ti che  h a n n o  d e te rm in a to  il risu lta to  del p e rio d o  sono  

di segu ito  riep ilogati:

• i p rem i lordi pari a eu ro  380,1 milioni d im inu iscono  risp e tto  allo scorso  esercizio (euro  442,3 milioni).

• gli oneri ne tti relativi ai sinistri pari a eu ro  458,6  sono  la r isu ltan te  di sinistri p aga ti pe r eu ro  237,9 milioni, della 

variazione della riserva sinistri ed  a ltre  riserve te cn ich e  p e r e u ro  334,8 milioni e  della variaz ione  dei recuperi 

positiva per eu ro  114,1 milioni;

• le sp ese  di g e s tio n e  am m o n ta n o  a eu ro  100,7 milioni;

• il co n trib u to  della g es tio n e  non tecn ica  risulta positivo  e pari a eu ro  393,1 milioni.
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A.  LA G E S T IO N E  ASSICURATIVA

Premi

Nel 2012 i prem i lordi sono  stati pari a eu ro  380,1 milioni, dei quali eu ro  359,1 milioni da lavoro d ire tto  ed  euro  21,0 milioni 

da lavoro indiretto  (riassicurazione attiva). La riduzione dei prem i rispetto  allo scorso esercizio è  s ta ta  pari a circa il 14%. 

Ripartizione Premi

2012 2011 Var. vs 2011

Ramo
Ramo Oanni (lavoro diretto) 359.090 431 393 -17%

Assicuratore del Credito 304.469 352.028 -14%

Cauzioni 43.087 65.143 -34%

Altri Danni ai Beni ________ \ 11.099 13.673 -19%

RC Generale 249 309 -19%

Incendio 140 176 -20%

infortuni 46 64 -28%

Malattia 0 0 №

Ramo Vita (lavoro diretto) 0 0 Ms

Totale Lavoro Diretto 359.090 431.393

Totale Lavoro Indiretto ___1 21.035 10.899 ^3%

Totale 380.124 442.292 -14%

In te rm in i di inc idenza dei singoli rami sui prem i lordi da lavoro d ire tto , si o sse rva  c h e  l'84,8%  dei prem i deriva 

dall'a ttiv ità  di assicu raz ione  del credito , il 12,0% dal ram o cauzion i e il 3,1% dal ram o Altri d an n i ai beni.

Ripartizione dei premi per ramo (lavoro diretto)

Altri Danni A| 

0,
3,1%

A ssicurazione 
d e 1 Credi'.o 
84,8%

Il 77,6% dei prem i lordi da lavoro d ire tto  è di c o m p e te n z a  di SACE, m e n tre  il r im an en te  22,4%  di SACE BT.
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Ripartizione dei premi (lavoro diretto)

77,6%

Sinistri e recuperi

Nel 2012 SACE S.p.a. ha p a g a to  indennizzi p e r un im p o rto  to ta le  di eu ro  197,4 milioni in a u m e n to  risp e tto  al valore 

reg istra to  nel 2011, pari a eu ro  55,1 milioni. L 'aum ento  è  d o v u to  s o p ra ttu tto  agli indennizzi, relativi a co n tro p arti 

iran iane, causati dalle difficolta ad  o n o ra re  i p ag a m e n ti pe r le sanzioni im p o ste  al Paese da ONU e UE.

Il cash fìow  dei recupe ri d e riv an te  dai crediti sovrani è s ta to  pari a circa eu ro  125 m ilioni e  quello  riferito ai crediti 

com m erciali è  s ta to  pari a circa eu ro  15,8 milioni.

La con tro lla ta  SACE BT ha p a g a to  indennizzi per eu ro  67,5 milioni (euro 56,8 milioni al 31 d ic em b re  2011). 

L'evoluzione dei co s to  dei sinistri ha av u to  d in a m ic h e  non  o m o g e n e e , in partico lare:

• il Ram o Credito, ha reg istra to  un in c rem en to  del nu m ero  delle  d e n u n c e  di m a n c a to  incasso  del 25% risp e tto  

al 2011, a fro n te  di una  so stanzia le  stab ilità  ne ll'onere  com p less iv o  dei sinistri. L'attività di recupero , a ttiva ta  

al m o m e n to  della  d en u n c ia  del sinistro  e  ch e  p ro se g u e  d o p o  la liqu idaz ione, ha co n se n tito  di perven ire , già 

nella fase  p re  liqu idazione, ad  una ch iusura  senza  seg u ito  pari al 14,9% del n u m e ro  dei sinistri, in calo r ispetto  

all'esercizio p re c e d e n te  di 3 p u n ti percen tuali:

• il Ram o C auz ione ha fa tto  rilevare un  in c rem en to  del n u m e ro  delle d e n u n c e  (-3 %  risp e tto  al 2011) m a un 

d e c re m e n to  del co s to  m ed io  dei sinistri d enunc ia ti;

• il Ram o Altri D anni ai Beni a fro n te  di una riduz ione  nel n u m e ro  delle  d e n u n c e  del 26%, si è reg istra to  un 

in c rem en to  nel co sto  dei sinistri m ag g io re  di 100%.

5 .  LA G E S T IO N E  DEI R ISC H I

5 .  I P O L IT IC H E  S U L L A  G E S T IO N E  DEI R IS C H I

La gestio n e  dei rischi è basa ta  sulla con tinua  evo luzione dei processi, delle  risorse u m a n e  e  delle  te cno log ie  im piegate,

e risulta in tegra ta  nei flussi decisionali per m igliorarne la p res taz io n e  rettificata per i rischi (risk-adjustedperform ance). 

Le fasi di identificazione, m isurazione e contro llo  dei rischi sono  e lem enti fondan ti di una valu taz ione  cong iun ta  

dell'attivo e  del passivo az iendale e v en g o n o  effe ttu a te  seco n d o  le migliori te cn ich e  di asset liability m anagem ent.
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La socie tà  a t tu a  il p ro cesso  di g e s tio n e  dei rischi in con fo rm ità  a requisiti p revisti dalla n o rm a tiva  di rife rim en to '. Le

n o rm a tive  alle quali il Risk M a n ag em en t si è  isp ira to  p rev ed o n o  tre  pilastri:

• il p rim o (I Pilastro) in tro d u ce  un requ isito  pa trim o n ia le  p e r f ro n te g g ia re  i rischi tipici dell'a ttiv ita  assicu rativa/ 

finanziaria (tecnico, co n tro p a rte , m e rca to  e operativi);

• il seco n d o  (Il Pilastro) r ich iede  alle socie tà  di do ta rsi di una s tra teg ia  e di un p ro cesso  di con tro llo  d e ll'ad eg u a tezza  

patrim onia le ;

• il te rzo  (III Pilastro) in tro d u ce  obb ligh i di in form ativa rig ua rdan ti l 'a d eg u a tez za  patrim on ia le , l 'esposiz ione  ai 

rischi e  le ca ra tte ris tich e  gen e ra li dei relativi sistem i di g e s tio n e  e contro llo .

Si riporta  di segu ito , declinati pe r le socie tà , i raschi m a g g io rm e n te  significativi:

• Rischio tecnico: in teso  com e rischio di sottoscrizione e rischio del credito2. Il prim o, associa to  al portafog lio  

delle polizze, è  il rischio di incorrere in p erd ite  eco n o m ich e  derivanti daH 'andam en to  sfavorevole della sinistrosità

effettiva rispetto  a quella stim ata  ¡rischio tariffazione) o da scostam en ti tra il costo  dei sinistri e  q u an to  riservato 

(rischio riservazione); il s eco n d o  al rischio di d efau lt e  m igrazione del m erito  di c red ito  della co n tro p arte . Entram bi 

i rischi sono  governati a ttraverso  l'adozione di p ruden ti po litiche di pricing e riservazione, defin ite  seco n d o  le 

migliori p ratiche di m ercato , po litiche assuntive , te cn ich e  di m on ito ragg io  e g es tio n e  attiva del portafoglio .

• Rischio di mercato: rischi genera ti dall'operativ ita sui m ercati riguardan ti gli strum en ti finanziari, le valu te e le 

merci, g es tito  tram ite  tecn iche  di asset-liability m a n a g e m e n t e  m a n te n u to  en tro  livelli p red e te rm in a ti a ttraverso  

l'adozione di linee gu ida  in te rm in i di a sse t allocation e m odelli quan tita tiv i di m isurazione del rischio (M arket VaR).

■ Rischio operativo: rischio di subire perd ite  derivanti dall'inadeguatezza o dalla disfunzione di procedure, risorse 

um ane e sistemi interni op p u re  da eventi esogeni. SACE e SACE BT effe ttuano  p eriod icam en te  valutazioni qualitative 

dei potenziali fattori di rischio [RiskSelfAssessment), rilevando e storicizzando le perd ite  operative effettive attraverso 

il processo di Loss Data Collection. Q uesti dati rap p resen tan o  l'input del processo  di m isurazione e g es tione  dei rischi 

operativi in linea con i principi ispiratori della norm ativa di riferimento. Al fine di una più accurata com plessiva gestione 

del rischio saranno  im plem entati an ch e  in SACE Fct sistemi di Loss Data Collection e  Self Assessment.
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• Rischio di liquidità: rischio ch e  la soc ie tà  non  sia in g ra d o  di liqu idare investim en ti ed  altre  attiv ità  p e r  rego lare 

le p ro p rie  obb ligazion i finanziarie alla scad en za  senza  incorrere  in perd ite . Per i po rta fog li assicurativi non  sono  

rilevabili significativi rischi di liqu id ità in q u an to , in a g g iu n ta  a fo rm e te cn ich e  di so tto sc riz io n e  che  co n se n to n o  

una ripa rtiz ione nel te m p o  della liqu idaz ione  d e ll'ev en tu a le  sinistro , la politica deg li in vestim en ti è  s tre t ta m e n te  

c o e re n te  con  le specifiche e s ig e n ze  di liquid ità degli stessi. Tutti gli s tru m e n ti c o n ten u ti nei po rta fog li di 

neg o z iaz io n e  a co p e rtu ra  de lle  riserve te cn ich e  s o n o  riconducibili a titoli n eg o z ia ti su m ercati reg o lam en ta ti, 

e  la rid o tta  vita m ed ia  del co m p lesso  degli in vestim en ti assicura una  rap ida  ro ta z io n e  deg li stessi. In ta le  

am bito , SACE Fct sta p ro c e d e n d o  alla defin iz ione  di una specifica policy  p e r  la g e s tio n e  del rischio di liquidità, in 

o tte m p e ra n z a  allo sch em a della no rm ativa  p ru d en z ia le  di riferim en to .

• Rischio di concentrazione: rischio d e riv an te  da  esposizion i verso  co n tro p a rti, g ru p p i di c o n tro p a r ti co n n e sse  

e co n tro p a rti del m e d es im o  se tto re  eco n o m ico  o ch e  ese rc itan o  la s tessa  attiv ità  o  a p p a rte n e n ti  alla m edesim a  

area geografica;

• Rischio di tasso di interesse: specifico d e ll'opera tiv ità  di SACE Fct e  riferito ad  attiv ità  d iverse  da q uelle  a llocate  

nel po rta fo g lio  di negoz iaz ione; ra p p re se n ta  l'esposiz ione  della s ituaz ione  e c o n o m ico -p a trim o n ia le  della 

S ocietà a variazioni sfavorevoli dei tassi di in teresse.

V engono inoltre identificati, e ove necessario, m isurati e mitigati a ttraverso  adeguati processi di gestione, i seguen ti rischi:

• Rischio reputazionale: il rischio di d e te rio ram en to  deN 'im m agine az iendale e  di a u m e n to  della conflittualita 

con gli assicurati, d o vu to  anche alla scarsa qual ita dei servizi offerti, al co llocam en to  di polizze non a d e g u a te  o al 

co m p o rtam en to  della re te  di vend ita .T ale rischio è fo rte m e n te  m itiga to  dai presidi esisten ti in m ateria  di controlli 

in terni e ges tio n e  dei rischi, n o n ch e  dall’adoz io n e  di specifiche p ro ced u re  in terne  a tte  a reg o lam en ta re  l'operativita.

• Rischio legato all'appartenenza al gruppo: rischio di "contagio", in teso  co m e  rischio che, a seg u ito  dei 

rappo rti in terco rren ti tra l'im presa e le altre  en tità  del g ru p p o , situazioni di difficolta che  Inso rgono  in un 'en tità  

del m e d es im o  g ru p p o  p o ssa n o  p ropagars i con effetti nega tiv i sulla solvibilità deH’im presa  stessa; rischio di 

conflitto  di interessi.

• Rischiodi non conformità alle norme: il risch iodi incorrere in sanzioni giudiziarie o  am m inistrative, subire perd ite  o 

dann i reputazionali in co n seg u en za  della m an ca ta  osservanza di leggi, rego lam enti o p rovved im enti delle Autorità 

di vigilanza ovvero  di no rm e di au to reg o lam en taz io n e , quali s tatu ti, codici di c o n d o tta  o  codici di autodiscip lina;

rischio d erivan te  da m odifiche sfavorevoli del q u ad ro  norm ativo  o degli o rien tam en ti giurisprudenziali.

5 . 2  IL  R U O L O  D E L  R IS K  M A N A G E M E N T

A ttraverso un p ro cesso  in teg ra to  il Risk M an ag em en t p re d isp o n e  e  svolge l'attiv ità di g e s tio n e  dei rischi per

tu t te  le socie tà , co n c o rre n d o  alle sce lte  s tra teg ich e  ed  all'equilibrio  g e s tio n a le  e p a trim on ia le . D efinisce, altresì, le

m e to d o lo g ie  e gli s tru m en ti p e r l'identificazione, la m isu razione  e il con tro llo  dei rischi, verificando  ch e  le p ro ced u re

siano  a d e g u a ta m e n te  ca lib ra te  sul profilo di rischio delle  s ingo le socie tà .
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La funz ione  Risk M anagem ent:

• p ro p o n e  le m e to d o lo g ie , sv iluppa i m odelli ed  : sistem i di m isu razione  e  con tro llo  dei rischi e del c ap ita le  in terno , 

p ro p o n e n d o  gli a c c a n to n a m e n ti relativi, an c h e  a ttrav e rso  sistem i di value a t risk e portfo lio  scoring, nel risp e tto  

della specifica n o rm a tiva  di Vigilanza;

• im p lem en ta  i sistem i di m isu razione  e con tro llo  in teg ra to  del ra p p o rto  r isch io /ren d im en to  e della c reazione  di 

valore afferenti alle s ingo le  un ita  risk taking, m o n ito ra n d o  la co rre tta  a llocaz ione  del ca p ita le  econom ico , nel 

r isp e tto  delle  linee g u ida  az iendali in m ateria;

• conco rre  alla defin izione dei limiti operativ i a sseg n a ti alle funzioni aziendali, se g n a la n d o  even tua li violazioni dei 

limiti fissati al Consiglio di A m m inistraz ione, ail'Alta d irez io n e  ed  alle funzioni s tesse;

• assicura la m isurazione  e il con tro llo  in teg ra to  d e ll'esposiz ione  com plessiva  al rischio a ttrav erso  la p red isposiz ione  

di p ro ced u re  per la rilevazione, la va lu taz ione , il m o n ito rag g io  ed  il reporting  dei rischi, c o m p rese  analisi di 

scenario  e  stress te st;

• su p p o rta  le funzioni az iendali in te re ssa te  nella defin izione dei livelli di riservazione;

• p red isp o n e  la repo rtis tic a  period ica  su ll'evo luzione dei rischi assun ti e sulla p re sen za  di even tua li anom alie  e 

sconfinam enti, p ro v v ed en d o  a tra sm e tte rla  al C onsiglio di A m m inistraz ione, ail'Alta d irez ione  ed  ai responsab ili 

delle  Funzioni opera tive ;

• m on ito ra  le operaz ion i vo lte  all’o ttim izzaz ione  della s tru ttu ra  del cap itale , della g es tio n e  delle  riserve e della 

liquidità (ALM);

• co llabora con  le altre  funzioni e organ i p rep o s ti al contro llo , sia in tern i che  este rn i, inv iando  periodici flussi 

inform ativi;

• coo rd ina  le attiv ità  relative al p ro cesso  di a d e g u a te z z a  patrim on ia le .

N ell'am bito  del p rocesso  di Risk Governance  sono  stati a ttribu iti specifici ruoli e resp o n sab ilità  ai s eg u en ti Organi:

■ C om itato  di D irezione: e sam ina  e cond iv ide  le s tra teg ie  e gli obie ttiv i di SACE e delle  altre  socie tà; valida e 

m on ito ra  i p iani operativ i di business; e sam ina  tem i e  p ro b le m a tich e  chiave rig ua rdan ti a sp e tti di indirizzo 

g es tio n a le  ed  operativ i di SACE e  delle  socie tà;
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• C om itato  O perazion i3: esam in a  le o p eraz ion i di c a ra tte re  assun tivo , gli indenn izzi, le ris tru ttu raz ion i ed  altre  

o peraz ion i rilevanti e ne valu ta  l'am m issib ilità co m p a tib ilm e n te  con le linee g u ida  p e r la g e s tio n e  della posiz ione  

di rischio com plessiva  d efin ite  dal Risk M an ag em en t;

• C om itato  G randi Rischi4: e sam ina  le posizioni ca ra tte rizz a te  da esposizion i rilevanti, an a lizzando  so tto  il profilo 

an d a m e n ta le , p ro sp e ttico  e  g e s tio n a le  il livello di co n c en traz io n e  dei rischi tecn ic i (rischio p aese , rischio di se tto re , 

rischio co n tro p a rte )  e  dei rischi finanziari; ino ltre  p rovvede, c o e re n te m e n te  con  le linee g u id a  per la g es tio n e  

della posiz ione  di rischio com plessiva  defin ite  dal Risk M an ag em en t, a d e lin eare  e seg n a la re  o r ie n tam en ti idonei 

a m igliorare la q ualità  com plessiva  del po rta fog lio , a p reven ire  il d e te r io ra m e n to  delle  esposiz ion i e ren d e re  più 

efficaci i p rocessi di recupero ;

• C om ita to  Investim enti: defin isce p e rio d ic a m e n te  le s tra teg ie  az iendali di in v e stim e n to  dei porta fog li, al fine di 

o ttim izzare  il profilo risch io /ren d im en to  della g e s tio n e  finanziaria e la r isp o n d en z a  alle Linee Guida defin ite  

dal CdA; m on ito ra  l 'a n d a m e n to  g es tio n a le  e  p ro sp e ttic o  delle  p e rfo rm a n ce  deg li investim en ti, s e g n a lan d o  

ev en tuali criticità alle Funzioni c o m p e ten ti; p ro p o n e  all'O rgano  D elib eran te  l'ag g io rn a m e n to  delle  Linee G uida 

sulla g es tio n e  finanziaria;

• Com itato Sinistri: analizza l'andam en to  dei sinistri "Large Claims 'e  ne definisce le linee gu ida gestionali per SACE BT;

• C om itato  S inergie Com m erciali e P rodotti: p resid ia  e p ro m u o v e  lo sv iluppo  di s inerg ie  com m erciali tra le 

socie tà , g a ra n te n d o  un co o rd in am en to  delle  azioni com m erciali e  m o n ito ran d o  il livello di co p e rtu ra  della 

clien tela; valu ta  n u o v e  iniziative com m erciali e  o p p o r tu n ità  di sv iluppo  del business, in re laz ione  alle linee gu ida  

s tra teg ich e  defin ite; e sam ina  il p o rta fog lio  p ro d o tti di SACE S.p.A. e delle  co n tro lla te  e le p ro p o s te  di policy 

p ro d o tto , v a lu ta n d o  po tenziali s inerg ie  e g o v e rn a n d o  possibili rischi di sov rapposiz ione . Analizza inoltre  le 

p ro p o s te  di sv iluppo /res ty ling  dei p ro d o tti SACE.

• Consiglio di A m m inistraz ione: d e libera  le s tra teg ie , gli indirizzi, le po litiche  di g e s tio n e  e gli asse tti organizzativi,

5 .3  P O R T A F O G L IO  C R E D IT I E  G A R A N Z IE

L'esposizione to ta le  di SACE S.p.A. ca lco la ta  co m e so m m a  dei crediti e  delle  g a ran z ie  p e rfez io n a te  (cap itale  ed

interessi), risulta pari a eu ro  32,9 miliardi, in d im in u z io n e  del 4,9%  risp e tto  a fine 2011 e qu ind i in co n tro te n d e n z a  

risp e tto  ai risultati di fine esercizio  degli ann i p rece d en ti. Il fe n o m e n o  è d ire tta  c o n seg u en z a  di una d im inuzione  

del p o rta fog lio  ga ranz ie  (che ra p p re se n ta  il 97,7%  dell'e sp o siz io n e  com plessiva) ch e  si riduce  del 5,1% risp e tto  

a fine esercizio  2011. Il po rta fo g lio  com plessivo  di SACE BT ev idenzia una  riduz ione  del 15,2% dell'esposiz ione  

com plessiva, pari a Euro 34,2 miliardi.

Il m o n tecred iti di SACE Fct, relativo  alle sole fa ttu re  c e d u te  ed  al lo rdo  delle  rettifiche di valore, risulta pari a eu ro  1,2 

miliardi, in crescita  dell'1,2%  risp e tto  al d a to  del 31 d ic em b re  2011.

3 D efin ito C om itato im p egn i per SÀCF BT e C om itato  Crediti per SACF Fct.
4 D efin ito C om itato  Rischi per SACE 8 Te SACE K i.
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2012 2011 Var. vs 2011
Portafoglio
SACE 32.937,28 34.645,85 -4,9%

Garanzie perfezionate 32.193.16 33.928,10 -5,1 %
quota capitale 27.531,72 28.884.91 -4,796
quoto interessi 4.661,44 5.043,19 -7.6%
Crediti 744,12 717.75 3,7%

SACE BT 38.454,6 38.796,1 -0,9%
Credito a breve termine 13.207,8 15.579.3 -15,2%
Cauzioni Italia 7.255.6 7.478,9 -3,0%
Altri Danni ai Beni 17.991.1 15.737,9 ¥ 14,3%

SACE Fct 1.234,6 U 1 9 4 1,2%
1.234,6 1.219,6

SACE S.p.A

L'analisi per area geo -eco n o m ica  evidenzia la m agg io re  esposiz ione  v erso  i paesi dell'U nione Europea (37,2%, rispetto  

al 34,5% del 2011), ed  in partico lare verso l'Italia, che  rim ane al p rim o  p o s to  in term ini di concen traz ione  con  un  peso  

relativo p resso ch é  Invariato. Cresce l'esposizione su "Altri paesi eu ropei e  CIS" (da 24,2% a 25,2%) e  "Asia O rientale  ed 

Oceania" (da 9,7% a 10,3%). D im inuisce l'esposizione sia nei paesi deH'Africa S ub-Sahariana (da 1,8% a 1,3%) che  del 

M edio O riente e  Nord Africa (da 17,7% a 14,1%). R im angono  p resso ch é  stabili le esposizioni verso  le A m eriche.

SACE: esposizione totale per area geoeconomica

Asia o r ien ta le  ,  
e  O cean ia

e  N ord Africa 
14,1%

A i r  p a e s  eu ro p e i

La c o m p o n e n te  dei c rediti in dollari d im inu isce  risp e tto  allo scorso  anno , p a ssa n d o  dal 62%  al 55%, ed  è  d e n o m in a to  

nella s tessa  valu ta  il 45%  del po rta fo g lio  garanz ie . Il rischio di cam b io  sul po rta fo g lio  crediti e  su quello  garan z ie  è 

m itig a to  In p a r te  a ttrav erso  un naturai h edge  fo rn ito  dalla g e s tio n e  della  riserva prem i.
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SACE: portafoglio crediti per valuta originaria

CHF
1%

ss%

L'analisi pe r se tto re  co n tin u a  a reg istrare  un fo rte  livello di c o n c en traz io n e , con  i prim i c in q u e  se tto ri che 

ra p p re s e n ta n o  il 67,6%  del p o rta fog lio  p riva to  to ta le . Il s e tto re  p rev a len te  r im ane Oil&Gas con u n 'inc idenza  pari al 

26% e  un a u m e n to  del 2,9% risp e tto  al 2011.

SACE: portafoglio garanzie per settore industriale

C ro c« rs : c o  'v i i .«
a.40« iVle.ai.

9,1%

SACE BT S.p.A.

Linea di business Credito

L'esposizione del ram o C redito  - defin ita  c o n s id e ran d o  i fidi in esse re  al n e tto  dello  sco p e rto  di polizza - è  pan  a

13,2 miliardi di euro , in d im inuz ione  del 15,2%. D im inuisce an c h e  il n u m e ro  dei fidi in esse re  (-21,9%) e dei deb ito ri 

(-18,2%). Il fido m ed io  p e r d eb ito re  si a t te s ta  a 75 mila eu ro . Il po rta fo g lio  e c o n c e n tra to  in p revalenza  nei Paesi 

deH 'U nione E uropea (89,8%), con  l'Italia ch e  ra p p re se n ta  il 74,0%.
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SACE BT: esposizione nominale cauzioni per tipologia polizza

Pagam enti
e  rimborsi im p o ste  9à fàn< 
30,4%

Assimilate
A ppalti
32,1%

Il po rtafog lio , co s titu ito  da o ltre  37 mila con tra tti, risulta c o n c e n tra to  nel N ord Italia (66,1%) e nelle  reg ioni del 

C entro  (23,9%).

SACE BT: esposizione nominale cauzioni per area geografica

: e r <
0,2%

9,8%

6 6 ,1%

Linea di business Altri D anni ai Beni

L'esposizione n om inale  del ram o Altri D anni ai Beni è pari a 18 m iliardi di euro . L 'esposizione effettiva - defin ita 

al n e tto  di franchig ie , scoperti e  limiti di indenn izzo  - è  pari a 13,7 m iliardi di eu ro , so stan z ia lm en te  invariata 

r isp e tto  all'esercizio p re c e d e n te  (-0,6%). Il n u m e ro  delle  polizze in esse re  è  pari a 5.738, in linea con l'esercizio 2011.

I con tra tti relativi alle tip o lo g ie  Construction All Risk e  Erection All Risk ra p p re s e n ta n o  il 58,8%  del porta fog lio , le 

polizze P o stu m e D ecennali il r im an en te  41,2%.
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SACE BT: esposizione altri danni ai beni per tipologia di polizza

58,8%

SACE Fct S.p.A.

Al 31 d icem bre  2012 ¡1 m on tecred iti di SACE Fct, ovvero l'am m o n ta re  com plessivo  dei crediti acqu istati al n e tto  dei crediti 

incassati e  delle n o te  di credito, risulta pari a Euro 1.234,6 min. Il d a to  risulta in lieve crescita (+1,2%) se con fro n ta to  con 

il m ontecred iti reg istrato  alla ch iusura del p re c e d e n te  esercizio. Nel corso  del 2012 l'attività in operazion i di factoring  

ha g e n e ra to  un turnover di Euro 1.753,3 min (+33,3% rispetto  a q u a n to  p ro d o tto  nel 2011), a fro n te  di incassi registrati 

pari a Euro 1.717,5 min. C o ere n tem e n te  con q u a n to  già o sse rvato  negli esercizi p receden ti, il m on tecred iti si riferisce 

p rinc ipalm en te  a operazion i in pro-so lu to , che  ra p p re sen tan o  l'89,7% del to ta le  del portafoglio . A nche la q u o ta  dei 

crediti acquistati in p ro -so lvendo  registra una crescita risp e tto  alla ch iusura del p re c e d e n te  esercizio.

M ontecrediti

2012 2011 Var. vs 2011
Pro soluto 1.107,4 1.126,2
Pro solvendo 127,2 93,4 36,2%
SACE Fct 1.234,6 1.219,6 1,2%

La d is tribuz ione  del m o n tecred iti p e r s e tto re  in dustria le  di a p p a rte n e n z a  del c e d e n te  ev idenzia  u n a  co n c en traz io n e  

nel s e tto re  P rodo tti Energetici p e r il 47,4%, seg u ito  da Edilizia p e r l '1 1,3% e d a  T rasporti p e r il 7,4%.

SACE Fct: montecrediti per settore industriale del cedente

7,4% Edilizia i
pL.bb :c 
11,3%
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L'analisi relativa all’area geografica di in terven to  del c e d e n te  m ostra  una p revalen te  concen traz io n e  nell’area territoriale 

del Centro Italia (61,9%), s e p p u r  in con traz ione  rispetto  al d a to  rilevato allo scorso  esercizio (72,5%). C on te stua lm en te , 

rispetto  al 31.12,2011, si rileva u na  crescita dei ceden ti con sed e  geografica nel N ord O vest (il cui peso  passa dall' 11% 

del p rece d en te  esercizio a ll'a ttua le  15,8%), nel Sud (dal 10% al 13,5%) e nel Nord Est (dal 5% all'8%).

SACE Fct: montecrediti per area geografica del cedente

Cedenti 

\ o r d  is t  0 ,4 %
s o e

La d is tribuz ione  del m o n tecred iti p e r s e tto re  di a p p a rte n e n z a  del d e b ito re  m o stra  una  p rev a len te  c o n c en traz io n e  

di co n tro p a rti ch e  rien tran o  ne ll'am b ito  della Pubblica A m m in istraz ione  (73,2% del to ta le ). In ta le  am b ito , r ispe tto  

alla ch iusura  del p re c e d e n te  esercizio, si ev idenza  un a u m e n to  del p e so  relativo agli "Enti del s e tto re  pubb lico" (19% 

risp e tto  al 12% di d ic em b re  2011) e una d im in u z io n e  dei d eb ito ri a fferen ti al s e g m e n to  "A m m inistrazioni centrali" 

(25,1% co n tro  il 31% di d ic em b re  2011).

SACE Fct: montecrediti per settore economico del debitore

=am ig l:e  
Province c o n s u ^ a r r c

ceniraii
25,1%

La d is tribuzione  del m o n tec red iti p e r area geog rafica  del d e b ito re  m ostra  una  co n c en traz io n e  nell'area del C entro 

Italia (im putab ile  p re v a le n te m e n te  alla specifica localizzazione delle  am m in istraz ion i centrali).
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SACE Fct: m ontecrediti per area geografica del debitore

esteri
N o rd e s t 2 .4  S  
10,1%

S u d
22,3%

5 . 4  P O R T A F O G L IO  T ITO LI

La g es tio n e  finanziaria ha com e ob ie ttiv o  ¡ 'im p lem en taz io n e  di un ' efficace g e s tio n e  del co m p lesso  dei rischi in 

un 'o ttica di asset-liability m a n a g e m e n t (ALM). Tale attiv ità  ha co n fe rm a to  valori in linea con  i limiti definiti p e r le 

singo le socie tà  e  p e r le s ingo le  tip o lo g ie  d 'inv estim en to .

I limiti so n o  stabiliti nell'o ttica di una  g es tio n e  del p a trim o n io  p ru d e n te  ed  efficace, con  l'ob ie ttivo  di g o v e rn a re  e 

m a n te n e re  e n tro  valori p red e te rm in a ti i rischi dei portafogli.

I m odelli di quan tific az io n e  del cap ita le  a sso rb ito  sono  di tip o  Value-at-Risk.

Asset Allocation (dati in min Euro)

HTM HFT Totale %
Asset Class
Obbligazioni 1.6*46,7 3.326,8 4.973,6 63,9
OICR 621,9 621,9 8,0
Azioni 40.5 40,5 0,5
M oney Market 2.147,0 2.147,0' 27,6
Totale 1 .6 4 6 ,7 6 .1 3 * 3 7.783,1 100,0

• L 'im porto  c o m p re n d e  il f in a n z ia m e n to  c o n c e s s o  a  SACE Fct, p a ri a  e u ro  I 0 0 0  m ilion i, e liso  a  livello  c o n ta b ile

Il p o rta fog lio  è  c o m p o s to  per il 63,9%  da obb ligazion i e  note , p e r l'8%  da OICR a p rev a le n te  c o n te n u to  obb ligazionario  

o azionario, pe r lo 0,5% da azioni e  p e r il re s ta n te  27,6%  da s tru m e n ti m one ta ri.

Per q u a n to  riguarda il rischio di c red ito  sul p o rta fog lio  titoli, SACE ha im p le m e n ta to  una  politica di in v estim en to

p rudenzia le , d e fin en d o  limiti operativ i sulle tipo log ie  di s tru m e n ti finanziari am m essi, sulla co n c en traz io n e  per 

c iascuna tipo log ia  n o n c h é  sul m erito  di c red ito  d e ll'em itten te .
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SACE: ripartiz ione per classi di rating  del porta fog lio  Titoli

________________________________________________________________%
Classi di Rating
AAA____ 1.2
AAf______________________  0,9
AA 0,4
AA-_______________________________________________________________________________________________________ 03
A+_________________________________________________________________________________________________________0 ^
A _______ 09
A- ________________________________________________ _____  12,0
BBB  ̂ 18,2
BBB _  60,4
Altre 5,5

5 . 5  SENSITIVITY A n a l y s is

Nel corso dell'esercizio v en g o n o  e ffe ttu a te  analisi di sensitiv ità  sul co m p lesso  degli investim en ti, e sp ec ifica tam e n te  

sui titoli obb ligazionari, titoli azionari ed  OICR.

La sensitìvity analysis sul portafoglio  titoli è  stata  arricchita con l'in troduzione di nuovi stress test e di nuove scenario 

analysis, calibrati su eventi econom ico-finanziari più recenti. Gli stress test sono stati definiti su scenari di crescita e di 

riduzione dei tassi e  del valore dei corsi azionari. Inoltre, sono stati effettuati te st su ll'aum ento  del prezzo del petrolio 

e suN’app rezzam en to  dell'Euro sul dollaro s ta tun iten se  con effetto  p ropagaz ione  e correlazione. I risultati o ttenu ti 

conferm ano la solidità del portafoglio  anche in situazioni di partico lare ten sio n e  sui m ercati e  sulle principali com m odity.

Stress Test

(ìmoorti in euro milioni) Effetto sul P ortafoglio  Trading D escrizione Stress Test

All Rates vlOCbp -22,0 Explicit Factor Shocks

All Rates -lOObp 23,3 Explicit Factor Shocks

Equities up 10% 15,8 Globa l/US/Europe/ Asia 
& Japan market factors 
up 10%

Equities down 10% -15,8 Global/US/Europe/Asia 
& Japan market factors 
up 10%

Oil Up 20% 5,7 Explicit Factor Shocks

EUR up 10% vs. USD (with propagation) 24,6 Euro in crescita del 
10% sull'USD, con ef­
fetto propagatone su 
altre valute ed effetto 
correlazione su fattori 
azionari.

A nche le analisi di scenario  res titu isco n o  o ttim i risultati, a co n fe rm a d e ll 'ad o z io n e  di una  politica di investim en ti di 

tip o  fo r te m e n te  p ru d en z ia le  in scenari d ram m atic i e  di shock  p er il co m p lesso  dei m ercati finanziari.
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Effetto sul Descrizione Scenario 
Portafoglio  Trading 

Scenarios Analysis_________ (milioni di euro)___________________
Lehman Default - 2008 -55,4 Rendimenti storici del mese immediatamente successivo al fallimento di 

Lehman Brothers nel 2008
Greece Financial Crisis - 2010 1,3 Grecia era una delle economie a più rapida crescita della zona Euro tra il 2000 

ed il 2007 II costo di finanziamento di questa crescila però ha comportato 
allarmanti disavanzi pubblici, d'importo elevato soprattutto in rapporto al PIL. 
Il 27 aprile 2010 il rating del debito greco è  stato declassato da 88B+ a BB-t-

Oil Prices Drop May 2010 ' Prezzo del petrolio in riduzione del 20% a causa delle preoccupazioni sulla 
riduzione dei budget governativi alla luce della crisi economica dei Paesi 
Europei.

Russian Financial Crisis 2008 -61,’ La guerra con la Georgia ed il rapido declino dei prezzi del petrolio solleva 
timori di una recessione economica.

Debt Ceiling Crisis & Down­ 7.5 La crisi del debito negli USA ed il conseguente downgrade da parte di S&P.
grade 2011 Questo scenario riflette le vaiiabili di mercato di 17 giorni dal 22 luqlio 2011 

all'08 agosto 2011, giorno in cui il mercato ha cominciato a regire all'impasse 
sul debito.

VlX up scenario -37,4 Scenario storico del VIX nel periodo 5 luglio - 30 settembre 2011: dal minimo 
di 16,06 (del 5 luglio) al picco di 42,96 (del 30 settembre).

Con riferim ento  al p o rta fog lio  im m obilizzato , l'analisi di sensitiv ità  e ffe ttu a ta  a ttrav erso  il ca lco lo  del basis po in t 

value ha res titu ito  un valore n o te v o lm e n te  c o n te n u to  (Euro 0,60 min) in r iduz ione  risp e tto  a q u a n to  rilevato  nel 

2011 (Euro 0,65 min), a con ferm a delle  po litiche p rudenzia li a d o t ta te  an c h e  su q u e s to  porta fog lio .

6 .  R I S O R S E  UMANE

Al 31 d ic em b re  2012, il p e rso n a le  d ip e n d e n te  a m m o n ta  a 705 unità, con un  in c rem en to  del 2% risp e tto  a ll'anno  

p rece d en te . Nel corso  dell'eserciz io  so n o  s ta te  a ssu n te  65 risorse m e n tre  49 risorse h an n o  lasc iato  le socie tà .

Ripartizione del personale per inquadram ento

SACE BT SACE SRV SACE Fct Totale Compos.
Inquadram ento
Dirigenti - 7 1 3 37 5,3%
' jnzionar 42 4 13 259 36,7%
mpiegat' 129 1 26 381 54,0%
Produttori 5 23 28
Totale 183 29 42 705 100%

Le po litiche di se lez ione  e  g e s tio n e  del p e rso n a le  a d o t ta te  h an n o  c o m p o r ta to  nel co rso  deg li ultim i ann i un 

inn a lzam en to  del livello m ed io  di istruz ione. Le n u o v e  assunzion i so n o  di n o rm a relative a p e rso n a le  in p o sse sso  di

laurea, con corsi di specializzazione p o s t lau rea e flu en te  co n o scen z a  della lingua inglese, ce rtificata  a ttrav e rso  te s t 

riconosciu ti a livello in te rn az io n a le  (es.TOEFL, TOEIC).
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Ripartizione del personale per fascia d 'e tà

% Var. vs 2011
Fascia d 'e tà
Fino a 25 anni 1,4% 0%
Da 26 a 35 anni ____ 36,1% -5,4%
Da 36 a 55 anni 0%

32,6%

Ripartizione del personale per tito lo  di studio

Var. vs 2011
Titolo di studio
Laurea 65%
Diploma e Altro 35%

Il p iano  di fo rm azione az ien d a le  mira a p o te n z ia re  le specifiche  c o m p e te n z e  p rofessionali rich ieste  dalle  d iverse 

a ree  di a ttiv ità , sv iluppare  le cap ac ità  m anageria li e  di leadership  n ecessa rie  alla g e s tio n e  della  co m p less ità  e 

del c a m b ia m e n to  e  s u p p o r ta re  la creaz io n e  e  la cond iv is ione  della  co n o scen z a . P ro se g u o n o  ino ltre  p e r tu tti i 

d ip e n d en ti i p rog ram m i di fo rm azione, in partico la re  linguistica (G eneral e Business Engiish) e  m a n ag e ria le  (People 

M anagem ent, Lean Sigm a, C om unicazione Efficace, Probiem Solvm g, ecc.), o ltre  alla fo rm az io n e  p rev ista  dalla legge  

(e.g., D.Lgs. 231 /01 , D.Lgs. 196/2003  81/08).

7 .  R E T E  DI D ISTR IB U ZIO N E E ATTIVITÀ DI MARKETING

Sul m erca to  do m estico , Il co n so lid am e n to  delle  Sedi territoriali ha p e rm esso  di m igliorare il livello di prossim ità  al 

c lien te  e  il g rad o  di co n o scen z a  del te ssu to  im prend ito ria le , ban cario  e  associa tivo  delle  a ree  p res id ia te . Le Sedi 

h a n n o  c o n trib u ito  n o te v o lm e n te  a rag g iu n g e re  le PMI d is lo ca te  sul te rrito rio  naz ionale , an c h e  tra m ite  accordi e 

convenzion i con b a n c h e  locali.

P ro segue la politica volta aH 'am pliam ento  della re te  d is tribu tiva  se c o n d o  un m o d e llo  m u lti-canale  ch e  c o n sen te

una più efficiente c o p e rtu ra  del te rritorio .
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8 .  ATTIVITÀ DI AUDIT, C O N T R O L L O  INTERNO 
E M O D ELLO  DI ORGANIZZAZIONE D .L G S .  2 3  I/O  I

SACE a d o tta  un im p ian to  di p rev en z io n e  e  con tro llo  co s titu ito  dal:

• M odello  di O rgan izzazione. G estione  e C ontro llo  pe r la p rev en z io n e  dei reati di cui al D. Lgs. 231 '2001 reca n te  

"D isciplina della  responsab ilità  am m in istra tiva  d elle  p e rso n e  g iu rid iche , delle  soc ie tà  e  de lle  associazioni an c h e  

prive della  perso n a lità  giuridica" d is tin to  p e r le s ingo le  socie tà;

• Codice Etico che  en unc ia  i valori ed  i principi ispiratori a cui am m in istra to ri, sindaci, revisori con tab ili, d irigenti, 

d ip e n d e n ti , co llabo ra to ri ed  i terzi con i quali le S ocie tà  in tra tte n g o n o  rappo rti, d e v o n o  a t ten e rs i. Il Codice Etico 

è  d is tin to  dal M odello  di O rgan izzazione  ai sensi del D. Lgs. 231 /01 , a n c h e  se ad  esso  correlato , in q u a n to  p a r te  

in teg ran te  del s istem a di p rev en z io n e  im p lem en ta to .

La funzione  di V igilanza su ll'app licaz ione, su ll'ad e g u a tez za  e  suH 'a ttuazione  del M odello  è affidata  alTO rganism o di 

V igilanza, d is tin to  p e r le  s ingo le  socie tà , che d ev e  altresì e ffe ttu a re  a p p ro fo n d im en ti , p er q u a n to  di sua co m p e ten z a , 

sulle segnalazion i di v io lazione del C odice Etico.

Le socie tà , in linea con  q u a n to  p rev isto  dalla no rm ativa  assicu rativa e  b ancaria  di rife rim en to  e  con le bes t practices 

di m ercato , si so n o  d o ta te  di un  a d e g u a to  s istem a di rilevazione, m isu razione  e  con tro llo  dei rischi c o e re n te  con 

la com p less ità  e le d im en sio n i de lle  attiv ità  svolte . Tale s is tem a dei contro lli in tern i è  co s titu ito  dall'in siem e delle  

regole, delle  p ro c e d u re  e  de lle  s tru ttu re  o rgan izzative  ch e  m irano  ad  assicu rare  il r isp e tto  d elle  s tra teg ie  az iendali

ed  il co n se g u im e n to  deH'efficacia e dell'efficienza dei processi az iendali, della sa lvaguard ia  del valore delle  attiv ità  e 

p ro te z io n e  dalle  perd ite , dell'affidabilita  e in teg rità  delle  inform azioni contabili e gestionali, della con fo rm ità  delle 

operaz ion i con  la legge, la no rm ativa  di vigilanza, le d isposizioni in terne .

SACE S.p.A. svo lge  l'attiv ità di internai auditing , di com pliance  e  di risk m a n a g e m e n t  p e r co n to  p rop rio  e, in b ase  a 

con tra tti di outsourcing, p e r co n to  di SACE BT e  di SACE Fct.

Il D irigente P rep o s to  p re d isp o n e  a d e g u a te  p ro ced u re  am m in istra tive  e  con tab ili p e r la fo rm az io n e  del bilancio 

d 'eserciz io  e  del bilancio  conso lida to .

9 .  R IC E R C A  E S V IL U P P O

S ono stati so sten u ti, co m e sp ese  di ricerca e  sv iluppo, so lo  i costi di sv iluppo  relativi al lancio dei nuovi p ro d o tti, che  

s o n o  stati in te ra m e n te  spesa ti nell'anno .
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I O. AZIONARIATO E CAPITALE SO C IA L E

SACE S.p.A. non  p o ssied e  azioni p ro p rie  né  della co n tro lla n te  e le co n tro lla te  n o n  d e te n g o n o  a lcuna az io n e  della 

co n tro llan te  n é  d ire tta m e n te , n e  pe r il tra m ite  di socie tà  fiduciarie , né per in te rp o s ta  p erso n a .

In d a ta  9 n o v em b re  2012 Cassa D epositi e  Prestiti S.p.A. ha a c q u is ta to  l'in tero  ca p ita le  socia le  di SACE dal M inistero 

dell'E conom ia e  de lle  F inanze, av e n d o  ese rc ita to  l'opzione  di acq u is to  di cui all'art. 23-bis del d e c re to  le g g e  6 luglio 

2012, n. 95, co n v e rtito  dalla le g g e  7 a g o s to  2012, n. 135.

I I . FATTI DI RILIEVO VERIFICATISI D O P O  LA C H IU S U R A  
D E L L ’E S E R C IZ IO  E P R E V E D IB IL E  E V O LU ZIO N E DELLA 
G E S T IO N E

Sulla b ase  del risu lta to  dei prim i m esi d e ll 'a n n o  le a s p e tta tiv e  di redd itiv ità  ip o tizza te  nel P iano Industria le  ap p ro v a to  

per il tr ien n io  2011 -2013 risu ltano  con ferm ate .

Roma, 12 m arzo  2013

p e r il consig lio  di A m m inistraz ione

l'A m m inistratore D elegato  

Alessandro Castellano
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BILANCIO CONSOLIDATO
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PROSPETTI CONTABILI CONSOLIDATI
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 
ATTIVITÀ

31-12-2012 31-12-2011
1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 14.600 15.776

1.1 Avviamento 7.655 '

1.2 Altre attività immateriali 6.945 8.121

2 ATTIVITÀ MATERIALI 69.761 70.656

Immobili 66 589 67.148
22 Altre attività materiali 3.172 3.508
ì RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 106.305 104.042
4 INVESTIMENTI 7.466.153 7.667.327
4.1 investimenti immobiliari 20.949 21.141

4.2 Partecipaz oni In controllate, collegate e  joint venture 7.444

4.3 investimenti posseduti sino alla scadenza 1.646.739 1.763.988
44 Finanziamenti e crediti 1.783.023 1.325.822
4.5 Attività m ancane disponibili p ò  la vendita -

4.6 Attività finanziarie a fan value rilevate a tonto economico 4.007.942 4.548.932

5 CREDITI DIVERSI 972.121 992.550

5.Ì Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 918 769 946.240
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione _____________________________ ! 10.506 3.028
53 Altri crediti 42.846 43.282

6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 265.474 250.006
Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita

6.2 Costi d acquisitore difteriti

6.3 Attività fScal differite 164 329 113.281
6.4 Attività ' stai- coitemi 78678 92.739
6.5 Altre attività __________ 22.467 43.986
7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 502.871 78.299

TOTALE ATTIVITÀ 9.397.285 9.178.656
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ

(imporri in euro migliaio) 31-12-2012 31-12-2011
1 PATRIMONIO NETTO 6.210.100 6.202.168
1.1 di pertinenza  del g ruppo 6.210.100 6.202.168
1.1.1 Capitale 4.340.054 4.340.054

1.1.2 Altri strumenti patrimoniali
1,1.3 Riserve di capitale
1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 1.702.113 1.722.594

1.1.5 (Azioni proprie)
1.1,6 Risp'va p<»r differenze di cambio nette
1.1.7 Utili o  petd te su attività finanziane disponibili pei la vendita
1.1.8 Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio
1.1.9 Utile dell'esercizio di pertinenza del gruppo 167.933 139.520
1.2 di pertinenza di terzi

1.2.1 Capitale e riserve di terzi
1.2.2 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio

1.2.3___ Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi
2 ACCANTONAMENTI 43.757 46.525
3 RISERVE TECNICHE 2.589.707 2.342.117
4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 133.228 170.639
4.1 Passività finanziarie a fairvalue rilevato a conto economico 6.668 66.485
4 2 Alt»e passività ^nanz-ane 126.560 104.154

5 DEBITI 110.267 182.775
5.1 Debiti der'vant daoperazior si assicurazione diretta 50.141 52.826

5 . 2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 12.627 15 908
5.3 Altri debiti 47.499 114.041
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 310.226 234.432

Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita
6 . 2  Passività fiscali differite ______________________ 89.852 139.368

6 . 3 Passività fiscali torrent 205.206 83.484
6 . 4 Altre passività 15 168 11.580

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 9.397.285 9.178.656
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(importi in euro rnigiioioì 31-12-2012 31-12-2011
1.1 Premi netti 436.724 300533
1.1.1 Premi lordi di competenza 471.462 342.826
M.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -34.738 -42.293
1.2 Commissioni attive 10.920 7.611
1.3 Paventi e oneri rte'iv ¡ni; da « 'irnienti finanzari a fairvolue rilevato a conto economico 28.974 -572.503
1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -

1.5 Proventi derivant da altri strumenti finanziari ■ invevimenti unmobiliaii 123.448 209.792
1.5.1 Interessi attivi 208.765
1.5.2 Altri proventi 778 1.027
1,5.3 Utili realizzati
' 5.4 Utili da valutazione
1.6 Altri ricavi 452.660 501.985
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 1.052.726 447.418

Oneri netti relativi ai sinistri 458570 -46.019
2.1,1 importi pagati e variazione delle '¡serve tecniche 485.615 -23.748
2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori -27.045 -22.271
2.2 Commissioni passive 559 123
2.3 Oneri derivanti da partecipaziori n controllate, collegate e joint venture
2.4 Ohm derivanti sa altri strumenti finanziari c inve>liinenti mimobtliar 5.687
2.4.7 Interessi passivi 700 1.827
2.4.2 Altri oneri 188
2.4.3 Perdite realizzate 65 0
2.4.4 Perdite da valutazione 21.741 3.672
2.5 Spese di gestione 100.718 97.186
2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione 33.724 32.126
2.5.2 Spese di gestione degii investimenti 3.896 5.426
2.5.3 Altre spese di amministrazione 63.098 59.634
2.6 Altri costi 199.518 179.194
2 TOTALE COSTI E ONERI 782.188 236.171

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 270.538 211.247
3 Im poste 102.605 71.727

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE 167.933 139.520
4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITÀ OPERATIVE CESSATE - .

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO CONSOLIDATO 167.933 139.520
di cui di pertinenza  del g ruppo 167.933 139.520
di cui di pertinenza  di terzi - -
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO - IMPORTI NETTI

(importi in euro miglia/a) | 31-12-2012 31-12-2011
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO CONSOLIDATO 167.933 139.520
Variazione della riserva pc* differenze gì cambio nette
Utili o  cardite su attività finanziarie disponibili pe» la vendita
Utili o perdile su sii omenti di cupeiiurd di uri llu^so finanziario
Utili o perdite su strumenti di copertura di un investimento netto in una gestione estera
Variazione dei patrimonio netto delle oartecipate
Variazione della riserva di rivalutazione di attività immateriali
Variazione della riserva di rivalutazione di attività materiali
Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per la 
vendita
Utili e perdite attuariali e rettifiche relativi a piani a benefici definiti
Altri elementi
TOTALE DELLE ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO - .

TOTALE DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO 167.933 139.520
di cui di pertinenza del g ruppo 167.933 139.520
di cui di pertinenza  di terzi
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO [m etodo indiretto)

(importiin euro migliala) 31-12-2012 31-12-2011
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 270.538 211.247
Variazione di elementi non monetari 277.778 86.483
Variazione della riserva premi danni (90.4,59) 99.927
Variazione della riserva sinistri e delle altre riserve tecniche danni 335.786 23.071
Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche vita
Variazione dei costi di acquisizione differiti
Variazione degli accantonamenti (2,768) (29.535)
Proventi c  oneri non monetari derivanti da strumenti nnanziaii, investimenti immobiliari c 
partecipazioni
Altre Variazioni 35.219 (6,980)
Variazione crediti e debiti generati dall'attività operativa (26.972) (169.858)
Variazione dei crediti e debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta e di riassicurazione 14,027 (171.793)
Variazione di altri crediti e debiti (40.999) 1.935
Imposte pagate (102.605) (71,727)
Liquidità netta generata/assorbita da elementi monetari attinenti all'attività di inve­
stimento e finanziaria

481.173 747,982

Passività da contratti finanziari emessi da compagnie d! asscuiazione
Debiti verso la clientela bancaria e interbancari
Finanziamenti e  crediti verso la cliente'a bancaria e  interbancari
Altri strumenti finanziari a foirvoiue rilevato a conto economico 481.173 747.982
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ OPERATIVA 899.912 804.127

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti immobiliari 192 | (8.171)
Liquidità netta generata/assorbita dalle oartecipazioni in controllate, coilegate e joint venture (56) (319)
liquidità netta generai a /assorbii dai linai tramenìi - 'Jc*i (.¡ttl li (457.201) (463.600)
Liquidità netta generata/assorbita dagii Investimenti posseduti sino alla scadenza 117.249 (25.301)
Liquidità netta generata/assorbua dalle attività finanziaiie dispon bit pe» la vendita
Liquidità netta generata/assorbita dalle attività materia^ e =mmateriaìi 2.071 9.343
Altri flussi di liquidità netta geneiata/assorbua d all attività di rivestimento
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO (337-745) (488.048)

Liquidità netta generata/assorbita dagli strumenti di captale di pertinenza del gruppo
Liquidità netta generata/assorbita calle azioni proprie
Distribuzione dei d ividendi di pertinenza del gruppo (160.000) (310.000)
Liquidità netta generata/assorbita da capitale e riserve di pertinenza di terzi 8.307
Liquidità netta yeneratj/a^orbila dalle passività subordinate e dagli snumenti f naiu ¿ni parteci­
pativi

Liquidità netta generata/assorbita da passività finanziane diverse 22.405 (20.455}
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO (137,595) (322.148]

Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilità liquide e mezzi equivalenti

DISPONIBILITÀ LIQUIDE t  MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO DEJJESERQZIQ 78 299 84.368
INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZ> EQUIVALENTI 424.572 (6.069)
DISPONIBILIl‘À LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI AlLA FINE DElL' 502.871 78.299
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Informazioni Generali

Il g ru p p o  SACE è c o m p o s to  da SACE SpA e dalle  su e  co n tro lla te  SACE BT S.p.A, SACE Fct S.p.A, SACE SRV S.r.l e  SACE 

Do Brasil. SACE S.p.A. è  attiva nel ram o d an n i ed  in pa rtico la re  nelle  c o p e rtu re  dei rischi di c red ito  n o n  di m ercato , la 

co n tro lla ta  SACE BT S.p.A. nelle  cauzioni e  c o p e rtu re  del rischio di c red ito  a b rev e  te rm in e  e  la co n tro lla ta  SACE Fct 

S.p.A. è  op era tiv a  nel m e rca to  del factoring.

La sed e  è a Rom a in piazza Poli 37/42. La d a ta  di riferim ento del bilancio conso lida to  (31 d icem b re  2012) co incide con 

la da ta  di ch iusura del bilancio d 'esercizio delle socie tà contro lla te . Il b ilancio conso lida to  è  p re sen ta to  in euro  che  è  la 

m o n e ta  funzionale e di p resen taz io n e  di SACE SpA. A nche le con tro lla te  utilizzano l'euro q u a le  m o n e ta  funzionale. Gli 

im porti riportati nella N ota Illustrativa so n o  espressi in migliaia di eu ro . Il b ilancio conso lida to  è  so tto p o s to  a revisione 

con tab ile  da p a rte  della socie tà  P ricew aterhouseC oopers  S.p.A., incaricata per il trienn io  2010 -  2012.

Normativa di riferimento

Il D ecreto  Legislativo 28 feb b ra io  2005, n. 38 d isciplina l'obbligo, a p a rtire  dall'eserciz io  2005, pe r le im prese  che  

rien trano  n e ll’am b ito  di app licaz io n e  del D ecreto  Legislativo 26 m ag g io  1997, n. 173, di red ig e re  i bilanci conso lidati 

se c o n d o  ì principi con tab ili in ternazionali em an a ti dallo  IASB (In te rna tiona l A ccoun ting  S tan d a rd  Board) ed  

om o lo g a ti in sed e  com u n ita ria  dal R eg o lam en to  (CE) n. 1606/2002 (di seg u ito  IAS/IFRS). Lo s tesso  D ecreto  d isp o n e  

che  gli stessi p o te ri a ttribu iti all'ISVAP {IVASS dal 01 g en n a io  2013) dal D.Lgs. 173 /1997  e dal successivo  D.Lgs. 

209/2005  s iano  da q u e s to  O rg an o  esercitati in co n fo rm ità  agli IAS/IFRS.

In b ase  alle opzion i ese rc ita te  dal leg is la to re  naz ionale , le im prese  del s e tto re  assicurativo:

a) red ig o n o  il b ilancio  co n so lid a to  in con fo rm ità  agli IAS/IFRS a p a rtire  dall'esercizio  2005;

b) c o n tin u an o  a red ig ere  il b ilancio  di esercizio  (individuale) sulla b a se  delle  d isposizion i del D.Lgs. 173/97;

c) red ig o n o  il b ilancio  di esercizio  (individuale) c o n fo rm e m e n te  agli IAS a p a rtire  dall'esercizio  2006 qualo ra 

e m e tta n o  s tru m e n ti finanziari am m essi alla n eg o z iaz io n e  in m ercati reg o la m e n ta ti di qualsiasi S tato  m em b ro  

deH 'U nione E uropea e  non red ig an o  il bilancio co nso lida to .

Sulla b ase  di q u a n to  d esc ritto  p re c e d e n te m e n te , il b ilancio  co n so lid a to  di SACE è s ta to  re d a t to  in o tte m p e ra n z a  alle 

disposizioni dei principi con tab ili in ternazionali IAS/IFRS, dei R eg o lam en to  ISVAP n .7 /2007  p e r q u a n to  riguarda  le 

fo rm e te cn ich e  di redaz ione , dei P rovved im enti, R ego lam enti e  Circolari ISVAP ove applicabili.

Principi contabili adottati e dichiarazione di conformità ai principi contabili internazionali

Il b ilancio  co n so lid a to  è  s ta to  p red isp o s to  nel r isp e tto  dei principi con tab ili in ternazionali IAS/IFRS em essi 

daH 'In ternational A ccoun ting  S tan d a rd s  Board (IASB) e  o m o lo g a ti da ll'U n ione Europea e  nelle  fo rm e te cn ich e  

p rev iste  dal R eg o lam en to  ISVAP n. 7 /2007. Per principi con tab ili in ternazionali si in te n d o n o  tu t te  le in te rp re taz ion i 

d e ll'ln te rn a tio n a l Financial R epo rting  In te rp re ta tio n s  C o m m ittee  ("IFRIC"), e  q u e lle  p re c e d e n te m e n te  d e n o m in a te  

S tand ing  In te rp re ta tio n s  C o m m ittee  ("SIC"), n o n c h é  le fo rm e te cn ich e  p rev iste  dal R eg o lam en to  ISVAP n. 7 /2007  e 

successive in teg razion i.
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Schemi di bilancio, principi contabili adottati e area di consolidamento 

Schemi di bilancio

Gli schem i di b ilancio  co n so lid a to  e  gli a llegati so n o  p re se n ta ti c o n fo rm e m e n te  a q u a n to  d isp o s to  dal R ego lam en to  

ISVAP n. 7 /2007  e successive in tegrazioni.

Principi di consolidamento (IAS 27)

Le im prese  co n tro lla te  so n o  q u e lle  sulle quali si e serc ita  il contro llo . Il con tro llo  es is te  q u a n d o  una  socie tà  ha

d ire tta m e n te  o in d ire tta m e n te  il p o te re  di d e te rm in a re  le po litiche  sia finanziarie  ch e  o p e ra tiv e  di un 'im presa  

allo scopo  di o tte n e re  benefici dalle  sue attiv ità . I bilanci de lle  im p rese  co n tro lla te  v e n g o n o  inclusi nel bilancio 

conso lida to  a p artire  dalla d a ta  in cui si a ssu m e il con tro llo  e fino al m o m e n to  in cui ta le  con tro llo  cessa di esistere. 

T u tte  le socie tà  con tro lla te  so n o  incluse nel p e rim e tro  di co n so lid am e n to .

Area di consolidamento

L'area di co n so lid am e n to  c o m p re n d e  il b ilancio  di SACE S.p.A. e di tu t te  le su e  co n tro lla te : SACE BT S.p.A., SACE Fct 

S.p.A., SACE SRV S.r.l. e  SACE do  Brasil.

Area di consolidamento

A ttività %
P artecipazione

d ire tta

(2)

%
Interessenza

to ta le

(3)

%
D isponibilità voti 

nell'assem blea 
ord inaria

(4)

% di 
consolidamento

Denominazione
SACE BT 1 100% 100% 100% 100%
SACE FCT Il 100% 100% 100% 100%

0% 100% 100%
11 90% 90%
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Dettaglio delle partecipazioni non consolidate

Denominazione

African Trade Insurance Agency

Tipo % % % Valore
P artecipazione In teressenza Disponibilità voti di bilancio

d ire tta

(2 )

to ta le

(3)

6,41% 6,41%

nell'assem blea
ordinaria

(4)

6,41% 7.488
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Transazioni eliminate nel processo di consolidamento

Nella p red isp o siz io n e  del bilancio  co n so lid a to  so n o  stati elim inati tu tti i saldi e  le o p eraz ion i significative tra le 

socie tà , così co m e  gli utili e  le p e rd ite  realizzate  sulle operaz io n i in frag ruppo .

Criteri di consolidamento

Il valore di carico delle  p a rtec ipazion i è  s ta to  e lim inato  in c o n tro p a rtita  del p a trim o n io  n e t to  con rilevazione 

dell’avv iam en to  se riten u to  recuperab ile .

Utilizzo di stime

Nella p red isp o siz io n e  del b ilancio conso lid a to  gli am m in istra to ri sono  te n u ti ad  effe ttu a re  s tim e e valu tazion i che  

han n o  effe tto  sugli im porti contab ilizza ti relativi alle attiv ità, passiv ità , costi e ricavi, n o n c h é  sulla p re sen taz io n e  

delle  attiv ità  e delle  passiv ità  po tenzia li Gli am m in istra to ri verificano p e r io d ic a m e n te  le loro stim e e valu tazioni in 

base  all’esp e rien za  storica ed  altri fa ttori ritenu ti rag ionevo li in tali c ircostanze . Il ricorso a s tim e e p rocessi valutativi 

e significativo nella d e te rm in a z io n e  delle  seg u en ti p o s te  patrim oniali ed  eco n o m ich e :

Riserve tecniche

L’am m o n ta re  delle  riserve te c n ic h e  v iene d e te rm in a to  in b ase  a calcoli a ttuaria li e  te n e n d o  co n to  p e r le socie tà  

m arketab le  de lle  indicazioni fo rn ite  da ll’ISVAP (IVASS dal 01 g en n a io  2013). La riserva sinistri è d e te rm in a ta  in m o d o  

ana litico  a ttrav erso  l’e sa m e  dei singoli sinistri an co ra  ape rti alla ch iu su ra  dell'esercizio, e te n e n d o  in con sid e raz io n e  

an c h e  la s tim a dei sinistri tardivi.

Im m obilizzazioni im m ateriali

La vita utile de lle  im m obilizzazioni è d e te rm in a ta  m e d ia n te  l'utilizzo di s tim e e valu tazion i. La v a lu taz io n e  della vita 

u tile  è  effe ttu a ta  su b a se  annua le , u tilizzando  pro iezion i ec o n o m ic h e  prudenziali.

Le stim e v e n g o n o  utilizzate pe r rilevare gli a c c a n to n a m e n ti per benefici a d ip e n d e n ti e ad  altri a c can to n a m en ti.
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Criteri di Valutazione 
Attività Immateriali
a) Avviamento (IAS 36, IFRS 3)

In caso  di a c q u is to  di socie tà , le a ttiv ità, le passiv ità e le passiv ità po tenziali ac qu is ite  e  identificabili so n o  rilevate 

al fair value  alla d a ta  di acquisizione. La residua  differenza positiva tra il co sto  di acq u is to  e la q u o ta  di in teressenza  

del g ru p p o  nel fair value di tali a ttiv ità  e passiv ità v iene  classificata co m e av v iam en to  ed  iscritta co m e attiv ità 

im m ateriale; la d ifferenza n eg a tiv a  v iene  rilevata a co n to  ec o n o m ico  al m o m e n to  dell'acqu isiz ione . L 'avviam ento 

v iene  s o tto p o s to  a n n u a lm e n te  a verifica p e r iden tificare even tua li variazioni nel valore (im pa irm ent), seco n d o  

q u a n to  p rev isto  dallo  IAS 36. D opo la rilevazione iniziale l'av v iam en to  v iene  rilevato  al costo , al n e tto  delle  even tuali 

riduzioni di valore accu m u la te .

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

In q u e s ta  voce so n o  classificate attiv ità d efin ite  e d isc ip lina te  dallo  IAS 38 e IAS 36. S ono  incluse u n ic a m e n te  attiv ità 

non  m ateriali identificabili e co n tro lla te  dalle im prese  del g ru p p o , dal cui im p iego  si a t te n d o n o  benefici econom ici 

ed  il cui co sto  è  d e te rm in a to  o rag io n ev o lm en te  d e te rm in ab ile . In ta le  voce so n o  inc luse p rin c ip a lm en te  le spese  

p er il so ftw are  ac qu is ito  da terzi o sv ilu p p a to  in te rn a m e n te . Non so n o  inclusi in ta le  voce i valori ine ren ti i costi di 

acqu isiz ione  differiti e  le attiv ità  im m ateriali d isc ip lina te  da altri principi contabili in ternazionali. Tali a ttiv ità  sono  

iscritte al costo . Se si tra tta  di attiv ità  a vita utile defin ita , il co sto  v iene  am m o rtizza to  in q u o te  co stan ti sulla base  

della relativa vita utile. Se si tra tta  di a ttiv ità a vita utile indefin ita , e sse  non  so n o  s o g g e tte  ad a m m o rta m e n to  ma, 

s eco n d o  q u a n to  d isp o s to  dallo  IAS 36 -  R iduzione di valore delle  attiv ità  (nel m o d o  d esc r itto  nel pa rag ra fo  relativo 

a P erd ite  e rip rese  di valore delle  attiv ità  non  finanziarie), a test d 'im pa irm en t ad  ogn i ch iu su ra  di bilancio, ovvero  nel 

m o m e n to  in cui vi siano  indicazioni di p e rd ite  durevoli di valore. L 'am m ontare della pe rd ita , pari alla differenza tra 

il valore co n tab ile  dell'a ttiv ità  ed  il valo re recu p e rab ile , v iene  rilevato  a C on to  eco n o m ico . Gli a m m o rta m e n ti sono  

coe ren ti con i piani di utilizzo tecn ico -eco n o m ic i de lle  s in g o le  c a teg o rie  di beni.

L'elim inazione dallo  S tato  p a trim o n ia le  deg li attivi im m ateriali avv iene  al m o m e n to  della d ism iss ione  e qualo ra  non

siano  attesi benefici econom ici futuri.

Attivi materiali (IAS 16)
a) Immobili

In ta le  voce so n o  classificati gli im m obili d e ten u ti a d u s o  s tru m en ta le  cosi com e definiti e disciplinati dallo IAS ! 6. Tali 

attività, d istin te  nelle loro co m p o n en ti “Terreni" e "Fabbricati", sono  iscritte al co sto  che  com p ren d e , oltre al prezzo di 

acquisto , gli eventuali oneri accessori d ire tta m e n te  im putabili all'acqu isto  ed  alla m essa in funzione  del bene . 

S uccessivam en te , il co s to  dei Fabbricati è  s o g g e tto  ad  a m m o rta m e n to  in q u o te  co s tan ti sulla b a se  della relativa 

vita utile. I te rren i, siano  essi acquisiti s e p a ra ta m e n te  o inco rpo ra ti nel valore dei fabbricati, n o n  sono  am m ortizzati 

in q u a n to  h an n o  vita utile indefin ita. Nel caso  in cui il valore del te rre n o  sia in c o rp o ra to  nel valore del fab b rica to  

si p ro c e d e  alla sua sep a raz io n e  solo p e r i te rren i p e r i quali la socie tà  ha la p iena  d ispon ib ilità  (im m obili d e te n u ti 

"cielo -  terra"). L 'am m ontare di tali p erd ite , pari alla differenza tra il valore di carico del b e n e  ed  il suo  valore di 

recu p e ro  (pari al m ino re  tra il fair value, al n e tto  degli ev en tu a li costi di vend ita , ed  il relativo  valore d 'u so  del bene ,
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in teso  co m e il valore a ttu a le  dei futuri flussi finanziari o rig inati dal bene!, v iene  rilevato  in C on to  econom ico . La 

cancellaz ione  dallo  S ta to  p a trim o n ia le  avv iene  a seg u ito  di d ism iss ione  o  q u a n d o  il b e n e  è  p e rm a n e n te m e n te

ritirato  dall'u so  e dalla sua d ism issione  non  sono  a ttes i benefici econom ici futuri.

b) Altre attività materiali

In ta le voce sono  classificati beni mobili, arredi, im pianti e attrezzatu re , m acch ine  d'ufficio, n o n ch é  i ben i mobili iscritti 

in pubblici registri. S ono iscritti al costo  e success ivam en te  contabilizzati al n e tto  degli am m o rta m en ti e  delle  eventuali 

p erd ite  di valore. Gli am m o rta m en ti so n o  coeren ti con i piani di utilizzo tecn ico -econom ici de lle  s ingo le  ca teg o rie  di 

beni. Le altre  attività m ateriali sono  e lim inate dallo  s ta to  patrim on ia le  al m o m e n to  della d ism issione o q u a n d o  il b en e  

è  p e rm a n e n te m e n te  ritirato dall'uso  e  dalla sua d ism issione non  sono  attesi benefici econom ici futuri.

Riserve tecniche a carico riassicuratori
In q u es ta  voce so n o  classificati i valori co rrisp o n d en ti ai rischi cedu ti a riassicuratori p e r i co n tra tti d isciplinati 

dall'IFRS 4. Le riserve te cn ich e  a carico dei riassicuratori so n o  d e te rm in a te  sulla b a se  dei c o n tra tt i/tra tta ti in essere, 

con gli stessi criteri descritti p e r le riserve tecn iche , salvo diversa v a lu taz io n e  in m erito  alla recu p e rab ilità  del credito .

Investimenti
Investimenti immobiliari (IAS 40)

In ta le  voce so n o  classificati gli investim en ti in im m obili definiti e discip linati dallo  IAS 40. Tali investim en ti 

co m p re n d o n o  i te rren i, i fabbricati e  le s ingo le  un ità  ab ita tive . Non so n o  inclusi in ta le  voce gli im m obili d e te n u ti 

pe r uso  s tru m e n ta le  ovvero  d isponib ili n e ll'am b ito  della g e s tio n e  ca ra tte ris tica  p e r  o peraz ion i di com pravend ita . 

Gli investim en ti im m obiliari so n o  iscritti al costo , co m p resi gli even tu a li oneri accessori d ire tta m e n te  im putabili 

a ll'acqu isto  e  alla m essa  in funz ione  del b en e . Gli investim en ti in im m obili sono  so g g e tti ad  a m m o rta m e n to  

seco n d o  q u a n to  c o n sen tito  dallo  IAS 4 0 .1 valori degli im m obili so n o  esp o sti in b ilancio  al n e t to  deg li am m o rta m en ti 

e di even tuali p e rd ite  di valore. Le spese  di m a n u te n z io n e  s trao rd inaria  che  a p p o r t in o  benefici econom ici futuri 

so n o  cap ita lizza te  sul valore dell'im m obile , m e n tre  i costi di m a n u te n z io n e  o rd inaria  so n o  con tab ilizza ti in C onto  

eco n o m ico  n e ll'an n o  di s o s ten im en to . Tali im m obilizzazioni so n o  am m o rtizza te  a q u o te  co stan ti lungo  l'arco della 

vita u tile  s tim ata , ad  ec cez io n e  della q u o ta  relativa al te rren o , a c c o rp a to  al fab b rica to  o acqu is ito  s e p a ra ta m e n te , per 

cui si s u p p o n e  una  vita utile indefin ita  e p e r ta n to  non  s o tto p o s to  ad  a m m o rta m e n to . Q ualo ra in sed e  di va lu taz ione  

period ica o a seg u ito  di specifici even ti em erg a  u na  p e rd ita  du rev o le  di valore, si p ro c e d e  alla c o rrisp o n d en te  

rettifica. La cancellaz ione  dallo  s ta to  pa trim o n ia le  avv iene  a seg u ito  di d ism iss ione  o di even ti ch e  ne esau riscan o  i 

benefici econom ici a tte s i dall'uso .

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

T utte  le socie tà  con tro lla te  so n o  co n so lid a te  con  il m e to d o  in tegrale . La voce  inc lude  le partec ip az io n i v a lu ta te  con 

il m e to d o  del pa trim o n io  n e t to  e  relative a socie tà  co lleg a te  o  in socie tà  s o g g e tte  al con tro llo  co n g iu n to . Nei periodi 

successivi alla prim a iscrizione al co s to  di acqu isto , la variaz ione  di valo re di tali p artec ip az io n i im putab ili al risu ltato  

delle  socie tà  p a r te c ip a te  è  rilevata nel co n to  econom ico . Le ulteriori variazioni di valo re delle  p artec ipazion i, che
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non so n o  s ta te  im p u ta te  nel c o n to  ec o n o m ico  delle  p a rtec ip a te , sono  rilevate, p e r la q u o ta  di c o m p e te n z a  della 

p a rtec ip a n te , n e ll'ap p o s ita  voce di p a trim o n io  n e tto .

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

Sono classificate nella p re s e n te  ca teg o ria  le attiv ità  finanziarie  d isc ip lina te  dallo  IAS 39, non  derivate , con 

p ag a m en ti fissi o de te rm inab ili e  scad en za  fissa, ch e  si ha in ten z io n e  e ca pacità  di d e te n e re  sino a scadenza . A ll'atto 

dell'iscrizione iniziale, ch e  avv iene  alla d a ta  di reg o lam en to  (cosidde tti co n tra tti regular way) le a ttiv ità  finanziarie 

sono  co n tab ilizza te  al fair value  n o rm a lm e n te  co in c id en te  con  il co s to  dello  s tru m e n to , com p ren siv o  deg li oneri o 

proven ti di tra n sa z io n e  d ire tta m e n te  a ttribu ib ili allo s tru m e n to  stesso . Se la rilevazione in q u e s ta  ca teg o ria  avv iene  

per ric lassificazione dalle A ttività d ispon ib ili p e r la vend ita , il fair value  d e ll'a ttiv ità  alla d a ta  di ric lassificazione 

v iene a s su n to  co m e nuovo  co s to  am m o rtizza to  dell'a ttiv ità  s tessa. S u ccessiv am en te  alla rilevazione iniziale, la 

va lu taz ione  delle  attiv ità  finanziarie  d e te n u te  sino alla scad en za  v iene e ffe ttu a ta  al co s to  am m o rtizza to , u tilizzando  

il m e to d o  del ta sso  di in te resse  effettivo. S ono rilevati in C onto  ec o n o m ico  i p roven ti e gli oneri derivan ti dal 

p rocesso  di a m m o rta m e n to . Se in seg u ito  ad un c a m b ia m e n to  di vo lo n tà  o di capacità , un in v e stim e n to  d e te n u to  

sino a scadenza  v iene  riclassificato tra le attiv ità  d isponib ili p e r la v end ita  o v e n d u to  e  se q u e s te  operaz ion i 

risu ltano  esse re  di im p o rto  significativo, tu tti gli investim en ti d e te n u ti fino alla scad en za  so n o  riclassificati com e 

disponib ili p er la v end ita . Non si p ro c e d e  a nclassificaz ione se non in casi specifici previsti dallo  IAS 39, do v e  un 

m u ta m e n to  o g g e ttiv o  non  p reved ib ile  de lle  cond izion i all'inizio r ich iam ate  ren d a  im p raticab ile  m a n te n e re  in ta le  

classe u n o  s tru m e n to  finanziario , I p roven ti e gli oneri da rim borso  sono  rilevati in C on to  econom ico . In sed e  di 

ch iusura del b ilancio  e  delle  situazioni infrannuali, v iene  e ffe ttu a to  il te st d 'im pairm en t. Se su ss is to n o  ev id en ze  

di p erd ita  di valore, l 'im porto  della  p e rd ita  v iene  m isu ra to  co m e differenza tra il valore co n tab ile  deli'a ttiv ila  e il 

valore a ttu a le  dei fu turi flussi finanziari s tim ati, scon ta ti al ta sso  di in te resse  effettivo  orig inario . L 'im porto della 

p erd ita  v iene  rilevato nel C on to  eco n o m ico . Q ualora i m otivi della pe rd ita  di valore s iano  su ccess iv am en te  rim ossi, 

v en g o n o  e ffe ttu a te  rip rese  di valo re con im p u taz io n e  a C on to  ec o n o m ico  fino a co n co rren za  delle  svalu tazioni 

p re c e d e n te m e n te  co n tab ilizza te . La can cellaz ione  delle  attiv ità  d e te n u te  fino alla scad en za  ha lu o g o  q u a n d o  

scad o n o  i diritti con tra ttu a li sui flussi finanziari correlati alle attiv ità  s tesse  o q u a n d o  v e n g o n o  trasferiti tu tti i  rischi 

e benefici ad essa connessi.

Finanziamenti e crediti (IAS 32 e IAS 39)

S ono classificate nella p re se n te  ca teg o ria  le attiv ità  finanziarie, non derivate, con p ag a m en ti fissi o d e term inab ili 

che  non  so n o  q u o ta te  in un m e rca to  attivo  e d e te n u te  con in te n to  di non  e sse re  v e n d u te  nel b reve  te rm in e  (IAS 39) 

con esc lu sione  dei crediti com m erciali.

Nello specifico la voce co m p re n d e : i finanziam en ti, i crediti diversi da quelli verso assicurati p e r prem i, i depositi non 

a vista p resso  le banche , i d epositi p resso  le im prese  ceden ti, la c o m p o n e n te  finanziaria e v e n tu a lm e n te  p re se n te  

nei co n tra tti di assicu raz ione  e riassicurazione . I finanziam en ti e i crediti di n a tu ra  non  assicu rativa sono  valu tati al 

costo  am m ortizzato , s eco n d o  il m e to d o  d e ll'in te re sse  effettivo, al n e tto  di even tua li svalu tazioni.

Le operaz ion i di pron ti co n tro  te rm in e  sono  con tab ilizza te  com e o peraz ion i finanziarie  di raccolta e  im p iego  e 

c o n s e g u e n te m e n te  e s p o s te  tra i crediti e i debiti. Gli interessi, ovvero  la d ifferenza tra  il p rezzo  a p ron ti e  quello  a
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te rm ine , che  m a tu ra n o  lu n g o  tu t to  il p e rio d o  di es is ten za  di q u e s te  operaz ion i, so n o  rilevati prò  rata  te m p o ris  in 

C on to  econom ico , tra  gli in teressi attivi. I d epositi di cassa p resso  terzi a garanz ia  di fu tu re  o bb ligazion i del g ru p p o  

so n o  iscritte al co s to  c o r r isp o n d e n te  al loro valore nom inale .

Ad ogn i ch iusura  d 'eserciz io  i finanziam en ti e i crediti sono  so g g e tti ad  im pa irm en t test. Tali crediti so n o  valu tati 

an a liticam en te  te n e n d o  co n to  an c h e  dei tem p i di recu p e ro  degli stessi. L 'eventuale rettifica di valo re è  iscritta a 

C on to  econom ico . Nel caso  in cui v en g a n o  m e n o  su ccess iv am en te  i m otiv i c h e  n e  h a n n o  d e te rm in a to  la p re c e d e n te  

svalu tazione, il valore dei crediti v iene  ripristinato . I cred iti ch e  non  p re s e n ta n o  ev id en ze  di anom alia  so n o  valu tati 

"collettivam ente", a ttrav erso  la loro su dd iv is ione  in c a teg o rie  o m o g e n e e  di rischio e  la d e te rm in a z io n e  p e r o g n u n a  

di e sse  di riduzioni di valore stim ate  sulla b ase  di e sp e rien ze  sto riche  di perd ite . I f inanz iam en ti e  i crediti sono 

elim inati dallo  S ta to  pa trim o n ia le  q u a n d o  d iv e n g o n o  irrecuperabili o q u an d o , pe r e ffe tto  di cessioni, tu tti i rischi e 

i benefici v e n g o n o  e ffe ttiv a m en te  trasferiti ad altro  so g g e tto .

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

In q u es ta  ca tego ria  sono  classificati i titoli di debito , i titoli di cap ita le  ed  il valore positivo dei con tratti derivati de ten u ti 

con finalità di trading. A lla tto  della rilevazione iniziale le attività finanziarie d e te n u te  per la negoz iaz ione  v engono  

rilevate al fair value, no rm a lm e n te  co inciden te  con il costo  di acqu isizione dello  stru m en to , m e n tre  i costi o proventi 

di tran sazione  d ire tta m e n te  attribuibili allo s tru m e n to  sono  invece im putati d ire tta m e n te  a C onto  econom ico . 

S uccessivam ente alla rilevazione iniziale, le attività finanziarie d e te n u te  per la negoz iaz ione  sono valorizzate al fair 

value, co rrisp o n d en te  alle quo tazion i di m ercato  oer gli s trum enti finanziari quo ta ti in un m ercato  attivo; in assenza 

di un m ercato  attivo, ven g o n o  utilizzati m etod i di stim a e m odelli valutativi g en e ra lm e n te  acce tta ti e che  sono  basati 

su dati rilevabili sul m ercato . Gli utili e  le pe rd ite  derivanti dalla variazione di fair value delle attività finanziarie sono 

rilevati nella voce "Proventi ed  oneri derivanti da strum en ti finanziari a fair value rilevato a C onto  econom ico". Le attività 

finanziarie v e n g o n o  cancellate  q u a n d o  scadono  i diritti con tra ttua li sui flussi finanziari derivati dalle attività stesse o 

qu an d o  Pattivita nnanziaria v iene ce d u ta  tra sferendo  so stanzia lm en te  tu tti i rischi/benefici ad  essa connessi.

Strumenti finanziari derivati (IAS 32 e IAS 39)

Gli s tru m en ti finanziari derivati sono  rilevati al fair value. Essi so n o  utilizzati con l 'in ten to  di ridurre  il rischio di 

m erca to  e  di cred ito . Gli s tru m en ti finanziari derivati p e rs e g u o n o  finalità di co p e rtu ra  o di g e s tio n e  efficiente; oer 

essi non  ci si è avvalsi della m oda lità  di co n tab ilizzazione  p rev ista  d a ll’h e d g e  acco u n tin g . S econdo  la defin izione 

dello  IAS 39 gli s tru m e n ti derivati so n o  valu tati al fair value, con  im p a tto  d ire tto  a c o n to  econom ico .

Determinazione del fair value

Il fair value utilizzato  ai fini valutativi è ra p p re s e n ta to  dalle qu o taz io n i ufficiali in un m erca to  attivo. Se il m e rca to  

p er lo s tru m e n to  finanziario  non è attivo, il fair value  è s ta to  d e te rm in a to  u tilizzando  te cn ich e  di va lu taz ione  

c o m u n e m e n te  u tilizzate nei m ercati finanziari che  fan n o  rife rim en to  all'analisi con flussi finanziari a ttualizza ti e ai 

m odelli di prezzo  delle  operaz ion i. Nel caso  in cui p e r un in v e stim e n to  non  sia d isp o n ib ile  una  q u o ta z io n e  in un 

m erca to  a ttivo  o il fair value non  possa  esse re  d e te rm in a to  a tten d ib ilm e n te , l'a ttiv ità  finanziaria e va lu ta ta  al costo.
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Crediti diversi (IAS 39)
Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta (IAS 39)

In ta le  voce sono  classificati i crediti verso assicurati per prem i non ancora incassati. Sono iscritti in izialm ente al loro 

fair value e successivam ente  al co sto  am m ortizzato . I crediti a breve te rm in e  non v en g o n o  attualizzati in q u a n to  gli

effetti sa reb b ero  non significativi. I crediti a m e d io /lu n g o  te rm in e  v e n g o n o  invece attualizzati. La svalu tazione di tali 

crediti è e ffe ttua ta  te n e n d o  co n to  d e ll'an d am e n to  dei trend  storici degli incassi, rilevati per singola linea di business.

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione

In ta le  voce sono  classificati i crediti verso  C o m p a g n ie  riassicu rate/riassicura trici. S ono iscritti in iz ia lm en te  al loro 

fair value  e su ccess iv am en te  al co sto  am m ortizzato . Ai fini della con tab ilizzaz ione  n o n  si fa ricorso  a m e to d i di 

a ttua lizzazione  in q u an to , e s se n d o  tali crediti a b rev e  te rm ine , gli effetti sa re b b e ro  non  significativi. S uccessivam en te  

so n o  valu tati, ad ogn i d a ta  di bilancio, al p resu m ib ile  va lo re  di realizzo.

Altri crediti

In ta le  voce sono  classificati gli altri Crediti com m erciali, definiti dallo  IAS 32 e discip linati dallo  IAS 39, di na tu ra  

non  fiscale che  non  rien tran o  nelle d u e  p rece d en ti ca tego rie . Tali crediti so n o  iscritti in iz ia lm en te  al loro fair value 

e  su ccess iv am en te  al co sto  am m o rtizza to  al n e tto  delle  even tua li svalu tazion i ch e  si ren d esse ro  necessarie . Essi 

v en g o n o  valu tati a n a lit ic am en te  e, in caso  di im pairm ent, v e n g o n o  a n a lit ic am en te  svalu tati.

Altri elementi dell'attivo
Attività e passività fiscali differite (IAS 12)

In tali voci sono  classificate 'is p e tt iv a m e n te  le attiv ità  fiscali derivan ti da d iffe renze te m p o ra n e e  deducib ili e le 

passiv ità fiscali derivan ti da d iffe renze te m p o ra n e e  im ponibili, com e d efin ite  e d isc ip lina te  dallo  IAS 12. Tali p o s te  

so n o  iscritte sulla b a se  della n o rm a tiva  nazionale , av e n d o  sed e  fiscale in Italia tu t te  le im prese  inc luse nel pe rìm etro  

di co n so lid am e n to . S ono rilevate tu t te  le passiv ità fiscali differite pe r le d ifferenze te m p o ra n e e  im ponibili. Le attività 

fiscali pe r d ifferenze te m p o ra n e e  deducib ili so n o  rilevate se è p ro b ab ile  il realizzo in fu tu ro  di un red d ito  im ponib ile  

ta le  da p e rm e tte rn e  l'utilizzo. Il calcolo delle  im p o ste  differite a ttiv e  e passive avv iene  u tilizzando  l'a liquo ta  fiscale 

prevista  nei periodi in cui l'a ttiv ità  sarà realizzata o la passiv ità sara es tin ta . Le im p o ste  differite sono  reg istra te  m 

co n tro p a rtita  del C onto  eco n o m ico  ad eccez ione  di q uelle  relative a utili o p e rd ite  su attiv ità  finanziarie disponibili 

p e r la ven d ita  ed  a variazione del fair value di s tru m e n ti finanziari derivati di c o p e rtu ra  (co p ertu ra  del flusso 

finanziario), che  v en g o n o  reg istrati al n e t to  delle  im p o ste  d ire tta m e n te  in co n tro p a rtita  del p a trim o n io  n e tto .

Attività e passività fiscali correnti (IAS 12)

In tali voci sono  classificate r isp e ttiv a m en te  le attiv ità  e le passiv ità  fiscali co rren ti co m e d efin ite  e d iscip lina te  

dallo  IAS 1 2. Le im p o ste  sul red d ito  so n o  ca lco la te  nel r isp e tto  della v ig e n te  leg islaz ione fiscale. L 'onere (provento) 

fiscale è  l 'im porto  com plessivo  delle  im p o ste  co rren ti e differite incluso  nella d e te rm in az io n e  d e ll'u tile  n e tto  o della 

pe rd ita  dell'esercizio. Le im p o ste  co rren ti sono  reg istra te  in co n tro p a rtita  del C on to  econom ico .
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Altre attività

La voce è  di tip o  residua le  ed  accog lie  gli e lem en ti d e ll'a ttiv o  n o n  inclusi nelle  voci sop ra  ind icate . In partico lare

co m p re n d e  p rin c ip a lm en te  i conti transito ri di ria ssicu razione e le com m ission i passive  d ifferite c o n n e sse  a con tra tti 

non  rien tran ti ne ll'am b ito  di app licaz io n e  dell'IFRS 4.

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti (IAS 7 e IAS 32)
In q u e s ta  voce so n o  classificate le d ispon ib ilità  liquide, i conti co rren ti bancari, e i d ep o s iti a vista. Tali a ttiv ità  sono  

iscritte al loro valore nom inale . Le d ispon ib ilità  liqu ide  in valu ta  so n o  e s p o s te  al ta sso  di cam b io  in v igore alla 

ch iusura  dell'esercizio.

Patrimonio Netto di pertinenza del Gruppo
In ta le  sez ione  so n o  classificati gli s tru m en ti rap p resen ta tiv i di c ap ita le  ch e  co s titu isco n o  il p a trim o n io  n e t to  di 

g ru p p o , co n fo rm e m e n te  alla d isciplina del C odice civile e  de lle  leggi che  reg o lan o  il s e tto re  assicurativo , te n u to  

co n to  degli a d e g u a m e n ti necessari pe r il c o n so lid am e n to . Di seg u ito  si fo rn iscono  le inform azioni specifiche 

relative alle sin g o le  co m p o n e n ti del P atrim onio  n e tto .

Capitale sociale
In ta le  voce sono  classificati gli e lem en ti che, in re laz ione  alla form a g iurid ica della S ocie tà, co s titu isco n o  il cap ita le  

sociale. Il cap ita le  (so tto sc ritto  e versato) v iene  e sp o s to  al suo  valore nom inale .

Riserve di utili e altre riserve patrimoniali (IFRS 1, IAS 8, IFRS 2, IFRS 4)
La voce  co m p ren d e :

a) la riserva c o m p re n d e n te  gli utili e le p e rd ite  derivan ti dalla p rim a ap p licaz io n e  dei principi IAS/IFRS com e 

d isp o s to  dall'IFRS 1;

b) la riserva p e r gli utili e le p e rd ite  dovu ti ad  errori d e te rm in a n ti e  a c a m b iam en ti dei principi con tab ili o delle  

stim e a d o tta te , com e p resc ritto  dallo  IAS 8;

c) le riserve derivan ti dalla riclassificazione di a lcune riserve in teg ra tiv e  e di tu t te  le riserve p e req u a tiv e  co n tab ilizza te  

in forza dei principi p rev igen ti (IFRS 4);

d) le altre  riserve p rev iste  dal Codice civile e  dalle  leggi sulle assicu razion i p rev igen ti;

e) le riserve di co n so lid am en to .

Riserve per differenze di cambio nette (IAS 21 )
Tale voce c o m p re n d e  le d iffe renze di cam b io  con n a tu ra  di P atrim onio  N etto , co m e d isp o s to  dallo  IAS 21, derivan ti 

da operaz ion i in divisa es te ra .
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Accantonamenti (IAS 37)

La voce c o m p re n d e  le passiv ità defin ite  e d isc ip lina te  dallo  IAS 37 (A ccan tonam en ti, passiv ità  e attiv ità  potenziali). 

Gli a c can to n a m en ti pe r rischi ed  oneri sono  effe ttu a ti q u a n d o  sono  verificate ìe seg u e n ti tre  condizioni:

a) e s is te  u n ’o b b lig az io n e  effettiva (legale o im plicita);

b) è  p ro b ab ile  l 'im piego  di risorse p e r a d e m p ie re  l'obb ligazione  ed  estin g u erla ;

c) p u ò  e sse re  e ffe ttu a ta  u na  stim a a tten d ib ile  d e ll 'a m m o n ta re  dell'obb ligazione .

L 'im porto d a  ac c a n to n a re  è pari a ll'im p eg n o  p rev isto  a ttu a lizza to  sulla b a se  dei tassi co rren ti di m ercato .

L 'attualizzazione n o n  v iene  e ffe ttu a ta  se non risulta significativa. La pers is ten za  delle  cond izion i di a c c a n to n a m e n to  

v iene  rie sam ina ta  p e rio d icam en te .

Riserve Tecniche (IFRS 4)

In b ase  a q u a n to  p rev isto  dall'IFRS 4  le riserve te c n ic h e  p o sso n o  co n tin u a re  ad  e sse re  con tab ilizza te  in b a se  ai principi

contabili locali. Sulla b ase  dell'analisi e ffe ttu a ta  dei co n tra tti sia ram i dan n i e  em erso  che  tu tti i con tra tti p re se n ta n o  

le ca ra tte ris tich e  di co n tra tto  assicurativo . Le riserve te cn ich e  in c lu d o n o  ino ltre  gli ev en tu a li a c c a n to n a m e n ti ch e  

dovessero  em e rg e re  da ll'e ffe ttuaz ione  del Liability A dequacy Test. Non so n o  infine inc luse nelle riserve sinistri le 

riserve di c o m p en saz io n e  e di equa lizzazione  in q u a n to  non  am m esse  ai fini IFRS. La con tab ilizzazione  delle  riserve 

si è m a n te n u ta  co n fo rm e ai principi contabili p rev ig en ti agli IFRS, in q u a n to  tu t te  le polizze in e sse re  del s e g m e n to  

ricadono  nell'am b ito  di app licaz io n e  dell'IFRS 4 (con tra tti assicurativi); in pa rtico la re  la voce  co m p ren d e :

• Riserva prem i, che  si co m p o n e  di d u e  so ttovoci: riserva fraz ione  prem i, d e te rm in a ta  con il m e to d o  del ‘prò rata  

temporis", s eco n d o  q u a n to  p rev isto  dall'art. 45 del D.Lgs n. 173 del 26 m a g g io  1997 e la riserva p e r rischi in corso, 

co m p o s ta  dagli im porti da a c can to n a re  a co p e rtu ra  degli indennizzi e de lle  sp ese  ch e  su p e ra n o  la riserva per 

frazioni di p rem io  sui co n tra tti in essere  e non in sinistro  a fine esercizio, a sso lv en d o  alle es ig e n ze  p o s te  dall'IFRS 

4 p e r il liability adequacy  test.

• Riserva sinistri, che  c o m p re n d e  gli a c ca n to n a m e n ti e ffe ttu a ti pe r sinistri avvenu ti m a non anco ra  liquidati, in 

b ase  al p rev isto  co sto  del sin istro  s te sso  co m p ren s iv o  delle  sp ese  di liqu idaz ione  e di g e s tio n e . Le riserve sinistri 

so n o  d e te rm in a te  m e d ia n te  una stim a del co sto  u ltim o  p e r la co p e rtu ra  degli oneri relativi a risarcim enti, sp ese  

d ire tte  e  di liqu idaz ione  di ogn i s ingo lo  sinistro.

Analisi della congruità delle riserve tecniche (Liability Adequacy Test)

La congruità, ai fini IAS/IFRS, delle passività assicurative è soddisfatta d a ll'accan tonam en to  della riserva per rischi in corso.

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

Passività finanziarie a fair value rilevato in Conto econom ico

In ta le  voce  sono  inc luse le passività finanziarie e gli s tru m en ti finanziari derivati va lu ta ti a fair value.
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Altre passività finanziarie

La voce c o m p re n d e  le passiv ità  finanziarie  defin ite  e  d isc ip lina te  dallo  IAS 39 n o n  inc luse nella voce p rece d en te . 

Nello specifico la voce co m p ren d e :

a) i d eb iti verso  le banche;

b) i d epositi ricevuti dai riassicuratori;

c) i d eb iti verso  c e d en ti pe r co n tra tti di fac to rin g  in porta fog lio .

Le voci di na tu ra  assicurativa so n o  iscritte al valore n o m in a le  e  su ccess iv am en te  v a lu ta te  al co sto  am m o rtizza to . 

Debiti (IAS 32 e IAS 39)
R ientrano  in q u e s ta  ca teg o ria  i d eb iti di na tu ra  com m erciale .

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta

Tale voce c o m p re n d e  i d eb iti d erivan ti da o peraz ion i di a ss icu raz ione  d ire tta . Tali d eb iti so n o  iscritti al costo .

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione indiretta

Tale voce c o m p re n d e  i d eb iti com m erciali derivan ti da o peraz ion i di a ss icu raz ione  ind ire tta . Tali d eb iti so n o  iscritti 

al costo .

Altri debiti

In tale voce vi rientrano i debiti nei confronti del personale d ip e n d en te  per il TFR. Esso è calcolato analiticam ente per 

ogni d ipenden te , in conform ità alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti. Per effetto  della riforma della previdenza 

co m plem en tare  ai sensi della Legge 252/2005 e della Legge 296/2006 e  te n e n d o  con to  delle linee guida form ulate 

dall'OIC si è  p roceduto : a) a rilevare l'obbligazione per le q u o te  m a tu ra te  al 31 d icem bre  2006 secondo  le regole dei 

piani a benefici definiti; q u esto  significa che l'im presa dovrà valutare l'obbligazione per i benefici m aturati dai d ipenden ti 

attraverso l'utilizzo di tecn iche  attuariali e  dovrà determ inare  l'am m on tare  to ta le  degli utili e  delle perd ite  attuariali e  la 

parte  di questi da contabilizzare; b) a rilevare l'obbligazione per le q u o te  che m a tu rano  dal 1° genna io  2007, d ovu te  alla 

previdenza co m plem en tare  o al Fondo di Tesoreria INPS, sulla base  dei contributi dovuti in ogni esercizio.

Altri elementi del passivo
R ientrano  in q u e s ta  ca teg o ria  i deb iti di na tu ra  com m erciale .

Passività fiscali correnti e differite

Si rinvia a q u a n to  d e t to  nell'attivo .

Altre passività

Tale voce co m p ren d e :

a) i conti tran sito ri di riassicurazione;

b) i ratei e  risconti passivi che  non è s ta to  possib ile  allocare a specifiche voci.
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Voci del CONTO ECONOMICO
I costi ed  i ricavi sono  con tab ilizza ti s eco n d o  il princ ip io  g e n e ra le  della co m p e te n z a . Il va lo re  in b a se  al q u a le  le 

d iverse  co m p o n e n ti redd ituali so n o  reg istra te  è  ind iv iduato , p e r ogn i singo la voce, sulla b a se  dei principi contabili 

d escritti nei paragrafi s eg u en ti.

Premi netti (IFRS 4 e IAS 39)
Tale m acro-voce  c o m p re n d e !  p rem i di co m p e te n z a  relativi a co n tra tti classificabili co m e assicurativi ai sensi dell'IFRS 

4 ed  ai co n tra tti di in v e stim e n to  con p a rtec ip a z io n e  d iscrez ionale  agli utili eq u ip a ra ti ai co n tra tti assicurativi 

dall 'IFRS 4.

R ien trano  nella defin izione di c o n tra tto  assicurativo  tu tti i co n tra tti a ttrav erso  i quali u na  delle  parti, l'assicu rato re, si 

a ssu m e un significativo rischio assicurativo  co n v e n e n d o  di risarcire un 'altra  parte , l’ass icu ra to  o un altro  beneficiario , 

nel caso in cui u n o  specifico ev e n to  incerto  abb ia  degli effetti negativ i su ll'assicura to  o su altro  beneficiario .

Tutti i con tra tti d istribu iti dal g ru p p o  so n o  classificabili co m e con tra tti assicurativi ai sensi dell'IFRS 4 . 1 p rem i sono  

esp o sti al n e tto  delle  cessioni in riassicurazione .

Proventi netti derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a Conto economico (IAS 39)
In ta le  voce sono  con tab ilizza ti gli utili e  le p e rd ite  realizzate e  le variazioni di va lo re  delle  attiv ità  e  passività 

finanziarie a fair value rilevato a C onto  econom ico .

Proventi e oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (IAS 27, IAS 28 e IAS 31 )
La voce inc lude  i p roven ti o rig inati dalle  partec ip az io n i con tab ilizza te  sec o n d o  il m e to d o  del pa trim o n io  n e tto  

iscritte nella co rr isp o n d e n te  voce dell'a ttivo  p atrim on ia le .

Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari (IAS 18, IAS 39 e IAS 40)
In ta le  m acrovoce  sono  con tab ilizza ti i p roven ti derivan ti da investim en ti im m obiliari e  da s tru m e n ti finanziari non 

valu tati a fair value rilevato a C on to  econom ico .

Nello specifico la m acrovoce  co m p ren d e :

a) gli in teressi attivi (rilevati su s tru m e n ti finanziari u tilizzando  il criterio  de ll'in te re sse  effettivo!;

b) gli altri p roven ti (vi r ie n tran o  a tito lo  esem plificativo  i ricavi che deriv an o  dall'u tilizzo, da p a r te  di terzi, degli 

im m obili d e te n u ti  a scopo  di in v e stim e n to  ed  i div idendi);

c) gli utili realizzati (com e quelli rilevati a seg u ito  dell'e lim inaz ione  di un 'a ttiv ita /p ass iv ita  finanziaria o di 

investim enti im m obiliari);

d) gli utili da valu taz ione , (co m p ren d en ti le variazioni positive  derivan ti dal rip ristino  di valore (reversai o f  

im pa irm en t) e dalla va lu taz io n e  successiva alla rilevazione iniziale deg li investim en ti im m obiliari va lu ta ti al fair 

value e delle  attiv ità  e passiv ità finanziarie).
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Altri ricavi (IAS 18, IFRS 4, IAS 21, IFRS 5, IAS 36)
Tale m acrovoce  co m p ren d e :

a) i ricavi derivan ti dalla p re s ta z io n e  di servizi diversi da quelli di n a tu ra  assicu rativa e  dall'u tilizzo, da p a r te  di terzi, 

di a ttiv ità  m ateriali e  im m ateriali e di a ltre  attiv ità  de ll'im presa , c o m e  s tab ilito  da llo  IAS 18;

b) gli altri p roven ti tecnici ne tti connessi a co n tra tti di assicuraz ione;

c) le d iffe renze di cam b io  da im p u ta re  a C onto  ec o n o m ico  di cui allo IAS 21;

d) gli utili realizzati su attivi m ateriali e  im m ateriali;

e) le rip rese di valo re relative agli attivi m ateriali e  im m ateriali;

f) le p lu svalenze  relative ad  a ttiv ità  n o n  co rren ti e  g ru p p i in d ism iss ione  p o sse d u ti p e r la vend ita , diversi dalle 

attiv ità  o p e ra tiv e  cessa te .

Oneri netti relativi ai sinistri (IFRS 4)
La m acrovoce  co m p ren d e , al lo rdo  delle  sp ese  di liqu idaz ione  ed  al n e t to  d elle  cession i in riassicu razione , gli im porti 

p ag a ti al n e t to  dei recuperi, le variazioni delle  riserve sinistri, de lle  riserve p e r recuperi, della riserva per so m m e  da 

pagare , de lle  riserve m a tem atic h e , de lle  a ltre  riserve te cn ich e  relative a co n tra tti di a ss icu raz ione  e a stru m en ti

finanziari discip linati dall'IFRS 4. Nella voce sono  incluse an c h e  le s c e se  d ire tte  e  in d ire tte  di liqu idazione.

Oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (IAS 27, IAS 28 e IAS 31 )
La voce inc lude  la q u o ta  del risu lta to  n ega tivo  d 'eserciz io  relativo  alle socie tà  con tab ilizza te  se c o n d o  il m e to d o  dei 

p a trim o n io  netto .

Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari (IAS 39)
In ta le  m acrovoce  sono  con tab ilizza ti gli oneri derivan ti da investim en ti im m obiliari e da s tru m e n ti finanziari non 

valu tati a fair value  a C onto  econom ico . Nello specifico la m acrovoce  co m p ren d e :

a) gli in teressi passivi (rilevati su s tru m e n ti finanziari u tilizzando  il criterio  d e ll'in te re sse  effettivo);

b) gli altri oneri ivi r ie n tran o  a tito lo  esem plificativo  i costi derivan ti dagli investim en ti im m obiliari quali le spese  

condom in ia li e le s p e se  di m a n u te n z io n e  e  r ipa raz ione  non  p o r ta te  ad  in c re m e n to  del valore de ll'investim en to);

c) le p e rd ite  realizzate (com e q u e lle  rilevate a seg u ito  dell'e lim inaz ione  di u n 'a ttiv ità /pass iv ità  finanziaria o di 

investim en ti im m obiliari);

d) le p e rd ite  d a  v a lu taz ione  (da riduzioni di valore su sseg u e n ti a te s t  d 'im pa irm en t e  da v a lu taz io n e  successiva alla 

rilevazione iniziale degli investim en ti im m obiliari valu tati al fair value  e  delle  a ttiv ita /p assiv ita  finanziarie).

Spese di gestione (IFRS 4)
In ta le  m acrovoce  so n o  con tab ilizza te :

a) le provvig ioni e  le altre  sp ese  di acqu isiz ione  relative a co n tra tti classificati co m e assicurativ i o finanziari ai sensi 

dell'IFRS 4; tali oneri so n o  esp o sti al n e tto  delle  cessioni in riassicurazione;

b) le spese  di ges tione  degli investim enti, com prenden ti le spese  generali e  per il p ersonale  relative alla ges tione  degli

strum enti finanziari, degli investim enti immobiliari e  delle partecipazioni, non ch e  i costi di custodia e am m inistrazione;
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c) le altre  sp ese  di am m in istraz ione , c o m p re n d e n ti le sp e se  g ene ra li e  p e r il p e rso n a le  n o n  a llocate  agli oneri 

relativi ai sinistri, alle sp ese  di acqu is iz ione  dei co n tra tti assicurativi ed  alle sp e se  di g e s tio n e  degli investim enti.

Altri costi (IAS 18, IAS 19, IFRS 4, IAS 21, IAS 36, IFRS 5)
La m acrovoce  co m p ren d e :

a) i costi relativi a ll'acqu isto  di ben i e di servizi diversi da quelli di na tu ra  finanziaria e  all'utilizzo di a ttiv ità  m ateriali 

e im m ateriali e  di a ltre  a ttiv ità  di p ro p rie tà  di terzi, co m e s tab ilito  dallo  IAS 18:

b) gli altri oneri tecn ic i ne tti conness i a co n tra tti di assicu razione;

c) gli ac can to n a m en ti agg iun tiv i e ffe ttu a ti nell'esercizio;

d) le d ifferenze di cam b io  da  im p u ta re  a C on to  eco n o m ico  di cui allo IAS 21;

e) le p e rd ite  realizzate, le riduzioni durevoli di valore e  gli a m m o rta m e n ti relativi sia agli attivi m ateriali non  

altrim en ti allocati ad  altre  voci di c o s to  che  a quelli im m ateriali;

f) le m inusva lenze  relative ad  attiv ità  non  co rren ti e  g ru p p i in d ism iss ione  p o sse d u ti p e r la v en d ita  diversi dalle  

attiv ità  o p e ra tiv e  ce ssa te .

Imposte correnti (IAS 12)
La voce co m p re n d e  le im p o ste  sul red d ito  ca lco la te  sec o n d o  la n o rm a tiva  nazionale , a t te s o  ch e  le C om pagn ie

incluse nel c o n so lid am e n to  h a n n o  se d e  fiscale ih Italia, e  so n o  im p u ta te  a C on to  econom ico .

Imposte differite (IAS 12)
La voce si riferisce ad  im p o ste  sul red d ito  d o v u te  negli esercizi futuri e relative a d iffe renze  te m p o ra n e e  im ponibili. 

Le im p o ste  differite sono  im p u ta te  a C onto  eco n o m ico  ad  eccez ione  di qu e lle  relative ad utili o p e rd ite  rilevate 

d ire tta m e n te  a p a trim on io , per le quali le im p o ste  se g u o n o  lo s te sso  tra tta m e n to . La d e te rm in a z io n e  delle  im p o ste  

differite ed  an tic ip a te  v iene  e ffe ttu a ta  sulla b ase  delle  a l iq u o te  fiscali in v igore in ciascun esercizio  in cui d e t te  

im p o ste  si ren d e ra n n o  esigibili.

Poste in divisa estera
La rilevazione iniziale delle  operaz ion i in valu ta e s te ra  v ien e  e ffe ttu a ta  nella m o n e ta  di con to , ap p lican d o  all'im porto  

in divisa es te ra  il ta sso  di cam b io  in v igore  alla d a ta  de ll'operazione .

Le poste  di bilancio in divisa estera vengono  valorizzate com e seg u e  ad ogni chiusura di bilancio o di situazione infrannuale:

a) le p o s te  m o n e ta rie  sono  co n v e rtite  al ta sso  di ca m b io  alla d a ta  di ch iusura ;

b) le p o s te  non  m o n e ta r ie  v a lu ta te  al co s to  sto rico  so n o  co n v e rtite  al ta sso  di ca m b io  in esse re  alla d a ta  

de ll'operazione;

a) le p oste  non m one tarie  valu tate  al fair value sono convertite  utilizzando i tassi di cam bio  in essere alla da ta  di chiusura. 

Le differenze di cam b io  che  deriv an o  dal reg o la m e n to  di e lem en ti m o n e ta ri o dalla co n v e rs io n e  di e lem en ti 

m o n e ta ri a tassi diversi da quelli di co n v e rs io n e  iniziali, so n o  rilevate nel C on to  eco n o m ico  del p e rio d o  in cui 

so rgono . Q u an d o  un utile o  una  perd ita  relativi ad  un  e le m e n to  non  m o n e ta rio  sono  rilevati a p a trim o n io  ne tto , la 

d ifferenza cam b io  relativa a ta le  e le m e n to  è rilevata anch 'essa  a patrim on io .
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Gestione dei rischi
SACE valu ta  reg o la rm en te  la p ropria  esp o s iz io n e  al rischio di variaz ione  dei tassi di c a m b io  e  dei tassi di in te resse  e 

di c red ito  g e s te n d o  tali rischi a ttrav erso  l'utilizzo di te c n ic h e  di asse t liability m a n a g em en t,  se c o n d o  q u a n to  stab ilito  

nelle p ro p rie  po litiche  di g e s tio n e  dei rischi.

SACE utilizza s tru m e n ti finanziari con finalità di c o p e rtu ra  p rin c ip a lm en te  per la g e s tio n e  del:

• rischio di cam b io  su s tru m e n ti finanziari d en o m in a ti in valu ta  este ra ;

• rischio di in te resse  su crediti e  deb iti a ta sso  fisso;

• rischio di credito .

Gli s tru m e n ti utilizzati a ta le  sco p o  so n o  p rin c ip a lm en te  forw ard contracts. Le c o n tro p a rti di tali co n tra tti sono  

prim arie  istituzioni finanziarie in ternazionali con  e lev a to  rating. Le inform azioni sul fair value degli s tru m e n ti 

finanziari derivati in essere  alla d a ta  di b ilancio  so n o  rip o rta te  in A llegato.

Nuovi principi contabili
A partire dal 1: genna io  2012 e applicabile la modifica all'IFRS 7 -  "Strum enti finanziari: inform azioni integrative - 

Trasferimenti di attività finanziarie"adottata con R egolam ento  Europeo (UÈ) n. 1205/2011 em esso  il 23 novem bre  2011. 

Inoltre, in d a ta  5 g iu g n o  201 2 e s ta to  p u b b lica to  il R eg o lam en to  E uropeo  (UE! n. 4 75 /2012  ch e  a d o tta  m odifiche allo 

IAS 1 -  "P resen taz ione  del b ilancio  - E sposizione nel b ilancio  de lle  voci de lle  a ltre  co m p o n e n ti di C on to  eco n o m ico

com plessivo"app licab ili a p artire  dal 1r' luglio 2012.

Altri principi contabili e interpretazioni di prossima applicazione
Alla d a ta  di ap p ro v az io n e  del p re se n te  Bilancio, risu ltano  em an a ti dallo  IASB e  d a ll'U n ione E uropea i seg u en ti

principi contabili, in te rp re taz io n i ed  e m e n d a m e n ti applicabili a p artire  dal V’ g e n n a io  201 3:

• IAS 19 -"Benefici per i d ip e n d e n ti"m o d if ic a to  con  R eg o lam en to  E uropeo  SUE) n. 475 /2012;

• IAS 12 -"Im poste  sul R eddito  - Fiscalità differita: recu p e ro  delle  attiv ità  so tto s ta n ti"  m odifica to  con R ego lam en to  

E uropeo  (UE) n. 1255/2012;

• IFRS 1 - "Prima ad o z io n e  degli In te rnationa l Financial Reporting S tandard  - G rave ipe rin flaz ione  ed  elim inazione 

di d a te  fissate  per neo-u tilizzato ri" m odifica to  con  R eg o lam en to  E uropeo (UE! n. 1255/2012;

■ IFRS 1 -"P rim a ado z io n e  degli In te rna tiona l Financial Reporting S tandard  -  F inanziam enti Pubblici" m odifica to  

con  R eg o lam en to  E uropeo (UE) n. 183/2013;

• IFRS 13 - "V alutazione del fair value" a d o t ta to  con  R eg o lam e n to  E uropeo  (UE) n. 1255/2012;

• IFRIC 20-"C osti di s b a n c a m e n to  nella fase di p ro d u z io n e  di una  m iniera a cielo a p e r to " a d o tta ta  con R ego lam en to  

E uropeo (UE) n. 1255/2012;

• IFRS 7 -"S trum en ti finanziari: Inform azioni in teg ra tiv e  - C o m p e n sa z io n e  di a ttiv ità  e passiv ità f in an z ia rie"ad o tta to  

con  R eg o lam en to  E uropeo  (UE) n. 1256/2012.
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I seg u en ti principi contabili, in te rp re taz ion i ed  e m e n d a m e n ti so n o  invece applicabili a p a rtire  dal r  g en n a io  2014:

• IAS 2 7 -"B ilancio s e p a ra to " a d o tta to  con R eg o lam en to  E uropeo  (UE) n. 1254/2012;

• IAS 2 8 -"P artecipazion i in socie tà  co lleg a te  e jo in t venture" a d o tta to  con  R eg o lam e n to  E uropeo  (UE) n, 1254/2012;

• IFRS 10 - "Bilancio c o n so lid a to "a d o tta to  con R eg o lam en to  E uropeo  ¡UE) n. 1254/2012;

• IFRS 11 - “Accordi a con tro llo  c o n g iu n to " a d o tta to  con  R eg o lam en to  E uropeo  (UE) n. 1254/201 2;

• IFRS 12 - “Inform ativa sulle pa rtec ipaz ion i in altre  e n t ità " a d o tta to  con  R eg o lam e n to  E uropeo  (UE) n. 1254/2012;

• IAS 3 2 -"S tru m en ti finanziari: Esposizione in b ilancio  - C o m p e n sa z io n e  di attiv ità  e passiv ità fin a n z ia rie "ad o tta to  

con  R eg o lam e n to  E uropeo  (UE) n. 1256/2012.

Gli even tuali riflessi ch e  tali principi contabili, e m e n d a m e n ti e  in te rp re taz io n i p o tra n n o  avere  sull'inform ativa

finanziaria della Società sono  in corso di a p p ro fo n d im e n to  e va lu taz ione .

Infine, alla d a ta  di ap p ro v az io n e  del p re se n te  Bilancio, risu ltano  em an a ti dallo  IASB, m a non  anco ra  o m o logati

dall'UE, taluni principi contabili, in te rp re taz ion i ed  e m e n d a m e n ti, alcuni an co ra  in fase di co nsu ltaz ione , tra  i quali

si segnalano :

• IFRS 9 - S trum en ti Finanziari, ne ll'am b ito  del p ro g e t to  di riv isitaz ione d e ll'a ttu a le  IAS 39;

• alcuni Exposure Draft, anch 'essi em essi ne ll'am b ito  del p ro g e t to  di riv isitaz ione d e ll'a ttu a le  IAS 39, in te m a  di 

C osto  A m m ortizzato  e  Im pairm ent, Fair Value O ption  p e r le Passività F inanziarie e  H edge A ccoun ting;

• Exposure D raft “M iglioram enti agli IFRS'', n e ll'am b ito  dei p ro g e tti annua li di m ig lio ra m en to  e rivisitazione 

g e n e ra le  dei principi con tab ili in ternazionali;

• Exposure Draft "G uida alla transizione" relativa a ll'in tro d u z io n e  deg li E m en d am en ti all'IFRS 10, IFRS 11 e  IFRS 12;

■ Exposure D ra ft"S ocie tà  di investim en to";

• Exposure D raft "M isurazione delle  passiv ità non  finanziarie '' n e ll'am b ito  del p ro g e t to  di riv isitazione d e ll'a ttu a le  

IAS 37 in te m a  di rilevazione e m isu razione  deg li a c can to n a m e n ti, passiv ità  e attiv ità  potenziali;

• Exposure D ra ft”Ricavi da co n tra tti con  C lien ti"n e ll 'am b ito  del p ro g e t to  di riv isitaz ione deg li a ttua li IAS 11 e  IAS 

18, in te m a  di rilevazione dei ricavi;

■ Exposure D raft “C on tra tti assicurativi" n e ll'am b ito  del p ro g e t to  di riv isitazione d e ll'a ttu a le  IFRS 4, in te m a  di 

con tab ilizzazione  dei co n tra tti assicurativi;

• Exposure D raft “Leasing" n e ll'am b ito  del p ro g e t to  di riv isitaz ione d e ll 'a ttu a le  IAS 17, in te m a  di con tab ilizzazione  

del leasing;

• In te rp re taz io n e  sulla “Rilevazione della passiv ità pe r l 'im posta  che un 'im presa  d ev e  p a g a re  a una  au to rità  

p u bb lica  p e r a c ced e re  a un d e te rm in a to  m ercato";

• In te rp re taz io n e  sul "T ra ttam en to  co n tab ile  relativo alle p u t op tions  em e sse  dalla co n tro lla n te  in favore degli 

azionisti di m inoranza";

• Exposure D ra ft"IAS 28 - M eto d o  del P atrim onio  N etto : q u o te  di p a trim o n io  n e t to  di a ltre  società";
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• Exposure D ra ft“IAS 16 - Im m obili, im pianti e  m acch inari" e "IAS 38 - A ttività Im m ateriali - C hiarim enti sui m e tod i 

consen titi p e r gli A m m o rtam en ti e  le Svalutazioni";

• Exposure D raft “IFRS 10 - Bilancio C onso lida to" e  "IAS 28 -  P artec ipaz ion i in so c ie tà  co lleg a te  e jo in t v en tu re : 

ven d ita  o con fe rim en to  di ben i tra un investito re  e  la sua p a r te c ip a ta  o jo in t ven ture”;

■ Exposure D ra ft" IFRS 11 - A ccordi di co m p artec ip az io n e : A cquisiz ione di una p a r te c ip a z io n e  in una  o p e raz io n e  

congiunta";

• Exposure D raft'IAS 36 - Inform ativa sul valore recu p e rab ile  di A ttività non  finanziarie".

Gli even tuali riflessi che  i principi con tab ili, gli e m e n d a m e n ti e le in te rp re taz io n i di p ro ssim a app licaz ione  p o tra n n o

avere su ll'in form ativa finanziaria della S ocie tà  sono  in co rso  di a p p ro fo n d im e n to  e  valu taz ione .

Settori di attività
Il g ru p p o  SACE ha defin ito  co m e a ree  di seg m e n ta z io n e  delle  p rop rie  attività:

• assicurazioni ram i dann i,

• a l t r e  g e s t i o n i .

in a d e m p im e n to  a q u a n to  s tab ilito  dal R eg o lam en to  ISVAP n. 7/2007.
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INFORMAZIONI S U L L O  STATO PATRIMONIALE 
CO N SO LID A TO
(dati espressi in euro m igliaia)

I . ATTIVITÀ IMMATERIALI ( V O C E  I )

La m acrovoce  c o m p re n d e  le attiv ità  defin ite  e d isc ip lina te  dallo  IAS 38 n o n c h é  l'av v iam en to  derivan te  

dall’acqu is iz ione  della socie tà  SACE S urety  in co rp o ra ta  p e r  fu s ione  in SACE BT e l’av v iam en to  d eriv an te  dalla 

c o s titu z io n e  di SACE SRV S.r.l..

Tabella 1
Attività im m ateriali
(importi in euro migliaia)

valore n etto  
al 31 .12 .2012

valore n etto  
al 31.12.2011

Avviamento 7.655
Altre attività mmateriali 6.945 8.121
Totale 14.600 15.776

La voce  A ttività Im m ateriali c o m p re n d e  eu ro  7.655 mila per l’av v iam en to  ch e  include:

• e u ro  7.563 mila relativo  al res id u o  deH’av v ia m e n to  iscritto  all’a t to  d e l l’acq u is iz io n e  della  p a r te c ip a z io n e  in 

SACE Surety.

• eu ro  92 mila relativi aH’avv iam en to  di SACE SRV ¡p re c e d e n te m e n te  SACE Servizi; co stitu ita  nel s eco n d o  sem e stre  

del 2007.

La voce "Altre a ttiv ità  im m ateriali" inc lude  p e r  la m ag g io r p a r te  i costi p e r il s is tem a in fo rm ativo  az iendale . I period i 

di a m m o rta m e n to  utilizzati r ispecch iano  la vita utile dei costi capitalizzati. U lteriori d e ttag li sulla v a lu taz io n e  delle  

A ttività Im m ateriali so n o  forniti nell’a lleg a to  "D ettaglio degli attivi m ateriali e  im materiali".

2 .  ATTIVITÀ MATERIALI ( V O C E  2 )
Di seg u ito  si r ip o rtan o  le variazioni dei valori orig inari e  dei relativi fondi nell'esercizio:

labello 2 !importi in euro miglioia)_________________________________________________________________________ la p o r to ______
Immobili
Esistenze iniziali 67.148
Acquisizioni 193
Decrementi
Ammortamenti 752
Valore finale 66.589

La voce Im m obili co m p re n d e  le attiv ità  defin ite  e d isc ip lina te  dallo  IAS 1 ó.

Non vi s o n o  restrizioni sulla ti to la rità  e p ro p rie tà  di im m obili, im pian ti e m acch inari, né vi so n o  e lem en ti im pegnati 

a g aranz ia  di passività. Ulteriori d e ttag li sulla v a lu taz io n e  degli Im m obili so n o  forniti neH 'allegato  "D ettaglio  degli 

attivi m ateriali e  im materiali".
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fobeiia 3 (importi in euro migliaia)_________________________________________________________________________ Im p o rto
Altre attività 
Esistenze inizia 
Aumenti per a<
Decrementi 
Ammorta ment 
Valore finale

Il dettaglio degli attivi materiali ed immateriali è riportato nell A lle g a to  1.

3 .  RISERVE TE C N IC H E  A CARICO  DEI RIASSICURATORI (V O C E  3 )

La macrovoce di im porto complessivo pari a euro 106.305 mila (euro 104.042 mila al 31 dicem bre 2011) com prende 

gli impegni dei riassicuratori che discendono da contratti di riassicurazione disciplinati dall'IFRS 4. Ulteriori dettagli 

sulle riserve tecniche a carico dei riassicuratori sono fornite nell'allegato “Dettaglio delle Riserve tecniche a carico 

dei riassicuratori".

■4. INVESTIMENTI (VO CE A)
La voce è cosi com posta:

31 d icem bre 2012 31 dicem bre 2011
Investim enti
4.1 Investiment mmobiliari 20.949 21.141
4 2 Partecipazioni in controllate, collegate ejoint venture 7.500 7 /444

4.3 investimenti posseduti sino alla scadenza 1.646.739 1.763.988
4.4 Finanziamenti e crediti 1.783.023 1.325.822
4.6 Attività hnan/iarip ri foirvalue '¡levato a conto economico 4.007.942 4.548.932
Totale 7.466.153 7.667.327

A  I INVESTIMENTI IMMOBILIARI

La voce “Investimenti Immobiliari” (Voce 4.1) com prende le attività definite e disciplinate dallo IAS 40. In particolare 

si riferisce agli immobili concessi in locazione a terzi dalla controllata SACE BT. Il valore di m ercato di ciascun cespite, 

com plessivam ente, risulta superiore rispetto a quello iscritto nel bilancio consolidato. Le valutazioni peritali sono 

in linea con le previsioni di cui al Titolo III del regolam ento ISVAP n. 22. Ulteriori dettagli sono forniti neH'allegato 

''Dettaglio degli attivi materiali e immateriali".

4 . 2  PARTECIPAZIONI IN CONTROLLATE, COLLEGATE E JOINT VENTURE

La voce accoglie la partecipazione nell'azionariato di ATI (African Trade Insurance Agency) con una quota di n.100 

azioni per un controvalore di usd 9,7 milioni.

N o t a  il l u s t r a t i v a  a l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o
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4 . 3  INVESTIMENTI P O S S E D U T I  S INO  ALLA S C AD EN ZA

La voce'Investimenti posseduti sino alla scadenza"(Voce 4.3) comprende le attività finanziarie possedute sino alla scadenza 

come definite dallo IAS 39.9 disciplinate dallo IAS 39. Si riportano di seguito le movimentazioni della voce in oggetto:

Investim enti possedu ti fino a scadenza
Esistenze iniziali 
incrementi nell'esercizio:
Decrementi neH'eserdzio:
Totale_______________________________

I decrem enti dell’esercizio sono relativi ai rimborsi intercorsi nell'esercizio.

4  . 4  FIN A N ZIA M E N TI E C R E D IT I

La voce "Finanziamenti e Crediti" (Voce 4.4) com prende i finanziamenti (IAS 39.9) disciplinati dallo IAS 39 con 

esclusione dei crediti commerciali di cui allo IAS 32 AG4 (a). La voce com prende anche i depositi non a  vista presso le 

banche e i depositi delle im prese riassicuratrici presso le im prese cedenti. Include altresi l’im porto di euro 1.130.766 

mila per crediti verso debitori derivanti da contratti di factoring sottoscritti entro la chiusura dell’esercizio. Tutte le 

partite  iscritte in questa  categoria di strum enti finanziari sono valutate al costo ammortizzato.

4  6  ATTIVITÀ FINANZIARIE A FAIR VALUE RILEVATE A CONTO ECONOM ICO  

La voce "Attività finanziarie a fair value rilevate a conto econom ico" (Voce 4.6) com prende le attività finanziarie 

disciplinate dallo IAS 39. Include gii investimenti della liquidità in titoli obbligazionari, azionari e  parti di OICR. La voce 

include gli strumenti finanziari detenuti con finalità di trading. Ulteriori dettagli delle voci "Investimenti posseduti 

sino alla scadenza” "Finanziamenti e Crediti" e "Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico" sono forniti 

nell’Allegato "Dettaglio delle attività finanziarie" Le informazioni di cui all'IFRS7.27B(a) circa la classificazione secondo i 

livelli di gerarchia del fair value previsti dall'IFRS7.27 sono fornite nell'allegato 9 "Dettaglio delle attività e delle passività 

finanziarie per livello II livello 1 include gli strumenti finanziari quotati in mercati regolam entati, il livello 2 accoglie 

i titoli e  gli strumenti derivati non quotati la cui valutazione viene determ inata m ediante l’osservazione di variabili 

disponibili sul mercato, il livello 3 i titoli e gli strumenti finanziari la cui valutazione è stata effettuata tramite tecniche 

di valutazione che si basano in m odo significativo su variabili non osservabili sul mercato.

5 .  C R E D IT I  D IV E R S I  ( V O C E  5 )

fabeHo 6 importi m euro migliaia)______ ______ __________________________________ 31 dicem bre 2011
Crediti diversi
5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione
5.3 Altri crediti 
Totale

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

N o t a  i l l u s t r a t i v a  a l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o

Im porto

1.763 988 
39.116 

156.365
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Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta

La voce si riferisce p rin c ip a lm en te  ai crediti da su rro g a  verso  Paesi per eu ro  777.456 mila.

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione

La vo ce  si riferisce ai saldi d eb ito ri e  cred ito ri di co n to  co rren te  p e r  prem i, sinistri, provvig ioni, d ep o s iti e relativi 

in teressi nei confron ti de lle  C o m p ag n ie  con  le quali so n o  in tra tten u ti rap p o rti di riassicurazione .

Altri Crediti

Di seg u ito  si ripo rta  il d e ttag lio  della voce Altri crediti.

31 dicem bre 2012 H  -» «-«»*■

Altri Crediti
Crediti verso l'Erario .. 7 189
Crediti per fatture da emettere 131
Premi su opzioni 1
Credit! diversi 35 960
Totale 42.846

6 .  ALTRI E L E M E N T I  D E L L ’ATTIVO ( V O C E  6 )

31 d icem bre 2012 31 dicem bre 2011
Altri elem enti dell'Attivo
6.1 Attività non correnti o di jn  gruppo in dismissione possedute per la vendita
fi 2 Costi Oi acquisizione Uiflerili
6.3 Attività fiscali difterite 164.329 113.281
6.4 Attivila listali conerai 78.678 92.739
6.5 Altre attività 43.986
Totale 265.474 250.006

Le "Attività fiscali co rren ti" co m p re n d o n o  le posizioni c red ito rie  v a n ta te  da lle  socie tà  inc luse nel co n so lid am e n to  

nei confronti dell'Erario. La voce "Attività fiscali d ifferite 'ra p p re s e n ta  le im p o ste  a n tic ip a te  p ro ven ien ti dai bilanci 

ord inari delle  socie tà  incluse nell'area di co n so lid am e n to , n o n c h e  dalla fiscalità relativa agli ag g iu s ta m e n ti IAS del 

bilancio conso lida to , cosi co m e previsto  e d isc ip lina to  dallo  IAS 12. Per un 'analisi più d e tta g lia ta  de lle  attiv ità  e 

passiv ità fiscali differite si r im anda al cap ito lo  "Conto eco n o m ico  -  Imposte",
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7 .  D IS P O N IB IL IT À  L IQ U ID E  (V O C E  7 )

31 d icem bre 2012 31 dicem bre 2011
D isponibilità Liquide e mezzi equivalenti
Banche e conti correnti postali non vincolati 502.861 78.290
Cassa 10 9
Totale 502.871 78.299

La m acrovoce com prende le attività finanziarie definite dallo IAS 7 6.

8 .  PA TR IM O N IO  NETTO

Il Patrimonio netto  complessivo al 31 dicem bre 2012 am m onta ad euro 6.210.100 mila ed è cosi com posto:

31 dicem bre 2012 31 d icem bre 2011
Patrim onio Netto
di pertinenza del g ruppo 6.210.100 6.202.168
Capitale sociale 4.340054 4.340.054
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 1.702.113 1.722.594
Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza dei gruppo 167.933 139520
di pertinenza di terzi
Utile (perdita) deil'esercVio di pertinenza di terzi

Il Capitale sociale è com posto  da num ero 1 milione di azioni ordinarie, e risulta in teram ente versato. La voce "Riserve 

di utili e altre Riserve Patrimoniali"include gli utili e  le perdite derivanti dalla prima applicazione dei principi contabili 

internazionali (IFRS 1), nonché le riserve di perequazione di cui all'IFRS 4.14 (a) e le Riserve previste dal codice civile 

e dalle leggi speciali prima dell'adozione dei principi contabili internazionali (Riserve derivanti da deroghe  ai criteri 

di valutazione, nonché Riserve derivanti dal risultato della gestione in cambi).

9 .  A C C A N TO N A M EN TI

La voce com prende le passività definite e disciplinate dallo IAS 37. Di seguito si riporta la com posizione degli 

accantonam enti relativi a obbligazioni legali o  implicite a cui SACE è esposta nellésercizio della propria attività:

31 d icem bre 2012 31 d icem bre 2011
Accantonam enti
Accantonamenti per quote Assicurati 28.263 31.330
Accantonamento contenzioso passivo 3.230 5.216
Fondo liquidazione agenti 1.012 624
Altri accantonamenti 12.141 9.355
Totale 43.757 46.525

N o t a  i l l u s t r a t i v a  a l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o
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Viene inoltre presentata  la m ovim entazione degli accantonam enti a fondi relativi all’esercizio 2012:

labello 12 (importi in euro migliaia)________________________________________________________________________ Im porlo

46.525
8419

11.187
43.757

I O .  R I S E R V E  T E C N I C H E

Le riserve tecniche com prendono gli impegni che d iscendono da contratti di assicurazione al lordo delle cessioni in 

riassicurazione. Di seguito si riporta il dettaglio  della voce.

31 dicembre 2012 31 d icem bre 2011
Riserve Tecniche
Riserva premi rami danni 1.831.336 1.922.678
Riserva sinistri 'ami danni 418.307
Altre riserve 1.018 1.132
Totale 2.589.707 2.342.117

Ulteriori dettagli sono forniti nell'Allegato "Dettaglio delle riserve tecniche".

I I . PA S S IV IT À  FIN A N ZIA R IE

La macrovoce com prende la passività finanziarie disciplinate dallo IAS 39 diverse dai debiti commerciali, ed è cosi 

com posta:

31 dicembre 2012 31 d icem bre 2011
Passività finanziarie

•i i »;•>.,f,Mr !• i foirvoiue' eva:oa conto ec r  :o 6.668 66.485
1.2 Altre Passività finanziarie 126.560 104.154
Totale 133.228 170.639

La voce Passività finanziarie a fa irva lue  rilevato a co n to  eco n o m ico  inc lude  la v a lu taz io n e  degli s tru m e n ti finanziari 

in porta fog lio . Gli s tru m en ti finanziari p e rse g u o n o  finalità di c o p e rtu ra  o di g e s tio n e  efficiente: p e r essi non  ci si 

è avvalsi della m oda lità  di con tab ilizzazione  p rev ista  da ll 'hedge accounting . Il fa irva lu e  degli s tru m en ti finanziari 

derivati è d e te rm in a to  c o n s id e ran d o  i p a ram etri di m erca to  alla d a ta  di bilancio. La voce Altre passiv ità finanziarie 

accoglie i f inanziam en ti concessi da en ti bancari e finanziari a SACE Fct S.p.A. Le altre  passiv ità  finanziarie inc lu d o n o  

p rin c ip a lm en te  i d eb iti verso  ce d en ti per co n tra tti di factoring. U lteriori d e ttag li della voce so n o  forniti n e ll'a llegato  

"D ettaglio  delle  passiv ità finanziarie"

Descrizione
Valore iniziale
Accantonamenti dell'esercizio 
Utilizzi dell'esercizio 
Valore finale
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I 2 .  D EB IT I

Tabella 15 (imponi in euro migliaia) 31 dicem bre 2012 31 d icem bre 2011
Oebiti
5.1 D ebiti d erivan ti d a  o p eraz io n i di a ss icu raz io n e  d ire n a 50.141 52.826
5.2 D ebiti d erivan ti d a  o p e ra z io n i di riass icu raz ione 12.627 15.908
5.3 Altri deb iti 47.499 114.041
Totale 110.267 182.775

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

I debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta includono principalm ente debiti per quo te  di spettanza 

verso assicurati dovu te  per le quo te  di scoperto  sulle som m e recuperate pari ad euro 41.768 mila, altri debiti per 

rimborsi premi, depositi prem io e spese di istruttoria per euro 2.092 mila.

La voce Altri debiti include le seguenti voci:

31 d icem bre 2012 31 d icem bre 2011
Altri debiti
Oebiti verso fornitori 9.382 12.384
Franamento «ii fine rapporto 7.144 6.184
Debiti diversi 30.973 95.473

Totale 47.499 114.041

La voce Debiti diversi com prende costi di com petenza relativi al personale d ipenden te  (euro 7.715 mila), gli incassi 

pervenuti da debitori relativi alle attività di factoring e in attesa di lavorazione (euro 20.137 mila).

I 3 .  ALTRI E L E M E N T I D E L  P A S SIV O

La macrovoce si com pone com e segue:

Tabella J 7 (importi in euro migliaia) 31 dicem bre 2012 31 dicem bre 2011
Altri elem enti del passivo
6 J  °assiv ita  di u n  g r u p p o  in d ism iss io n e  p o s s e d u to  p e r  la v e n d ita

o ./ P assiv iti fiscali d ig e rite 139 368
6.3 Passività fiscali <O lienti 205.206 83.484
6.4 Altre Passività 15.168 11.580
Totale 310.226 234.432

N o t a  i l l u s t r a t i v a  a l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o
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INFORMAZIONI S U L  C O N T O  E C O N O M IC O  C O N SO LID A TO

I A.  P R E M I NETTI
La m acrovoce  c o m p re n d e  i prem i di c o m p e te n z a  relativi a co n tra tti di a ss icu raz ione  di cui all'IFRS 4.2, al n e tto  

d elle  cessioni in riassicurazione . I p rem i lordi con tab ilizza ti a m m o n ta n o  ad  eu ro  380.124 mila; nella re laz ione  sulla

g es tio n e  sono  s ta te  fo rn ite  le indicazioni sulla racco lta  p rem i per ram o  e ffe ttu a ta  nel co rso  dell'eserciz io  2012. 

Ulteriori d e ttag li so n o  forniti nell'A llegato "D ettag lio  delle  voci te cn ich e  assicurative".

I 5 .  P R O V E N TI ED O N E R I DERIVANTI DA STR U M E N TI FINANZIARI A FAIR VALUE  

RILEVATO A C O N TO  E C O N O M IC O
La m acrovoce  inc lude  gli utili e le p e rd ite  realizzati e  le variazioni positive e n eg a tiv e  di valore delle  attiv ità  e  passiv ità 

finanziarie a fair value  rilevati a co n to  econom ico . In pa rtico la re  la voce accog lie  la va lu taz io n e  degli s tru m en ti

finanziari in cam bi ¡si veda  an c h e  la voce Altri Ricavi p e r la c o m p o n e n te  relativa a l l 'a d e g u a m e n to  cam bi dei crediti 

in portafoglio). Ulteriori d e ttag li sono  forniti nell'A llegato "Proventi e oneri finanziari e da investim enti".

I 6 .  P R O V E N T I DER IVANTI DA ALTRI S T R U M E N T I F IN A N ZIA R I E  IN V E S T IM E N TI 

IM M O B IL IA R I
La voce c o m p re n d e  i p roven ti derivanti da investim en ti im m obiliari e da s tru m e n ti finanziari n o n  valu ta ti a fairvalue  

a co n to  econom ico . In partico lare , essa si c o m p o n e  co m e segue:

Interessi a ttivi

La voce inc lude  gli in teressi attivi rilevati u tilizzando  il criterio  de ll'in te re sse  effettivo  ¡IAS 13.30 (a).

Altri proventi

La voce c o m p re n d e  i ricavi ch e  de rivano  dall'u tilizzo, da p a r te  di terzi, degli im m obili d e s tin a ti a ll'investim en to .

I 7 .  ALTRI RICAVI

La m acrovoce com prende  i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi diversi da quelli di natura finanziaria e  le differenze 

cam bio  da im putare a con to  econom ico  di cui allo IAS 21 per euro  426.826 mila (euro 444.138 mila al 31 d icem bre 2011).

I 8 .  O N E R I NETTI RELATIVI Al S IN IS TR I

La m acrovoce c o m p ren d e  (al lo rdo  delle spese  di liquidazione e  delle cessioni in riassicurazione) gli im porti paga ti per 

eu ro  264.906 mila. Nella Relazione sulla g es tio n e  sono  s ta te  forn ite  le indicazioni relative a ll'an d am e n to  dei sinistri per 

ram o dell'esercizio 2012. Ulteriori d e ttag li sono  forniti nell'A llegato "D ettaglio  delle voci te cn ich e  assicurative".

I 9 .  O N E R I DER IVANTI DA ALTRI S T R U M E N T I F IN A N ZIA R I E IN V E S T IM E N TI 

IM M O B IL IA R I

La m acrovoce  c o m p re n d e  gli oneri derivan ti da investim en ti im m obiliari e da s tru m e n ti finanziari non  valu tati a fair 

value a co n to  econom ico . In pa rtico la re  si c o m p o n e  co m e  seg u e :

Interessi passivi

La voce com prende gli interessi passivi rilevati utilizzando H criterio dell'interesse effettivo Telativi ai finanziam enti in essere).
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Altri oneri

La voce c o m p ren d e , tra  l'altro, i costi relativi agli investim en ti im m obiliari e, in partico lare , le sp e se  condom in ia li e  le 

sp ese  di m a n u te n z io n e  e  r ipa raz ione  non  p o r ta te  ad  in c rem en to  del valore deg li investim en ti im m obiliari.

2 0 .  S P E S E  DI G E S T I O N E

Provvigioni e altre spese di acquisizione

La voce c o m p re n d e  i costi di acqu isizione, al n e tto  delle  cession i in riassicurazione , relativi a c o n tra tti di assicuraz ione. 

Spese d i gestione degli investim enti

La voce c o m p re n d e  le sp ese  genera li e p e r il p e rso n a le  relative alla g e s tio n e  degli s tru m e n ti finanziari, degli 

investim en ti im m obiliari e  de lle  partec ip az io n i. .

Altre spese di am m in istrazione

La voce c o m p re n d e  le sp ese  g enera li e  p e r il p e rso n a le  non  a llocate  agli oneri relativi ai sinistri, alle sp ese  di 

acqu isiz ione  dei co n tra tti assicurativ i e alle sp ese  di g e s tio n e  deg li investim enti.

2  I . ALTRI C O S T I

La m acrovoce  co m p ren d e :

• i costi relativi alla p res ta z io n e  di servizi diversi da quelli di na tu ra  finanziaria:

• gli altri oneri tecnici ne tti connessi a co n tra tti di assicu raz ione  'e u ro  2.098 mila):

• le svalu tazioni e gli a c ca n to n a m e n ti agg iun tiv i e ffe ttua ti nell'esercizio ieu ro  8.629 mila);

• le d ifferenze di cam b io  da im p u ta re  a co n to  eco n o m ico  di cui allo IAS 21 eu ro  166.289 mila);

• le p e rd ite  realizzate , gli am m o rta m e n ti relativi sia agli attivi m ateriali, non  altrim en ti allocati ad  altre  voci di 

costo , che  a quelli im m ateriali (euro  2.191 mila).

2 2 .  I M P O S T E

Le im poste iscritte a conto econom ico consolidato sono le seguenti:

Tabella 18 {importi in euro migliaia) 2012 2011
Im poste sul reddito
Transitate a conto econom ico

imposte correnti
Oneri (proventi) per imposie correnti 203.191 79.926
-iKTitHhe per imposte rodenti relative a esercizi piecedenti -21

Imposte ditteiile

Oneri (pioventi) per emei sione e annullamento di diffeter /e  temporanee -100.565 -4 736
Oneii (proventi) per variazione aliquota fisi dii o inrrotlu/ione rii nuove imposte
Oneri (pioventi) rilevati derivanti da perdile listali
Oneri (proventi) rilevati oa svaluta/ioni •: ili valore di un'attività fìsr ile differita -3463
TOTALE IMPOSTE SUL REDDITO 102.60S 71.727

N o t a  i l l u s t r a t i v a  a l  b i l a n c i o  c o n s o l i d a t o
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La riconciliazione tra  l'onere  fiscale iscritto  nel b ilancio  c o n so lid a to  2012 e l 'o n ere  fiscale teo rico , d e te rm in a to  sulla 

b a se  de lle  a liq u o te  fiscali te o r ich e  v igen ti in Italia, è  il seg u e n te :

f a b e l l a  1 9

Riconciliazione tra  a liquo ta  fiscale m edia effettiva e  teo rica

Imponibili Im poste
Reddito pre im poste 270.538 74.398
Aliquota Teorica
Differenze permanenti 55.174 15.173
Differenze tempora-'f-e 99.528 27.370

IRAP 42.543
18.858

Totale 61.401
22,70%

C o m p lessiv am en te  le attiv ità  p e r  im p o ste  a n tic ip a te  al n e t to  delle  passiv ità  p e r im p o s te  d ifferite so n o  così 

analizzabili:

Com posizione a ttiv ità  e  passività fiscali differite

Passività N etto
Tabella 20 (importi :n euro miqhaiG; 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Im poste differite attive e passive
relative a:

Attività immateriali
Rivalutazione non realizzata 683 800 683 800
AtM àfinanziotie_______ 800 800 800 800

- Investimenti immobiliari
Riserve ai perequazione e catastrofali 22.381 42.982 -22.381 -42.982
Benefici di dipendenti______________ __ 10 206 -10 -206
Valutazione attività a CV 22.582 49.702 1 -22.582 -49.702
Altre voci 163.647 112.481 1 44.880 46.478 118.767 66.003
Valore delle imposte relative a perdite
fiscalmente! conosc u 'e
Totale imposte differite Lorde 164.330 113.281 89.852 139.368 74477 -26.087
Compensazione di imposte 0 0
Totale Imposte nette  (attività/passività) 164.330 113.281 89.852 139.368 74.477 -26.087



Camera dei Deputati -  2 7 2  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 264

ALTRE INFORMAZIONI

Operazioni infragruppo e  con parti correlate

Si segna la  che  n ell'am b ito  della  p rop ria  attiv ità  o p e ra tiv a  SACE S.p.A. e le co n tro lla te  h a n n o  p o s to  in essere  

operaz ion i che  non  h a n n o  m ai rivestito  c a ra tte ris tic h e  di atip ic ità  o di e s tra n e ità  alla co n d u z io n e  degli affari tipici 

delle  Società stesse . Le o peraz ion i in fra g ru p p o  reg o la te  a prezzi di m e rca to  sono  rea lizza te  a ttrav erso  rap p o rti di 

riassicurazione, p res taz ion i di servizi ricevuti sulla b a se  di specifici co n tra tti di o u tso u rc in g  (attività affidate dalla 

con tro lla ta  SACE BT SpA e dalla SACE Fct SpA alla c o n tro lla n te  SACE SpA p e r a ttiv ità  ch e  n o n  co s titu isco n o  il core 

business  az ien d a le  - servizi inform atici, com un icaz ione , g e s tio n e  del p e rso n a le  ed  internai auditing). Nel corso 

dell'esercizio è  s ta to  so tto sc ritto  un  co n tra tto  di p re s tito  su b o rd in a to  in favore della  con tro lla ta  SACE Fct SpA.

Sono in essere, inoltre, co n tra tti dì locazione  di locali nella se d e  della C on tro llan te  rego la ti a prezzi di m ercato , 

n o n ch é  co n tra tt i di locazione tra  le con tro lla te . Le s u d d e tte  p res taz ion i h a n n o  p e rm e sso  la razionalizzazione delle 

funzioni o p e ra tiv e  ed  un m igliore livello di servizi. Nel corso  dell'esercizio s o n o  s ta te  p o s te  in esse re  operaz ion i 

di assicu raz ione  con  soc ie tà  co n tro lla te  dalla C assa D epositi e  Prestiti, an ch 'esse  reg o la te  a tassi e cond izion i di 

m ercato .

Ammontare dei com pensi corrisposti ai Dirigenti con responsabilità strategica.

L 'am m ontare dei co m p en si di co m p e te n z a  nel 2012 è  pari ad  eu ro  1.166 mila.

Corrispettivi spettanti alla società di revisione legale

Ai sensi del D. Lgs n. 39 del 27 g e n n a io  2010, si rip o rtan o  i co rrispettiv i p e r l'esercizio 2012 per la rev isione dei conti 

conso lidati s p e tta n ti alla P ricew ate rh o u seC o o p ers  S.p.A.

Tabella 21 
Revisioni

'importi in euro migliaia) 20 1 2
Revisione contabile Capogruppo 64
Revisione contabile Controllate 168
Totale 232

Eventi successivi alla chiusura deM'esercizio.

Si rinvia a q u a n to  rip o rta to  nella R elazione sulla g e s tio n e .
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(R ego lam en to  ISVAP n. 7 /2007  e successive in teg razion i) 

Allegato 1. Dettagli degli Attivi Materiali e Immateriali

(importi in euro miglìoia) Al costo Al valore ride term inato  Totale valore di bilancio 
o al fa ir  va lu e

Investimenti immobiliari 20.949
Altri immobili 66.589 66.589
Altre attività materiali 3.172 3.172
Altre attività immateriali 6.945

Allegato 2. Dettaglio delle riserve tecniche a carico dei riassicuratori

importi in euro migliaio)
■ B Lavoro ind iretto Totale valore di bilancio
31/12/2012 31/12/2011 | 31/12/2012 31/12/2011 31/12/2011

Riserve danni 106.137 103.836 168 206 106.305 104.042
Riserva premi 41.170 41.964 77 166 41.247 42.130
Riserva sinistri 64.660 61.513 91 40 64.751 61.553
Altre riserve 307 359 - 307 359
Riserve vita • . . -

Riserva per somme da pagare
Riserve matematiche - -

Riserve tecniche allorché il rischio 
dell'investimento è sopportato dagli 
assicurati e riserve derivanti dalla gestione 
dei fondi pensione " I
Altre riserve - -
Totale riserve tecniche a carico dei 
riassicuratori 106.137 103.836 168 206 106.305 104.042
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Camera dei Deputati -  2 7 7  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Allegato 4. Dettaglio delle riserve tecniche

Lavoro d ire tto  1 Lavoro ind iretto Totale valore di bilancio
(importi in euro miqlioia) 1 31/12/2012 31/12/2011 31/12/2012 31/12/2011 31/12/2011
Riserve danni 2.549.964 2.313.182 39.743 28.935 2.589.707 2.342.117
Riserva premi 1 1.793.853 1 897.752 37483 24.926 1.831.336 1.922.678
Riserva sinistri 755.093 414.298 2260 4.009 757.353 418.307
Altre riserve 1.018 1 132 0 0 1.018 1.132
di cui riserve appostate a tequila della ventica 
di congruità delle passività

0 0 0 0 0 0

Riserve vita 0 0 0 0 0 0
Riserva per somme da pagare 0 0 o 0 0 0
Riserve matematiche 0 0 0 0 0 0
Riserve tecniche allorché il rischio 
dell'investimento è sopportato dagli 
assicurati e riserve derivanti dalla gestione 
dei fondi pensione o 0 0 0 0 0
Altre riserve 0 0 0 0 0 0

di congruità delle passività
0 0 o 0 0 0

di cui passivati Metile vene assicurati o| 0 oj 0 0 0
Totale riserve tecniche a carico dei 
riassicuratori 2.549.964 2.313.182 39.743 28.935 3 .589.7071 2.342.117
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Camera dei Deputati -  2 7 9  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Allegato 6. Dettaglio delle voci tecniche assicurative

2012 2011
(importi in euro migliaio) Importo lordo Quote ri 

carico dei 
riassicuratoti

Importo Importo
lordo

Quote a 
carico dei 

riassicuratori

Importo netto

PREMI NETTI 471.462 -34.738 436.724 342.827 -42.294 300.533
a Premi contabilizzati 380 123 -33.855 346.268 442.293 -41.891 400.402
b Variazionedella riserva premi 91 339 -883 90.456 -99.466 -403 -99869
ONERI NETTI RELATIVI Al SINISTRI 486.065 -27.495 458.570 -23.210 -22.809 -46.019
a Importi pagati 264.906 -26.946 237 960 112.543 -20.988 91.555
b Variazione della riserva sinistri 339.046 -4.240 334806 26.972 -4.396 22.576
c Variazione dei recuperi -117.773 3.638 -114135 -164.222 3.076 -161.146
a  Variamone delle altre riserve tecniche -114 53 -61 1.497 -501 996

G estione Vita
PREMI NETTI 0 0 0 0 0 0
ONERI NETTI RELATIVI Al SINISTRI 0 0 0 0 0 0
a Somme pagate o 0 0
b Variazione della riserva per somme da pagare 0 0 0 0 0 0
c Variazione delle riserve matematiche 0 0 о 0 0 0
d Variazione delle 'iserve tecniche

allorché il rischio dell'investimento è
sopportato dagli assicurati e derivanti
dalla gestione dei fondi pensione 0 0 0 0 0 0

e Variazione delle altre '¡serve tecniche 0 0 0 0 0 0
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Camera dei Deputati -  2 8 1  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 264

Allegato 8. Dettaglio delle spese della gestione assicurativa

G estione Danni G estione Vita
31/12/2011 f c m r w n i j  31/12/2011

Provvigioni lorde e altre  spese di acquisizione 39.480 41.653 I
a Provvigioni di acquisizione 15.192 15 859 I
b Altre spese di acquisizione 22.925 25.120 1
i Va>ui/Mie dei ojsli di itquisizione d Iteriti 0 o pKIISil
d Provvigioni di incasso 1.363 675 I
3'owigiori e oartec pazioni agli utili ricevute dai riassicuratori -5.778 -9595 1
Spese di gestione degli investimenti 3.8% 5 425 1
Altre spese di amministrazione 52.497 52.985 I
Totale 90.094 90.468 1
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SACE S.p.A.

Il sottoscritto dichiara che ¡1 presente bilancio è conforme alla verità ed alle scritture

I rappresentanti legali della Società

Alessandro Castellano

I Sindaci

Marcello Cosconatl 

Guido Marchese 

Leonardo Quagliata

sparto riservato alla atfesia/ione dell'ufficio del regisrm 
delle imprese circa l'avvenuto deposito.
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ATTESTAZIONE DEL BILANCIO C O N SO LID A TO  Al S E N S I 

DELL’ART. I 3  P .  I 1.8 DELLO STATUTO DI SA C E S .P .A .

I so tto scritti A lessandro  C aste llano  in q ualità  di A m m in is tra to re  D elegato , R o b erto  Taricco, in q ualità  di D irigen te 

P rep o sto  alla red az io n e  dei d o cu m en ti contabili socie tari di Sace S.p.A., a tte s ta n o :

■ l'ad eg u a tez za  in re lazione alle ca ra tte ris tic h e  d ell'im presa  e

■ l'effettiva app licaz ione ,

delle  p ro ced u re  am m in istra tive  e  con tab ili p e r la fo rm azione del b ilancio  c o n so lid a to  al 31 d ic em b re  2012.

La v a lu taz ione  d e l l 'ad eg u a tezza  delle  p ro c e d u re  am m in istra tiv e  e con tab ili p e r la fo rm az ione  del bilancio 

conso lid a to  al 31 d ic em b re  2012 si è  b a sa ta  su di un p ro cesso  defin ito  da SACE in coe renza  con le m e to d o lo g ie  

g e n e ra lm e n te  r iconosc iu te  a livello in ternazionale .

Si a tte s ta , inoltre, che:

■ il bilancio co n so lid a to  al 31 d ic em b re  2012:

• co rrisp o n d e  alle risu ltanze  dei libri e de lle  sc rittu re  contabili;

• re d a tto  in con fo rm ità  agli In te rnationa l Financial R epo rting  S tan d a rd s  a d o tta t i da ll'U n ione Europea ai 

sensi del R eg o lam en to  (CE) n. 1606/2002, alle d isposizioni di cui al D.Lgs n. 38 /2005, al C odice Civile, al 

D ecreto  Legislativo 7 s e tte m b re  2005, n. 209 ed  ai p ro v v ed im en ti, reg o lam en ti e  circolari ISVAP applicabili, 

a q u a n to  consta , è id o n e o  a forn ire una ra p p re se n ta z io n e  veritie ra  e  c o rre tta  della s ituaz ione  patrim onia le , 

eco n o m ica  e finanziaria della S ocie tà e de ll'in siem e delle  im prese  inc luse nel co n so lid am en to .

■ la relazione sulla g es tio n e  co m p ren d e  un'analisi a tten d ib ile  d e ll'an d am e n to  e  del risu ltato  della g e s tio n e  n o n ch é  

della s ituazione della socie tà e  dell'insiem e delle im prese  incluse nel conso lidam en to , u n itam e n te  alla descrizione 

dei principali rischi e incertezze cui sono  esposti.

Rom a, 12 m arzo  2013

L'amministratore D elegato II Dirigente Preposto

A lessandro  C aste llano R oberto  Taricco
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RELAZION E D EL C O L L E G IO  SIND ACALE AL BILANCIO 
C O N SO LID A TO  2 0  I 2

Signori Azionisti,

com e ind ica to  nella N ota illustrativa, l'area di co n so lid am e n to  di SACE S.p.A. c o m p ren d e :

• la s tessa SACE S.p.A., ch e  svo lge  attiv ità  di d irez io n e  e  co o rd in a m e n to  nei con fron ti de lle  S ocie tà  con tro lla te ;

■ SACE Fct S.p.A., p o sse d u ta  d ire tta m e n te  al 100%;

• SACE BT S.p.A., p o s se d u ta  d ire tta m e n te  al 100%;

• SACE SRV S.r.l., p o sse d u ta  al 100%  in d ire tta m e n te  p e r il tra m ite  di SACE BT S.p.A;

• SACE d o  Brasil R ep re sen tagoes  Ltda, p o s se d u ta  d ire tta m e n te  al 90%  e in d ire tta m e n te  al 10% per il tra m ite  di 

SACE SRV S.r.l.;

SACE S.p.A. non  p o ss ied e  azioni p ro p rie  n é  della co n tro lla n te  Cassa D epositi e  Prestiti S.p.A..

Il b ilancio  co n so lid a to  al 31 d ic em b re  2012 di SACE S.p.A. e  de lle  sue  socie tà  co n tro lla te  è  s ta to  p red isp o sto , in base  

alle d isposizioni del D. Lgs. 28 febb ra io  2005, n. 38, nel r isp e tto  dei Principi C ontabili In ternazionali ("IFRS"), em an a ti 

daN 'In ternational A ccounting  S tan d a rd s  Board ("IASB") ed  o m o lo g a ti daN 'U nione Europea; gli schem i di bilancio 

conso lid a to  e  gli a llegati sono  conform i al d isp o s to  di cui al re g o la m e n to  ISVAP (oggi IVASS) n .7 /2007 .

Nella N ota illustrativa so n o  s ta ti indicati, in p artico lare , i principi e  i criteri di co n so lid a m e n to  ad o tta ti.

U n itam ente  al bilancio consolidato , gli A m m inistratori di SACE S.p.A. h an n o  tra sm esso  al Collegio S indacale il repo r­

ting  package al 31 d icem bre  2012, red a tto  sulla b ase  delle  "Istruzioni pe r la redaz ione  del bilancio conso lida to  delle 

b an c h e  em a n a to  dalla Banca d'Italia, nell'esercizio dei poteri stabiliti dall'art.9  del D.Lgd. n. 38/2005, con il Provvedi­

m en to  del 22 d icem bre  2005 con cui e stata  e m an a ta  la Circolare n .262/2005, e delle successive m odifiche ed  in te ­

grazioni", n o n ch é  sulla b ase  delle  istruzioni della con tro llan te  Cassa D epositi e  Prestiti S.p.A. e in conform ità  ai principi 

contabili in ternazionali IAS/IFRS ad o tta ti dalla con tro llan te . A ta le  p roposito , si precisa che  il rep o rtin g  p ack ag e  è  s ta to  

p red isposto  ai fini della redaz ione  del Bilancio conso lid tao  della co n tro llan te  Cassa D epositi e  Prestiti S.p.A..

Il bilancio co n so lid a to  è  s ta to  o g g e tto  di rev isione legale  da p a r te  della S ocie tà  di revisione, P ricew aterhouseC oo- 

pers S.p.A.. Per tali bilanci de lle  socie tà  o g g e t to  di co n so lid a m e n to  non  è  s ta to  svo lto  da q u e s to  C ollegio S indacale 

a lcun con tro llo  d ire tto  in q u a n to  c o m p ito  dei singoli O rgani di contro llo . D iam o a t to  ch e  nelle  relazioni em e sse  da 

q uest'u ltim i, p e r la p a r te  di rispettiva co m p e te n z a , n o n  so n o  se g n a la te  anom alie , rilievi richiam i o riserve.

Da p a r te  n ostra  d iam o  a t to  che, ne ll'am b ito  dell'a ttiv ità  is tituz ionale  di n ostra  co m p e ten z a , ab b ia m o  p ro v v ed u to  

ad accerta re :

• il r isp e tto  dei criteri di va lu taz ione , dei principi di co n so lid a m e n to  e  de lle  altre  d isposizion i p rev iste  dalle  n o rm e 

di legge, in p artico lare  p e r q u a n to  rigua rda  la fo rm az io n e  d ell'a rea  di co n so lid am e n to , la d a ta  di rife rim ento  dei 

dati e le rego le  di co n so lid am e n to ;

• l'ad eg u a tez za  delle  inform azioni di d e tta g lio  c o n te n u te  nella R elazione sulla g e s tio n e  e  nella N ota illustrativa e 

la co e ren za  con  i dati rap p re sen ta ti nel b ilancio  conso lida to .

A bbiam o p reso  a tto  ch e  la S ocie tà  di rev isione P ricew ate rh o u seC o o p ers  S.p.A., nella sua relazione , ha a t te s ta to  

che  il b ilancio  co n so lid a to  2012 è re d a tto  con  ch iarezza e  ra p p re se n ta  in m o d o  veritie ro  e  co rre tto  la s ituazione  

p a trim on ia le  e finanziaria, il risu ltato  econom ico , le variazioni del pa trim o n io  n e t to  ed  i flussi di cassa di SACE S.p.A. 

e  de lle  p ro p rie  con tro lla te .
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Per ogn i altra  attiv ità  di riscon tro  e  di c o m m e n to  sul b ilancio  co n so lid a to  al 31 d ic em b re  2012, di c o m p e te n z a  di 

q u e s to  Collegio S indacale, si rinvia alla R elazione al bilancio  d 'eserciz io  di SACE S.p.A., nella q u a le  sono  stati ev id en ­

ziati i tra tti salienti ch e  h a n n o  ca ra tte rizza to  ¡I b ilancio  d 'eserciz io  della  s tessa , la cui a ttiv ità  opera tiva , an c h e  nel 

corso  del 2012, ha inciso s ig n ifica tivam en te  ai fini del b ilancio  conso lida to .

A no stro  giudizio, te n u to  co n to  di q u a n to  sopra e sp o s to , il b ilancio  co n so lid a to  al 31 d ic em b re  2012 -  ch e  ch iude  

con  un u tile  n e t to  di 167.933 m igliaia di euro, un to ta le  d e ll'a ttiv o  di 9.397.285 m igliaia di euro , un to ta le  del passivo 

di 3.187.185 m igliaia di eu ro  e  un pa trim o n io  n e t to  co n so lid a to  di 6 .210.100 m igliaia di eu ro  -  in q u a n to  risu ltan te  

di bilanci senza eccezioni, richiam i, rilievi o riserve, esp rim e  in m o d o  c o rre tto  la s ituaz ione  p a trim o n ia le  e finanzia­

ria e  il risu ltato  e c o n o m ico  co n so lid a to  di SACE S.p.A. e de lle  p ro p rie  socie tà  con tro lla te , in con fo rm ità  alle n o rm e  

sop ra rich iam a te  c h e  d isc ip linano  il b ilancio  conso lida to .

Roma, 28 marzo 2013

Il Collegio Sindacale
D ott. M arcello C osconati (P residente)

D ott. L eonardo  Q uag lia ta  (S indaco Effettivo) 

D ott. G uido M archese (S indaco  Effettivo)
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RELAZIONE DELLA. SOCIETÀ’ DI REVISIONE Al SENSI DELL'ARTICOLO 14 DEL DLGS 
*7 GENNAIO 9 0 1 0 , N* 39

All'Azionista di
SACE SpA -  Senizi Assicurativi del Commercia Estero

BILANCIO CONSOLIDATO AL 3 « DICEMBRE io ta

1 Ahblsmo svolto La revisione eoo tubili del bilancio consolidato, «Mutuilo dillo stato 
patrimoniale, dal conto economico, dal conto economico complessivo, da) prospetto delle 
variazioni del patrintonio netto, dai rendiconto fi nana«rio e dall* relativa nota illustrami, di 
SACE SpA -  Serrili Assicurativi del Commercio Estero e sur controllate ("Gruppo SACE") 
chiuso al 31 dicembre 2012. La responsabilili della redazione d ii bilancio in conformità agli 
tntrmatkxul Ftnradal Reporting Standard» adottati dall'Unioar Europea nonché al 
Regolamento emanato in attuazione dell'articolo 90 del D lgs n* 209/2005 compete agli 
amministra tori di SACE SpA -  Servizi Assicurativi del Commercio Estero. È nostra la 
nesponsabflitì dd giudizio professionale espresso sai bftarvdo e basato sulla revisione 
contabile.

2 Q nostro esame è  stato condotto secondo i principi di revisione emanati (h i Consiglio 
Nazionale d d  Dottori Commercialisti e degli Esperii Contabili e  raccomandati daUa CONSOB- 
In conformità ai predetti principi, la reviaioae è stata panificati e  svolta al fine di acquisii« 
ogni demento necessario per accertare «e 0 bilancio consolidato sia viziato da errori 
sanificativi e se  risalti, nd  sno complesso, sttendibile. II procedimento di revisione 
comprende Tesa me, sulla base di verifiche a campione, degli dementi probativi a sopporto dei 
saldi e ddle informazioni contenuti o d  bilancio, nonché la nhitazm ie dell'adeguatezza e deOa 
correttezza d d  criteri contabili utilizzali e della ragionevolezza ddle stime effettua ir dagli 
amministratori. Riteniamo che il lavora srotto fornisca una ragionevole base per l'espnssione 
dd nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidata ddTcsercizio precedente, i cui dati sono 
presentati ai fini comparativi, si & riferimento alla relazione da noi emessa in data 13 aprile 
2012.

3 A nostro giudizio, il bilancio consolidato di SACE SpA -  Servizi Assicurativi dd  Commercio 
Estero al 31 dicembre 20121 conforme agli International Financial Reporting Standard» 
adottati ddl'Cnioac Europea, nonché al regolamento emanato in attrazione dell'articolo 90  
<tH DLgs n* 209/300$; « so pertanto è redatto con chiamo» e rappresenta in modo veritiero e 
corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa dd  
Gruppo SACE per l’esercirio ch iù »  a tale data.

P ricrum trrhauaeC aaprr»  S pA

r  .?*» Mila»» JNII.4U ’■ l i  M o v r  Hì>*j 91 f r i  l*< « r r ?  !.*£>. S«w*. .41* VW  frani» t » ( ► r  f lV A  *■
i? f t ) M ( i iy ,  htfT'fcfc» ai « 1 « tV 3 Ajta» l'Yimi*. .VSfft Iffn-i M ail ■**) *4 VI» CV* »? Ts*i oftiKAtAJ <t -

Raki)(fM №  F*nh<w Ì' 4  T n t i f  <R TW " S l f t r ^ i l l  Brs-vHt« V » fciip» P irli»  H 'nlnr* >y T*4
l « * i  Etalta .v*v K irriM f ,v>vi V U r (im nau) 1*1 Tt4 i:^¥*4Jt;r$n  <<nw ai>a  ¡^*yi ri**** D k m  ~ Tri. n w iw t i i  N»f»QÌt Scsti't H»cr.i 

Miirwi 5S rw p M m i  im i* \ '..i  ̂w  P i l w w  w i^ i via M w k w  t f o №  №  '*»i;v4yrr
0*1*1 V» i r  T m U « }> '. A Tri. jiiti* K im w  mi:,M  ¡«e'm  F e r r i t i  ,•* f r i  «tìA ■»n*v* T o r i» *  « u r i  <‘nr%» Pjtreii*» t*> TH
m ifiV r-ii - Tubuli» V «  f^jwNiè "l Ts* r v # l » • T**vi*t> liw*> \1*ie Vfit»**»* u*» Ta*l - Trb*tfc» VI*?S '•w <*»*«<*
fi*1 ?t 1 V.4. ■ \+ n ì^M oH ì im iis-f t , j ^  m P » » » 4 Ì «I ixj V V * * »  v flMMit r i T *  '>'«» t1»«»tri.< * 1 ,< Tri. »

vt-m-w .jm t-.i-im i,*  it
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4 La responubilttì dctU redazione della relazione Mila g o tto se  in conformità a quanto prevùrto 
dalle norme di legge e dai regolamenti compete agli amministratori di SACE SpA -Setvizi 
Assicurativi del Commercio Estero. E* di nostra competenza rcuprauooc dd giudico *ull» 
coerema detta relazione ralla gestione con fl bilancio, come richiesto dalla legge. A tal fine, 
abbiamo «rollo le procedure indicate dal principio di revisione n* 001 emanato dal Coluteti» 
Nazionale dei Dottori ComraerdaHiti e degli Esperti Contabili e raccomandalo d ill i CONSOB. 
A nostro giudizio la relazione » Ila  gestione è coennte eoa il bilancio consolidato di SACF, SpA 
-  Serrili Assicurativi del Commercio Estero al 31 dicembre 2012.

Roma. 27 mano 2013
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SACE S.p.A.

BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2013

Consiglio di Amministrazione del 27 marzo 2014

SACE S.p.A.
Sede Legale e Direzione Generale in Roma 
Cap.Soc. Euro 4.340.053.892 i.v.
Codice Fiscale e Registro Imprese Roma 05804521002 -  R.E.A. 923591 
Unico Azionista CASSA DEPOSITI e PRESTITI S.p.A.
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1. LO SCENARIO ECONOM ICO DI RIFERIM ENTO

1.1. L'economia mondiale
Il 2013 è stato un altro anno difficile per l’economia mondiale. Le stime più recenti di crescita 
del PIL si posizionano leggermente al di sotto del 3%, una performance decisamente contenuta 
sia rispetto al trend pre-crisi finanziaria, sia rispetto ai valori registrati nel corso dell’ultimo 
triennio.
A ll’interno dei mercati avanzati si riscontra una sostanziale divergenza tra l’area euro, che ha 
registrato tassi di crescita negativi, e le altre economie sviluppate, che invece si sono mantenute 
in territorio positivo. Gli Stati Uniti hanno mostrato segnali di ripresa, visibili sia nella dinamica 
positiva degli investimenti e dell’occupazione, sia nella crescita dei prezzi delle abitazioni, 
sebbene la stretta alla spesa pubblica, culminata nella parziale chiusura degli uffici pubblici nel 
mese di ottobre, abbia tolto carburante all’economia. In Giappone le politiche fiscali e monetarie 
espansive adottate dal governo guidato da Shinzò Abe hanno sostenuto la crescita e migliorato le 
aspettative di breve periodo, pur permanendo le criticità legate all’implementazione di riforme 
strutturali e alla definizione di una credibile strategia di consolidamento del debito pubblico. 
Fatica invece a uscire dalla recessione l’area euro. Il 2013 è stato ancora un anno di crescita 
negativa, a causa del permanere della crisi nelle economie mediterranee. Rimangono ancora su 
livelli elevati la disoccupazione, soprattutto giovanile, e le sofferenze bancarie, in particolare nei 
Paesi dell’Europa meridionale che frenano la concessione di nuovo credito alle imprese.
La crescita nei Paesi emergenti ha subito un significativo rallentamento, e questo è stato 
particolarmente evidente per le principali economie, quelle dei cosiddetti “Bric” : le motivazioni 
sono sia di tipo congiunturale (riduzione del credito facile, rallentamento del ciclo positivo delle 
commodities), sia strutturale (colli di bottiglia regolamentari e infrastrutturali, esaurimento del 
dividendo demografico).

Variazione del PIL per aree geografiche

2010 2011 2012 2013

■m b  Africa sub-sahariana ■ ■ ■  Asia em ergente m b m Csì

x  Lac X Mena »Mondo

Fonte: FM I 2013

L’estate ha visto lo scatenarsi di una mini-crisi valutaria nei mercati emergenti, causata dal 
timore di una revisione della politica monetaria espansiva statunitense (tapering) ‘e da una
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conseguente temporanea fuga di capitali a breve termine da Paesi considerati più rischiosi. 
L ’impatto che tale brusco ri-orientamento dei flussi di portafoglio ha avuto su alcuni Paesi, in 
particolare sui cosiddetti “fragile five” (India, Turchia, Indonesia, Brasile e Sudafrica), ha 
mostrato chiaramente come in futuro sarà necessaria una maggiore attenzione nel valutare i 
differenti contesti macroeconomici. Economie caratterizzate da deficit strutturali delle partite 
correnti e/o dipendenza da flussi finanziari esteri a breve termine saranno molto probabilmente 
soggette, nel corso del 2014, a tensioni valutarie e a un inasprimento delle condizioni di accesso 
ai mercati dei capitali intemazionali.

1.2. L ’economia italiana ed i settori industriali.
La contrazione del PIL italiano è proseguita nel 2013 (-1,9%), ma nel terzo trimestre il paese è 
uscito tecnicamente dalla recessione e nell’ultimo si è registrata una lieve ripresa. Il calo dei 
consumi e degli investimenti privati ha comportato un’ulteriore riduzione della domanda interna. 
Su di essa pesano, infatti, la flessione del reddito disponibile, l’elevata disoccupazione e il 
permanere delle tensioni nell’ofiferta di credito alle imprese. Un contributo positivo per la 
crescita è provenuto dalle esportazioni nette e segnali di miglioramento sono arrivati dalla 
ripresa nei nuovi ordini e nel fatturato dell’industria e dal lieve progresso nei pagamenti dei 
debiti della PA.
La produzione industriale si è ridotta nell’anno del 3%. A novembre si è, però, registrata una 
crescita tendenziale dell’ 1,4% che ha interrotto una serie di 26 mesi di risultati negativi. Le 
variazioni annuali hanno avuto segno meno per tutti i raggruppamenti principali di industrie. La 
diminuzione più marcata ha riguardato i beni strumentali e l’energia, accompagnata dalla 
performance negativa dei beni intermedi, in contrazione da tre anni.

1.3. Export Italia
Il saldo commerciale italiano, trainato ancora dall’ampio surplus dei prodotti non energetici 
(+85 miliardi), ha raggiunto i 30,4 miliardi. Questo avanzo è frutto della stazionarietà 
dell’export (-0,1%) e della flessione delfim port del 5,5%. Le esportazioni sono state sostenute 
dalla domanda extra-UE (+1,3%), mentre si è registrata una contrazione di quella UE (-1,2%). I 
paesi più dinamici sono stati Belgio, Cina e Russia; in flessione risultano le vendite verso India, 
Svizzera e Spagna. Nel corso dell’anno i prodotti manifatturieri in notevole espansione all’estero 
sono stati i prodotti farmaceutici, alimentari e articoli in pelle. Dalle previsioni SACE emerge 
che le esportazioni italiane di beni cresceranno del 6,8% nel 2014, forti di una ripresa della 
domanda intemazionale attesa da due anni.

1.4. Prospettive per il 2014
Le previsioni per il 2014 puntano a un’accelerazione del PIL globale (+3,7%), grazie al 
consolidamento della crescita negli Stati Uniti e alla ripartenza dell’attività economica nell’area 
euro. Rimangono alcuni rischi al ribasso legati, nel breve periodo, agli aggiustamenti che stanno 
avvenendo in alcuni paesi emergenti.
Il PIL italiano tornerà a crescere, anche se a ritmi inferiori all’ 1%, in un contesto di ripresa che 
sarà lento e relativamente debole. La disoccupazione e le sofferenze bancarie rimarranno 
elevate, l’accesso al credito migliorerà ma non in modo tale da favorire uno slancio per la 
ripresa e la dinamica delle insolvenze si attenuerà anche se difficilmente cambierà di segno nel 
corso dell’anno.
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2. LA STRATEGIA

Il 2013 è stato un anno caratterizzato da una crescita debole dell’economia mondiale. L ’Italia, 
ancora in affanno, è stata particolarmente colpita dal persistere della crisi di liquidità degli 
intermediari finanziari: a soffrirne maggiormente sono state le nostre imprese. La diminuzione 
delle risorse finanziarie disponibili ha avuto conseguenze importanti sulla loro capacità di 
investimento. Al contempo, l’elevato costo della provvista ha peggiorato l’offerta commerciale 
degli esportatori italiani, avvantaggiando di conseguenza la concorrenza di aziende di altri paesi 
che potevano avvalersi di un migliore accesso al credito. In questo contesto particolarmente 
complesso per il sostegno all’internazionalizzazione e il supporto alle esportazioni, SACE ha 
comunque raggiunto gli obiettivi fissati nel Piano Industriale 2011-2013 e ha avviato percorsi 
strategici volti a soddisfare le esigenze manifestate dalle imprese italiane concentrandosi in 
particolare sull’ampliamento della loro capacità di finanziamento. Nel corso dell’anno, la 
provvista per i finanziamenti destinati alle aziende italiane è stata sostenuta da una più ampia 
collaborazione tra SACE e la Banca Europea degli Investimenti. La società ha inoltre proseguito 
con il consolidamento della rete domestica e con il rafforzamento della presenza intemazionale 
in mercati strategici per le aziende italiane, con l’apertura di un nuovo ufficio di rappresentanza 
in Messico. L 'analisi del portafoglio clienti, la rimodulazione dell’offerta commerciale e le 
sinergie attivate con le società-prodotto SACE BT e SACE Fct hanno portato all’adozione di 
modelli di servizio differenziati per target di clientela e allo sviluppo di nuovi prodotti che 
saranno lanciati nel corso del 2014. Le previsioni per l’economia italiana nel biennio 2014-2015 
tracciano uno scenario di ripresa debole e lenta, ancora trainata dall’export. 
L’internazionalizzazione sarà ancora una volta la strategia vincente per combattere la crisi e 
cercare nuove opportunità di business. Nel corso dell’anno sarà lanciato il nuovo programma di 
advisory, che riunisce l’expertise di SACE nell’assunzione e valutazione dei rischi, alla sua 
conoscenza dei mercati esteri, per offrire alle aziende italiane uno strumento in più affiancandole 
nei loro piani di sviluppo all’estero.

3. INFORMAZIONI SULLA GESTIONE

3.1. Azionariato e capitale sociale
Le azioni di Sace S.p.A. sono possedute interamente da Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. Il 
capitale sociale ammontava alla fine dell’esercizio a 4.340.053.892 euro, suddiviso in 1.000.000 
di azioni del valore nominale di 4.340,05 euro.
SACE S.p.A. non possiede azioni proprie né azioni della controllante Cassa Depositi e Prestiti 
S.p.A.

3.2. Formazione del risultato d ’esercizio
Di seguito si riportano i principali dati economici e patrimoniali che hanno contribuito al 
risultato dell’esercizio (Dati di Sintesi) e la tabella del conto economico.
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DATI 1)1 SINTESI

(milioni di euro) 2013 2012 Var.

Premi lordi 316.4 299.3 6%

Sinistri 312,1 197.4 58%

Riserve teeniehe 2.658,6 2.673.6 -1%

Investimenti (inclusi altri elementi dell'attivo) 6.607.8 7.763,0 -15%

Patrimonio netto 4.850.8 5.808.3 -16%

Utile lordo 491.3 393,7 25%

Utile netto 277,7 255.1 9%

Volumi deliberati 8.703,5 8.519.5 2%

(  ONTO ECONOMIC O

(milioni di euro) 2013 2 0 1 2  I

Premi lordi 316.4 299.3
Premi ceduti in riassicurazione (0,6) (0.2)
Variazione della riserva premi 106.2 56.5
Premi netti di competenza 422,0 355.6

Oneri per sinistri (312,1) (197.4)
Variazione dei recuperi 217,1 149.4
Variazione della riserva sinistri (55.7) (318.1)
Oneri relativi ai sinistri al netto dei recuperi (150,7) (366,1)

Variazione della riserva di perequazione (37,9) 67.4
Utile da investimenti dal conto non tecnico 126,3 126.4
Ristorni e partecipazioni agli utili (17.3) (3,7)
Spese di gestione (63.8) (57.7)
Altri proventi e oneri tecnici (1,7) 4.6

Risultato del conto tecnico 276,9 126.4

Altri proventi e proventi finanziari 970.7 1.092.9
Altri oneri e oneri patrimoniali e finanziari (648.4) (700.6)
Utile da investimenti al conto tecnico (126.3) (126.4)

Risultato della gestione ordinaria 196,0 265,9

Proventi straordinari 20.2 1,9

Oneri straordinari (1.9) (0,5)

Risultato del conto non tecnico 214,4 267.3

Risultato ante imposte 491,3 393.7

Imposte (213.6) (138.6)

1 tilt netto 277,7 255,1

SACE ha realizzato nell’esercizio 2013 un utile netto di euro 277,7 milioni in aumento rispetto 
al risultato del corrispondente periodo del 2012 (euro 255,1 milioni).
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I settori industriali maggiormente interessati dall’attività di SACE sono stati il settore 
Crocieristico (17,2%), il settore Oil&Gas (13,8%) e il settore Infrastrutture e Costruzioni 
(12,9%).

Im pegni d e lib e ra ti n e ll 'e serc iz io  2013 p e r S e tto re  In d u str ia le

Gli impegni deliberati sono relativi principalmente alle polizze Credito Acquirente (46.1%). alle 
Garanzie Finanziarie (24,6%). ed alle polizze Credito Fornitore (6.9%).

Altri Prodotti 12.3%

Im pegni d e lib e ra ti nell’eserc izio  2013 p e r  p ro d o tto



Camera dei Deputati -  3 1 1  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

3.4. Evoluzione del portafoglio assicurativo: le Garanzie Finanziarie per 
l’internazionalizzazione
Nel corso del 2013 SACE ha rilasciato 517 garanzie (+42 % rispetto all’esercizio precedente), 
per un ammontare finanziato pari a euro 510 milioni (+29% rispetto al 2012) ed un impegno 
assunto di euro 301 milioni (+19% rispetto al 2012). Nel dettaglio, circa il 72% delle garanzie 
sono state rilasciate a favore di PMI, mentre la restante parte ad imprese con fatturato compreso 
tra 50 e 250 milioni di euro. Il fatturato medio unitario delle imprese affidate è pari a euro 35 
milioni, di cui circa il 53% deriva dall’attività di export. Dei 517 finanziamenti garantiti da 
SACE nel 2013, al 31 dicembre 2013 ne sono stati erogati 387 per un importo totale di euro 369 
milioni.

Garanzie per l'internazionalizzazione: esercizio 2013

Portafoglio totale d i cu i P M I

Numero di garanzie rilasciate 517 372
Fatturato medio € 35 min fi 18 min
% media di fatturato export 53% 52%
Importo finanziamenti garantiti €510 min € 245 min
Importo finanziamenti erogati € 369 min £ 171 min
Impegno assunto (k  + I) € 301 min € 141 min

Il portafoglio accumulato nell’anno presenta una concentrazione nelle regioni del Centro-Nord, 
con il 21% delle garanzie rilasciate a favore di imprese del Veneto, il 20% a favore di imprese 
deH’Emilia Romagna, il 16% a favore di imprese della Lombardia e il 12% a favore di imprese 
della Toscana. La distribuzione settoriale dei finanziamenti garantiti registra una prevalenza nel 
settore della meccanica (19%), commercio e servizi (16%) e della metallurgia (14%). La 
destinazione prevalente è relativa all’acquisto, riqualificazione o rinnovo di impianti e 
macchinari (23%) e investimenti all’estero (20%). Nel corso dell’anno sono stati liquidati 
indennizzi per euro 8,8 milioni, in aumento rispetto all’anno precedente (+14%) e sono stati 
effettuati recuperi per euro 1,1 milioni (-52% rispetto al 2012). Il prodotto si conferma uno 
strumento a supporto dei progetti di investimento delle PMI con vocazione intemazionale in un 
contesto di scarsità di risorse finanziarie, evidenziando una crescita dei volumi garantiti del 
19%. Al 31 dicembre 2013 gli impegni in essere relativi al portafoglio mutui accumulato tra il 
2005 e il 2013 ammontano a euro 568 milioni.

3.5. Premi
Nel 2013 i premi lordi sono stati pari a euro 316,4 milioni, generati per euro 303,5 milioni da 
lavoro diretto e per euro 12,9 milioni da lavoro indiretto (riassicurazione attiva). Rispetto al 
2012 si è registrato un incremento del 5,7%. I prodotti che hanno maggiormente contribuito alla 
generazione di premi sono la polizza Credito Acquirente (51,6%), le Garanzie Finanziarie 
(23,4%) e la polizza Credito Fornitore (6,4%).
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3.6. Sinistri
Nel 2013 sono stati erogati indennizzi per un importo totale di euro 312,1 milioni, superiore al 
corrispondente valore registrato nel 2012, pari ad euro 197,4 milioni. L ’importo si riferisce 
principalmente agli indennizzi sulle polizze Iran causati dalle difficoltà delle controparti iraniane 
ad onorare i pagamenti principalmente per le sanzioni imposte al Paese da ONU e UE. Per 
quanto riguarda i sinistri di natura commerciale i settori più colpiti sono stati il siderurgico e il 
meccanico.

3.7. Recuperi
Nel 2013 si sono registrati incassi per recuperi politici di spettanza SACE pari a circa euro 156,1 
milioni, superiore al corrispondente valore registrato nel 2012, pari a euro 125 milioni. 
L ’aumento è dovuto principalmente ad alcuni recuperi isolati sulle posizioni verso l’Iran. Per 
quanto riguarda i recuperi commerciali, il totale di spettanza SACE incassato nel 2013 ammonta 
a circa euro 7,8 min.
La variazione dei recuperi legata alla gestione dei crediti da surroga è pari ad euro 217,1 milioni, 
in aumento rispetto all’esercizio precedente (euro 149,4 milioni)

3.8. Portafoglio rischi
L ’esposizione totale, calcolata come somma dei crediti e delle garanzie perfezionate (capitale ed 
interessi), risulta pari a euro 35,3 miliardi, in aumento del 7,1% rispetto a fine 2012. Riprende 
quindi il trend di crescita, che lo scorso anno aveva subito un deciso rallentamento, 
pricipalmente per effetto del portafoglio garanzie, che rapprensenta il 97,7% dell’esposizione 
totale e che ha visto il perfezionamento in corso d 'anno di operazioni di importo rilevante. Il 
portafoglio crediti ha registrato un aumento del 9,7% rispetto ai dati di fine 2012: l’incremento è 
da imputare soprattuto alla componente sovrana, che rappresenta il 98,5% del totale crediti ed è 
aumentata del 10,1% rispetto a fine 2012; di contro la componente commerciale ha registrato 
una diminuzione dell’ 11,1%.

Portafoglio 2013 2012 Var.

Garanzie perfezionate 34.475.8 32.193.2 7.1°/o
quota capitale 29.336.4 27.531.7 6.6%
quota interessi 5.139.4 4.661.4 10.3®/«

Crediti 816.1 744.1 9.7°o

Esposizione totale 35.291,8 32.937J 7.1%

L ’analisi per area geo-economica evidenzia la maggiore esposizione verso i paesi dell’Unione 
Europea (39,7%, rispetto al 37,2% del 2012), ed in particolare aumenta l’esposizione verso 
l’Italia, che rimane al primo posto in termini di concentrazione con un peso relativo pari al 30%. 
Aumenta l’esposizione anche verso le Americhe (14,2%, rispetto al 11,9% del 2012) e nei paesi 
dell’Africa Sub-Sahariana (da 1,3% a 2%). Diminuisce l’esposizione su Altri paesi europei e 
CIS (da 25,2% a 21,9%), Asia Orientale ed Oceania (da 10,3% a 9,2) e Medio Oriente e Nord 
Africa (da 14,1% a 13%).
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■ Other European 
Countries and CIS 

21.9%

E sposizione to ta le  p e r  a re a  geo-econom ica (% )

Analizzando il solo portafoglio perfezionato in quota capitale la concentrazione sull'Italia 
aumenta dal 25,3% al 30% (mantenendo il primo posto) con un conseguente lieve aumento sul 
valore rilevato sui primi dieci paesi, che passa dal 71.4% di fine 2012 al 72%.
L'analisi per tipologia di rischio evidenzia un'ulteriore contrazione del rischio sovrano (-1.9%) e 
del rischio politico (-3,2%). L 'esposizione sul rischio privato -  considerando sia il rischio di 
credito sia gli surety bond-  resta la più elevata, con un'incidenza pari all'87,6%  del totale del 
portafoglio (registrando allo stesso tempo un aumento del 7,9% rispetto al 2012).

Tipo di rischio 2013 2012 Var.
Rischio Sovrano 1.729.7 1.763.0 -1,9%
Rischio Politico 1.684.5 1.739.5 -3,2%
Rischio Privato 25.71 1,4 23.820.8 7.9%
Rischi Accessori 210.8 208.5 1.1%
Totale 29.336,4 27.531,7 6,6%

AlPintemo del rischio privato si evidenzia l’aumento del rischio corporate -  ramo credito -  
dell’8,8%, ma soprattutto l’aumento del rischio banche, +28,9%. Di contro, si sottolinea una 
forte contrazione dell’esposizione sul rischio corporate -  ramo cauzioni -  del 14,6% dovuta allo 
svincolo di fidejussioni di elevato importo che non è stato compensato dalla finalizzazione di 
nuove operazioni. In diminuzione anche l’esposizione sul settore aeronautico (asset based) 
relativamente alle operazioni ATR (-17,8%). La componente secured del portafoglio mostra un 
significativo incremento, in particolare sulla componente di finanza strutturata (+62,2%) per il 
perfezionamento di operazioni relative al settore crocieristico.
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Tipo Rischio 2013 2012 %
Corporate - ramo credito 10.979.8 10.090.7 8.8
Banking 2.543,3 1.973.8 28.9
.Aeronautico (Asset Based) 442.6 538.6 -17.8
Corporate con collaterali 2.043.4 1.825.2 14.7
Project Finance 5.262.0 4.876.7 7.9
Finanza Strutturata 1.128.2 695,5 62.2
Corporate - ramo cauzioni 3.262.1 3.820.3 -14.6
Totale 25.711,4 23.820.8 7,9

L’analisi per settore continua a registrare un forte livello di concentrazione, con i primi cinque 
settori che rappresentano il 66,2% del portafoglio privato totale. Il settore prevalente rimane 
Oil&Gas con un’incidenza pari al 23% (era 26% nel 2012), in riduzione del 12% rispetto al 
2012 .

3.9. Riserve tecniche
Le Riserve Tecniche sono calcolate a copertura della Best Estimate determinata, per la 
componente Riserva Premi, tramite metodologia CreditMetrics (calcolando la perdita attesa 
dell’intero portafoglio fino al run o ff  dello stesso), mentre per la Riserva Sinistri nel rispetto del 
principio di prudente valutazione, in base all’analisi oggettiva di ciascun sinistro. Viene inoltre 
determinato un caricamento di sicurezza ( ‘risk margin’) a copertura delle componenti non 
market-consistent presenti nel modello di calcolo.
11 valore complessivo è determinato come somma di:

■ Riserva per frazioni di premio, pari a euro 1.274,9 milioni, calcolata per la quota di 
rischio non maturata sulla base dei premi lordi contabilizzati. L ’accantonamento è 
determinato con il metodo del prò rata temporis\

■ Riserva rischi in corso, pari a euro 250 milioni;
■ Riserva Sinistri, pari a euro 648 milioni;
■ Riserva di Perequazione del Ramo Credito, pari a euro 486 milioni.

3.10. Investimenti
L’attività di gestione finanziaria di SACE si svolge lungo le linee guida dettate dal Consiglio di 
Amministrazione e ha come obbiettivi:

■ l’ottimizzazione della struttura del capitale;
■ la gestione delle liquidità al fine di realizzare un equilibrio patrimoniale;
■ il bilanciamento dei rischi assunti dalle attività di core business, insiti nel portafoglio 

garanzie, attraverso operazioni di hedging finanziario.

Tale strategia è attuata con una gestione integrata di asset-liability management, realizzata 
attraverso l’impiego di strumenti con limitato profilo di rischio ed elevata liquidità.
Il totale degli asset a fine 2013 è pari a euro 6.348,6 milioni ed è composto nel seguente modo: 
il 57,1% risulta investito in obbligazioni e altri titoli di debito, Г 11,3% in quote di OICR, lo 
0,9% in azioni ed il 30,7% in strumenti monetari.
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Il portafoglio immobilizzato, pari a euro 1.686,5 milioni, rappresenta il 26,6% del totale degli 
asset ed è costituito esclusivamente da titoli obbligazionari, di cui P88,3% governativi. La 
duration è pari a 3,68 anni mentre il rating medio di portafoglio, pari a BBB+, è rimasto 
invariato rispetto alla chiusura dell'anno precedente.
Il portafoglio investimenti, pari ad euro 4.662,1 milioni, è composto per il 41,6% da 
obbligazioni e altri titoli di debito, per il 15,4% da quote di OICR a contenuto obbligazionario 
ed azionario, per 1' 1,2% da azioni e per il 41,8% da strumenti di money market.
La componente obbligazionaria del portafoglio investimenti ha una duration, coerentemente con 
le linee guida sulla liquidità degli investimenti nonché con le attese sull’andamento dei tassi, 
pari a 0,30 anni. Il rating medio di portafoglio, per la sola componente obbligazionaria, è pari a 
BBB, invariato rispetto al rating registrato a fine 2012.

3.11. Riassicurazione, relazioni con le altre Export Credit Agency (ECA) e rapporti 
internazionali
La politica riassicurativa adottata da SACE, finalizzata al mantenimento ed al miglioramento 
dell’equilibrio tecnico, ha come controparti operatori del mercato di elevato rating e di livello 
intemazionale. Per quanto riguarda le relazioni con altre ECA, si segnala che ad oggi SACE ha 
siglato 24 accordi di riassicurazione con altre agenzie di credito all’esportazione. Nel 2013 
SACE è stata la prima ECA a concludere un accordo di riassicurazione con EXIAR, la nuova 
agenzia russa per l’assicurazione del credito all’esportazione e gli investimenti controllata dalla 
Banca di sviluppo russa Vnesheconombank. Nel corso dell’anno SACE ha proseguito anche 
nell’attività di assistenza tecnica per EXIAR (a completamento dell’attività svolta sin dal 2012), 
fornendo all’ECA russa servizi di consulenza e un programma di formazione incentrato sul 
quadro normativo intemazionale di riferimento dell’export credit, contrattualistica e procedure 
azièndali. ‘
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3.12. Gestione dei rischi
La gestione dei rischi è basata sulla continua evoluzione dei processi, delle risorse umane e delle 
tecnologie impiegate, e risulta integrata nei flussi decisionali (risk-adjusted performance). Le 
fasi di identificazione, misurazione e controllo dei rischi sono elementi fondanti di una 
valutazione congiunta dell’attivo e del passivo aziendale secondo le migliori tecniche di asset 
liability management.

La società attua il processo di gestione dei rischi in linea con i principi ispiratori della normativa 
di vigilanza1.
I rischi maggiormente significativi sono riconducibili a due tipologie:

- Rischio tecnico: inteso come rischio di sottoscrizione.
Sul portafoglio garanzie di SACE è il rischio di incorrere in perdite economiche 
derivanti dall'andamento sfavorevole della sinistrosità effettiva rispetto a quella stimata 
(rischio tariffazione) o da scostamenti tra il costo dei sinistri e quanto riservato (rischio 
riservazione). Entrambi i rischi sono governati attraverso l’adozione di prudenti politiche 
di pricing  e riservazione, definite secondo le migliori pratiche di mercato, politiche 
assuntive, tecniche di monitoraggio e gestione attiva del portafoglio.

- Rischio di mercato: rischi generati dall’operatività sui mercati riguardanti gli strumenti 
finanziari, le valute e le merci, gestito tramite tecniche di asset-liability management e 
mantenuto entro livelli predeterminati attraverso l’adozione di linee guida in termini di 
asset allocation e modelli quantitativi di misurazione del rischio {Market VaR).

Vengono inoltre identificati e ove, necessario, misurati e mitigati attraverso adeguati processi di 
gestione, i seguenti rischi:

S  Rischio di liquidità: rischio che la società non sia in grado di liquidare investimenti ed 
altre attività per regolare le proprie obbligazioni finanziarie alla scadenza senza incorrere 
in perdite. Per i portafogli assicurativi non sono rilevabili significativi rischi di liquidità 
in quanto, in aggiunta a forme tecniche di sottoscrizione che consentono una ripartizione 
nel tempo della liquidazione dell’eventuale sinistro, la politica degli investimenti è 
strettamente coerente con le specifiche esigenze di liquidità degli stessi. Tutti gli

1 Regolamento IVASS n. 20 del 26 m arzo 2008
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strumenti contenuti nei portafogli di negoziazione a copertura delle riserve tecniche sono 
riconducibili a titoli negoziati su mercati regolamentati, e la ridotta vita media del 
complesso degli investimenti assicura una rapida rotazione degli stessi.

S  Rischio operativo: rischio di subire perdite derivanti dall’inadeguatezza o dalla 
disfunzione di procedure, risorse umane e sistemi interni oppure da eventi esogeni. 
SACE effettua periodicamente valutazioni qualitative dei potenziali fattori di rischio 
(Risk Self Assessment), rileva e storicizza le perdite operative effettive attraverso il 
processo di Loss Data Collection. Questi dati rappresentano Yinput del processo di 
misurazione e gestione dei rischi operativi in linea con le bestpractice di mercato.

■S Rischio reputazionale: il rischio di deterioramento dell’immagine aziendale e di 
aumento della conflittualità con gli assicurati, dovuto anche alla scarsa qualità dei servizi 
offerti, al collocamento di polizze non adeguate o al comportamento della rete di vendita. 
In SACE è principalmente legato al deterioramento dell’immagine che potrebbe derivare 
dal potenziale mancato adeguamento delle procedure e della modulistica aziendale alla 
normativa nazionale e comunitaria, e dalle eventuali sanzioni da ciò derivanti. Tale 
rischio è fortemente mitigato dai presidi esistenti in materia di controlli interni e gestione 
dei rischi, quali ad esempio quelli costituiti dall’attività svolta dal Servizio Compliance, 
nonché dall’adozione di specifiche procedure interne atte a regolamentare l’operatività di 
SACE.

■S rischio legato a ll’appartenenza al gruppo: rischio di “contagio”, inteso come rischio 
che, a seguito dei rapporti intercorrenti dall'impresa con le altre entità del gruppo, 
situazioni di difficoltà che insorgono in un'entità del medesimo gruppo possano 
propagarsi con effetti negativi sulla solvibilità dell'impresa stessa; rischio di conflitto di 
interessi.

■S rischio di non conformità alle norme: il rischio di incorrere in sanzioni giudiziarie o 
amministrative, subire perdite o danni reputazionali in conseguenza della mancata 
osservanza di leggi, regolamenti o provvedimenti delle Autorità di vigilanza ovvero di 
norme di autoregolamentazione, quali statuti, codici di condotta o codici di 
autodisciplina; rischio derivante da modifiche sfavorevoli del quadro normativo o degli 
orientamenti giurisprudenziali.

La funzione Risk Management:

•S Propone le metodologie, sviluppa i modelli ed i sistemi di misurazione e controllo 
integrato dei rischi per la Società, monitorando la corretta allocazione del capitale 
economico, nel rispetto delle linee guida aziendali in materia e in coerenza alla 
normativa di riferimento .

■S Definisce, sviluppa e rivede periodicamente il sistema di misurazione e controllo del 
rapporto rischio/rendimento e della creazione di valore per le singole unità risk taking.

■S Concorre alla definizione dei limiti operativi assegnati alle funzioni aziendali, 
segnalando eventuali violazioni dei limiti fìssati al Consiglio di Amministrazione, 
all’Alta Direzione ed alle funzioni stesse.

•S Determina il capitale interno attuale e prospettico a fronte dei rischi rilevanti, 
assicurando la misurazione ed il controllo integrato dei rischi sulla base dell’esposizione 
complessiva e predisponendo adeguate procedure di rilevazione, valutazione, 
monitoraggio e reportistica ed effettuando analisi di scenario e “stress test” .

S  Cura i livelli delle riserve tecniche in collaborazione con le funzioni competenti.
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■S Predispone la reportistica periodica sull’evoluzione dei rischi assunti e sulla presenza di 
eventuali anomalie e sconfinamenti, provvedendo a trasm etterla al Consiglio di 
Amministrazione, all’Alta Direzione ed ai responsabili delle funzioni operative.

S  Monitora le operazioni volte all’ottimizzazione della struttura del capitale, della gestione 
delle riserve e della liquidità (ALM).

S  Collabora con le altre funzioni e organi preposti al controllo, sia interni che esterni, 
inviando periodici flussi informativi.

Il processo di risk governance è affidato, in aggiunta agli organi previsti da Statuto, ai seguenti 
comitati:

•S Comitato di Direzione: esamina e condivide le strategie e gli obiettivi di SACE e delle 
altre Società del Gruppo; valida e monitora i piani operativi di business; esamina temi e 
problematiche chiave riguardanti aspetti di indirizzo gestionale ed operativi di SACE e 
delle Società del Gruppo.

■S Comitato Operazioni: esamina le operazioni di carattere assuntivo, gli indennizzi, le 
ristrutturazioni ed altre operazioni rilevanti e ne valuta l’ammissibilità compatibilmente 
con le linee guida per la gestione della posizione di rischio complessiva definite dal Risk 
Management.

S  Comitato Investimenti: Definisce periodicamente le strategie aziendali di investimento 
dei portafogli, al fine di ottimizzare il profilo rischio/rendimento della gestione 
finanziaria e la rispondenza alle Linee Guida definite dal CdA. M onitora l’andamento 
gestionale e prospettico delle performance degli investimenti, segnalando eventuali 
criticità alle Funzioni competenti. Propone all’Organo Deliberante l’aggiornamento delle 
Linee Guida sulla gestione finanziaria.

S  Comitato Grandi Rischi: Esamina le posizioni caratterizzate da esposizioni rilevanti, 
analizzando sotto il profilo andamentale, prospettico e gestionale il livello di 
concentrazione dei rischi tecnici (rischio paese, rischio di settore, rischio controparte) e 
dei rischi finanziari; provvede, coerentemente con le linee guida per la gestione della 
posizione di rischio complessiva definite dal Risk Management, a delineare e segnalare 
orientamenti idonei a migliorare la qualità complessiva del portafoglio, a prevenire il 
deterioramento delle esposizioni e rendere più efficaci i processi di recupero.

■S Comitato Sinergie Commerciali e Prodotti: Presidia e promuove lo sviluppo di sinergie 
commerciali tra le Società del Gruppo garantendo un coordinamento delle azioni 
commerciali e monitorando il livello di copertura della clientela; valuta nuove iniziative 
commerciali e opportunità di sviluppo del business a livello di Gruppo, in relazione alle 
linee guida strategiche definite; esamina il portafoglio prodotti del Gruppo e le proposte 
di policy prodotto, valutando potenziali sinergie e governando possibili rischi di 
sovrapposizione. Analizza inoltre le proposte di sviluppo/restyling dei prodotti SACE; 
sottopone le tematiche rilevanti al Comitato di Direzione.

3.13. Risorse umane
Al 31 dicembre 2013 il personale dipendente ammonta a 467 unità, in crescita del 4%  rispetto 
all’anno precedente. Nel corso dell’esercizio sono state assunte 42 risorse e 26 risorse hanno 
cessato il loro rapporto di lavoro.
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Ripartizione del personale per inquadram ento

Inquadram ento N. Composizione

Dirigenti

OC
r

i 6.0%
Funzionari 207 44.3%
1 mpiegati 232 49,7%

Totale 467 100%

Ripartizione del personale per rascia d ’età

Fascia d 'età C oni posizione \  a riazione

Fino a 25anni 0.6% 33.3%
Da 26 a 35 anni 30.6° » 2.9%
Da 36 a 55 anni 57.8"o -1.7%
Oltre i 55 anni 1 1.0% -0.9%

Ripartizione del personale per titolo di studio

Titolo di studio Composizione Variazione

Laurea 62% -

Diploma 38% -

I dati evidenziano un consolidamento del tasso di scolarizzazione delle risorse a seguito di una 
crescita costante rilevata negli ultimi anni. Proseguono per tutti i dipendenti i programmi di 
formazione, in particolare linguistica e manageriale, oltre alla formazione obbligatoria prevista 
ex lege (D. Lgs. 231/2001; D. Lgs. 196/2003; D. Lgs. 81/2008). Il piano di formazione 
aziendale mira a potenziare le specifiche competenze professionali richieste dalle diverse aree 
di attività, sviluppare le capacità manageriali e di leadership necessarie alla gestione della 
complessità e del cambiamento, e supportare la creazione e la condivisione della conoscenza. 
La formazione che ha interessato la quasi totalità dei dipendenti prosegue su livelli elevati ed 
ammonta, per il 2013, a 15.224 ore. La retribuzione lorda media per dipendente è stata pari a 
59,6 mila euro con un aumento del 2,7% rispetto alFesercizio precedente riconducibile agli 
aumenti tabellari previsti dal c.c.n.l. Il costo del lavoro medio è risultato pari a 93 mila euro 
con un aumento del 3% rispetto all’esercizio precedente.

3.14. Contenzioso
Al 31 dicembre 2013 la Società è parte in n. 40 contenziosi, in larga maggioranza relativi ad 
impegni assicurativi assunti in epoca precedente al 1998. In particolare, il contenzioso passivo 
comprendeva n. 33 posizioni, per un importo potenziale stimato di circa euro 33,3 milioni, 
mentre quello attivo riguarda n. 7 posizioni, per un valore complessivo delle richieste giudiziali 
di circa euro 174,4 milioni. Si segnala che SACE BT S.p.A. non ha effettuato alcun 
accantonamento per passività potenziali, ad eccezione delle spese legali, relativamente alla 
Decisione della Comunità Europea circa i presunti "aiuti di Stato” attuati in favore di SACE BT 
dall’Azionista SACE S.p.A.
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3.15. Codice Etico e M odello di Organizzazione, Gestione e Controllo ai sensi del D. Lgs. 
231/01
Il Codice Etico enuncia i valori e i principi ispiratori ai quali devono attenersi amministratori, 
sindaci, revisori contabili, dirigenti, dipendenti, collaboratori e i terzi con cui SACE, anche 
indirettamente, intrattiene rapporti. Il Codice Etico è un documento distinto dal Modello, anche 
se ad esso correlato, in quanto parte integrante del sistema di prevenzione adottato.
Il Consiglio di Amministrazione di SACE ha approvato il Modello di organizzazione, gestione e 
controllo (“Modello”) ai sensi e per gli effetti di cui al Decreto Legislativo 231/01 (“Decreto”).
Il documento è costituito dalla:

■ Parte Generale che illustra i principi del Decreto, i principi del Sistema dei Controlli 
Interni, POrganismo di Vigilanza, il sistema disciplinare, la formazione del personale e 
la diffusione del Modello nel contesto aziendale ed extra-aziendale

■ Parte Speciale in cui sono identificate le aree di specifico interesse nello svolgimento 
delle attività della SACE, per le quali è astrattamente configurabile un rischio potenziale 
di commissione dei reati e sono indicati i riferimenti al Sistema di Controllo Interno atto 
a prevenire la commissione di reati.

La funzione di vigilanza sull’adeguatezza e sull’applicazione del Modello è affidata 
all’Organismo di Vigilanza, nominato dal Consiglio di Amministrazione ed avente struttura 
collegiale, la cui composizione è la seguente: un Presidente e membro esterno, il Responsabile 
della Divisione Internai Auditing ed il Responsabile della Divisione Organizzazione. I membri 
restano in carica tre anni e sono rinnovabili.
L ’Organismo provvede a fornire un’informativa annuale nei confronti del Consiglio di 
Amministrazione e del Collegio Sindacale.

Sistema di controllo interno e di gestione dei rischi
Il sistema dei controlli interni è costituito dall'insiem e delle regole, delle procedure e delle 
strutture organizzative volte ad assicurare il corretto funzionamento ed il buon andamento 
dell’impresa. Il sistema di gestione dei rischi consente l’identificazione, la valutazione e il 
controllo dei rischi maggiormente significativi.
Il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilità ultima di definire le strategie e gli indirizzi 
del sistema dei controlli interni e del sistema di gestione dei rischi, assicurandone la costante 
completezza, funzionalità ed efficacia. L ’Alta Direzione ha la responsabilità di implementare i 
suddetti sistemi in linea con le direttive impartite.
Il sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi prevede diversi livelli di controllo: (i) le 
funzioni/strutture operative che svolgono dei controlli di linea (c.d. I livello) diretti ad assicurare 
il corretto svolgimento delle operazioni, (ii) le funzioni di Risk Management e di Compliance 
che svolgono controlli (c.d. II livello), rispettivamente sulla gestione dei rischi e sulla coerenza 
dei processi e della documentazione interna alla normativa di interesse aziendale e (iii) la 
funzione di Internai Auditing che svolge controlli periodici (c.d. Ili livello).

Internai auditing
L ’Intemal Auditing svolge per SACE un’attività indipendente e obiettiva di monitoraggio e 
valutazione -  nonché di adeguamento, anche attraverso attività di supporto e di consulenza alle 
altre funzioni aziendali -  dell'adeguatezza, efficacia ed efficienza dei sistemi di gestione dei 
rischi, controllo e govemance volti ad assicurare: il raggiungimento degli obiettivi strategici 
dell’organizzazione, l’affìdabilità ed integrità delle informazioni contabili, finanziarie ed 
operative, l’efficacia ed efficienza delle operazioni e dei programmi, la salvaguardia del 
patrimonio e la conformità a leggi, regolamenti, direttive, procedure e contratti.
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Il Mandato delPIntemal Auditing, approvato dal Consiglio di Amministrazione, formalizza le 
finalità, i poteri e le responsabilità della funzione e le modalità e periodicità della comunicazione 
all’organo amministrativo, all’alta direzione e al collegio sindacale sia dei risultati deU’attività 
svolta che del piano annuale. Quest’ultimo, approvato dal Consiglio di Amministrazione, 
formalizza le verifiche prioritarie identificate in linea con gli obiettivi della Società sulla base di 
un processo strutturato di analisi e prioritizzazione dei principali rischi.
L’Intemal Auditing opera per la diffusione, a tutti i livelli dell’organizzazione aziendale, della 
cultura del controllo promossa dal Consiglio di Amministrazione e collabora con le altre 
funzioni ed organi deputati al controllo. L’attività è svolta conformemente alla normativa 
esterna di riferimento, agli standard intemazionali definiti dall’Institute o f  Internai Auditors e 
alle best practice di mercato.

3.16. Gli interventi in cam po sociale e culturale
Anche nel 2013 SACE ha confermato il proprio impegno in ambito sociale e culturale, 
sostenendo le attività di associazioni no-profit con contributi economici e con il coinvolgimento 
su base volontaria di un numero crescente di dipendenti. In particolare, è stato rinnovato il 
sostegno a Dynamo Camp, un campo estivo di terapia ricreativa strutturato per ospitare 
gratuitamente bambini e ragazzi affetti da gravi patologie, all’iniziativa “Race for thè Cure” di 
Komen Italia, associazione attiva nella lotta ai tumori al seno, e all’Ospedale Pediatrico Meyer 
di Firenze in qualità di ‘‘Impresa Amica” .
Nel 2013 SACE ha continuato a sostenere il progetto “Pigotta” di Unicef, le iniziative del 
WWF, ed è stata confermata, “Corporate Golden Donor” del FAI, associazione che ha come 
missione la tutela del patrimonio artistico e naturalistico italiano. In collaborazione con 
l’Ospedale Pediatrico Bambino Gesù di Roma e all’Avis di Milano, sono state organizzate 
giornate dedicate alla donazione del sangue.
Inoltre, SACE tutela attivamente l’ambiente con azioni di efficientamento energetico, riduzione 
di consumi e potenziamento del sistema di riciclaggio dei rifiuti nei locali dell’azienda (raccolta 
telefoni cellulari in disuso da destinare alle popolazioni dei Paesi in via di sviluppo). In 
occasione della settimana europea della mobilità sostenibile SACE, oltre ad aderire 
all’iniziativa, ha indetto il “bike to work day”, per incentivare i propri dipendenti all’utilizzo 
della bicicletta negli spostamenti casa-ufficio.

3.17. Società capogruppo e Società controllate
La società controllata SACE Fct ha concluso l’esercizio con un risultato netto positivo pari a 
euro 15.109 mila, mentre le società SACE BT e Sace Do Brasil hanno rilevato un risultato netto 
negativo, rispettivamente per euro 3.948 mila e euro 630 mila; SACE SRV, controllata 
indirettamente tramite SACE BT, ha conseguito un risultato positivo pari a euro 671 mila. 
N ell’ambito dell’attività operativa, SACE S.p.A. ha posto in essere con le controllate operazioni 
che non hanno mai rivestito caratteristiche di estraneità alla conduzione degli affari tipici. Tutte 
le operazioni intragruppo sono effettuate a valori di mercato ed hanno riguardato in particolare:

■ prestazioni di servizi resi sulla base di specifici contratti per le attività che non 
costituiscono il core business aziendale;

■ costi di locazione di uffici;
■ rapporti di riassicurazione con la controllata SACE BT S.p.A.;
■ finanziamento soci a favore della controllata SACE Fct S.p.A..

Con riferimento ai rapporti con la controllante Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. si evidenzia che 
nel corso dell’esercizio 2013 sono state poste in essere garanzie assicurative che hanno generato
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un incasso nel 2013 per premi per circa euro 40 milioni. Nel portafoglio degli investimenti 
finanziari di SACE sono presenti 3 titoli obbligazionari del valore nominale complessivo pari ad 
euro 104 milioni emessi dalla controllante Cassa Depositi e Prestiti e acquistati da SACE in data 
antecedente alla modifica dell’azionista di controllo, Inoltre al 31/12/2013 risultano euro 350 
milioni quali Time Deposit giacenti presso la controllante Cassa Depositi e Prestiti S.p.A.. 
L’Assemblea degli azionisti ha deliberato, in data 20 dicembre 2013, la distribuzione delle 
riserve disponibili in favore dell’azionista Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. per complessivi euro 
1.001.074 mila.

3.18 Altre informazioni 
a) Consolidato fiscale nazionale
Per effetto dell'adesione all’istituto del consolidato fiscale nazionale, nell’anno 2013, la società 
ha determinato un’unica base imponibile 1RES con le proprie controllate SACE BT S.p.A., 
SACE SRV S.r.l. e SACE Fct S.p.A..

3.19. Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio ed evoluzione prevedibile 
della gestione
Sulla base del risultato dei primi mesi dell’anno le aspettative di redditività ipotizzate nel Piano 
Industriale approvato per il triennio 2013-2015 risultano confermate.
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4. PROPOSTA DI DESTINAZIONE DELL’UTILE

Si propone di approvare il bilancio d ’esercizio al 31 dicembre 2013 e la seguente destinazione 
dell’utile di esercizio, pari ad euro 277.652.689:

Euro 277.652.689 Utile di esercizio

Euro 13.882.634 alla “Riserva Legale” in conformità a quanto disposto dall’art. 2430 c.c.

Euro 15.108.651 alle “Altre Riserve”, il risultato della rivalutazione del valore delle partecipazioni

derivanti dall’applicazione del metodo del patrimonio netto (ex art. 2426, c .l, n.4 c.c.)

Euro 248.661.404 in conformità alle deliberazioni che saranno assunte dall’Assemblea degli azionisti

Roma, 27 marzo 2014
per il Consiglio di Amministrazione

l’Amministratore Delegato 
Alessandro Castellano
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Valori d e ll'eserciz io  p re c e d e n te

181

182 0

183 0

184 0  185 0

186 0

187 0

188

189 3 3 9 .0 5 4 190 3 3 9  0 5 4

191 6 5 .0 8 6  7 5 7

192 1 .6 6 7 .6 0 S

193 0

194 0

195 0 196 66 7 5 4 .3 6 3

197 0

198 1 5 2 .6 4 3 .7 5 3

199 0

200 7 .4 8 8 .0 6 7

201 202 160 131.820

2 0 3 0

2 0 4 0

2 0 5 0

2 0 6 0

2 0 7 0 2 0 8 0

2 0 9 0

210 1.0 0 0 .0 0 0  0 0 0

211 0

212 0

213 0  214 1.000 0 0 0  0 0 0 215 1.160.13 1 8 2 0

d a  ripo rta re 3 3 9  0 5 4
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STATO PATRIMONIALE 

ATTIVO

________________________ Valori dell'esercizio

riporto 311.674

C . INVESTIMENTI ( s e g u e )

in -  A ltri investim enti finanziari 

1 A zioni e  quote

a )  Azioni q u o ta te  36 54 .865.202

b) Azioni non q u o ta te  37  1. 149 600

c )  Q u o te  38 0  39 56.014.802

2. Q uo te di fondi com uni di investim ento  40 717 886.670

3. Obbligazioni e  altri titoli a  reddito  fisso

a )  quotati -n 2 .819.320.599

b) non q uo ta ti 42 0

c )  obbligazioni convertibili 43 0  44 2 819.320.599

4. F inanziam enti

a )  p restiti c o n  g a ra n z ia  re a le  45 5 487 493

b) prestiti su  polizze 46 0

c )  altri p restiti 47 0 48 5.487.493

5. Q u o te  in investim enti com uni 49 0

6 .  D epositi p re s so  en ti creditizi 30 851.277.645

7 . Investim enti finanziari d iversi 51 811.097.001 52 5.261.084.209

iv -  D epositi p re sso  im prese  ce d en ti 5 3 181.706 54 6.499 389 424

D. INVESTIMENTI A BENEFICIO DI AS SICURATI DEI RAMI VITA 1 QUALI NE SO P PORTANO 

IL RISCHIO E DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI P ENS IONE

i - Investim enti relativi a  p restazioni c o n n e sse  c o n  fondi di investim en to  e  indici di m e rc a to 55 0

il - Investim enti derivanti dalla gestione dei fondi pensione 56 0 57 ' o

D bis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURA TORI 

I - RAMI DANNI

1. Riserva premi 58 4 124.489

2. R ise rv a  sinistri 59 0

3. R ise rv a  p e r  partecipazioni agli utili e  ristorni 6« 0

4. A ltre  riserve  tec n ic h e  r>! 0 62 4.124.489

II - RAMI VITA

1. R ise rve  m atem a tich e  63 0

2. R ise rv a  p rem i delle assicu razion i co m p lem en ta ri 64 0

3. R ise rv a  p e r  so m m e d a  p ag a re  65 0

4. R ise rv a  p e r  partec ipaz ione  agli utili e  ristorn i 66 0

5. A ltre riserve  tec n ic h e  67 0

6. R ise rv e  tec n ic h e  a llorché il rischio dell'investim ento  

è  so p p o rta to  dagli a ss icu ra ti e riserve  deriv an ti dalla
g estione dei fondi pensione 68  0 6 9  0 70 4 124 489

da riportare 6.503 825 588
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Valori dell'ese rc iz io  p re c e d e n te

riporto 33 9 .054

216 3 8 .2 4 2  101

217 171.099

218 0 219 38 413 200

220 62  1.947 055

221 3 885 313 290

222 0

223 0 224 3 885 313 290

225 6.158 .042

226 0

227 0 228 6.158 042

229 0

230 6 3 0  0 0 0  000

231 892  8 4 6  502 232 6 .0 7 4 .6 7 8  089

233 264  756 234 7.301 .829 .027

235 0

236 0 237 0

238 6  462  786

239 0

240 0

241 0 242 6 .4 6 2  786

243 0

244 0

2 4 5 0

2 4 6 0

247 0

2 4 8 0 2 4 9 0 2 5 0 6 .4 6 2 .7 8 6

d a  riportare 7 308 .6 3 0 .8 6 7
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STATO PATRIMONI A LE 

ATTIVO

___________________________________ Valori dell'esercizio

riporto 6 .5 0 3 .8 2 5 .5 8 8

E. CREDfTI

i - Crediti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di: 

1. A ssicurati

a) p e r  prem i d e ll’e s e r c i / io  71 72 .616 .979

b) p e r  p rem i d e g li  e s .  p r e c e d e n t i 72 12 865  4 6 8  73 8 5 .4 8 2 .4 4 6

2 Intermediari di assicurazione n 0

3  Com pagnie conti correnti 75 0

4. Assicurati e  terzi per som m e da recuperare 76 627 .351 .569 77 712.834.015

II - Crediti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

1 Com pagnie di assicurazione e  riassicurazione 7* 117.339

2. Intermediari di riassicurazione 79 80 117 3 39

ni - Altri crediti 8 1 5 70 .950 .103 82 1.283 901.457

F. ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 

i - Attivi materiali e  scorte:

1 Mobili, m acchine d'ufficio e m ezzi di trasporto interno sì [.745  445

2. Beni mobili iscritti in pubblici registri *4 0

3 Impianti e attrezzature s? 2 2 .2 5 9

4. Scorte e beni diversi *<> 81.229 87 1.848 9 34

il - Disponibilità liquide 

1. Depositi bancari e c /c  postali x* 8 7 .8 6 8 .6 6 9

2. A ssegn i e consistenza di c a s sa  *>) 5 .4 8 9 91) 8 7 .8 7 4  158

m - Azioni 0  quote proprie 9 1 ()

IV - Altre attività

1. Conti transitori attivi di riassicurazione ■); 917.571

2. Attività diverse <1.1 17.779.862 94 18 6 9 7  4 34 95 108.420 525

G R A TEI E R ISC O N TI

1. Per interessi 9 6  41215  305

2 Per canoni di locazione 9 7  0

3. Altri ratei e  risconti 98 3 64 .973 99 41 .580  278

T O TA LE ATTIVO 101) 7 .9 3 7 .7 2 7 .8 4 8
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V alo ri d e l l 'e s e r c iz io  p r e c e d e n te

r ip o r to 7 .308  6 3 0 .8 6 7

251 65 .239 .801

252 15.633 921 253 8 0 .8 7 3 .7 2 2

254 0

255 0

256 5 5 5 .2 6 4 .5 2 3 257 636.138  245

258 117 561

259 260 117.561

261 379 .195 .827 262 1 015.451.633

263 2 0 8 7  644

264 0

265 44.463

266 63 248 267 2 195.355

268 4 2 9  3 7 9  588

269 5 017 2 70 4 2 9  3 8 4 .605

271 0

272 ! 0 4 9  352

273 28.515.148 274 29.564 .501 275 461.144.460

2 76 60 737  211

277 0

278 4 2 6 .388 279 61.163 599

280 8 .8 4 6 .3 9 0  560
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28) 4 340 0 5 3 .892

282

283 9.615.916

284 169 671 3 10

285

286

287 9 9 5 .2 9 4 .4 5 6

288 38  570.216

289 255 105 755

290 5.808 .3  11.545

291 0

292 1.633 491 887

293 591.952 .059

294 0

295 «

296 448.120 .607 297 2 .673 564 .553

298  0

299

300

301

302 303 0 304 2 .673  564  553

3 05 0

306 0 307 0

d a  r ip o r ta r e 8 .481 .876  099
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STATO PATRIMONIALE 

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Valori dell'esercizio

r iporto 7 50 9 .4 6 8  344

E  FONDI P E R  RISCHI E ON ER I

i Fondi per trattamenti di quiescenza ed obblighi simili 128 1.918.619

2 Fondi per imposte 129 2 2  4 3 0  500

3 Altri accantonamenti 130 31 .294 .468 13 1 55 643  586

F. D E P O S IT I RICEVUTI DA R1AS S ICURATORI 132 0

G. DEBITI E A LTR E P A SS IV IT À '

i - Debiti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di:
1 Intermediari di assicurazione n ' _______ 0

2 Compagnie conti correnti 134 _______ 0

3 Assicurati per depositi cauzionali e premi 135 2 1 .578 .680

4 Fondi di garanzia a favore degli assicurati n  r. 0 137 21.578 6 80

il - Debiti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:
1 Compagnie di assicurazione e riassicurazione ns 414 708

2. Intermediari di riassicurazione 1.™ 140 414 .708

m - Prestiti obbligazionari 141 »

iv - Debiti verso banche e istituti finanziari 142 »
v - Debiti con garanzia reale 143 <>
vi - Prestiti diversi e altri debiti finanziari 144 n

vn - Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 145 6 .3 0 2 .0 8 2

vm - Altri debiti
1. Per imposte a carico degli assicurati u<. 0

2. Per oneri tributari diversi ut 278 .341 .492

3 . Verso enti assistenziali e previdenziali 14* 1.841.398

4. Debiti diversi 33 .0 3 7 .6 6 5 15» 313.220 .555

ix - Altre passività
1 Conti transitori passivi di riassicurazione 151 -118.622

2. Provvigioni per premi in corso di riscossione 152 11.735

3 . Passività diverse 153 31.016.539 154 3 0 .9 0 9  652 155 3 7 2 .4 2 5 .6 7 8

d a  riportare 7 .9 3 7 .5 3 7 .6 0 9
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Valori dell’ese rc iz io  p re c e d e n te

r ip o r to 8 481 8 7 6 .099

308 1.992.393

3 09 40.913.16!

310 39 2 4 0  927 311 82.146.481

312 0

313 0

3 !4 0

315 43.919 .043

316 0 317 43 919 043

318 557  485

319 0 320 557 485

32 1 0

322 0

323 0

324 0

325 6 4 5 0  321

326 0

327 201 .695 .777

328 1.284 587

329 20 902.971 330 223 883  336

331 482.418

332 11.735

333 6 .909  905 334 7 .404 .0 5 8 335 282.214 .242

d a  r ip o r ta r e 8 846 .236 .821
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STATO PATRIMONIALE 

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Valori dell’esercizio

riporto 7.937 537.609

H. RATEI E RISCONTI

1. Per interessi 156 0

2. Per canoni di locazione 15 7 158.920

3. Altri ratei e  risconti 158 31.319 159 190.239

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 160 7.937.727.848

STATO PATRIMONIALE 

GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE

Valori deil'esercizio

GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D’ORDINE

i -  Garanzie prestate

1. Fidejussioni 161 0

2. Avalli 162 0

3. Altre garanzie personali 163 0

4. Garanzie reali 164 0

ii - Garanzie ricevute

I. Fidejussioni 165 4.094 280

2. Avalli 166 0

3. Altre garanzie personali 167 0

4. Garanzie reali 168 0

in - Garanzie prestate da terzi nell'interesse dell'impresa 169 0

iv - Impegni 170 3 985 993.130

v  - B eni di terzi 171 0

v i - Attività di pertinenza dei fondi pensione gestiti in nom e e  per conto  di terzi 172 0

vn -  Titoli depositati p resso  terzi 173 3.684.182.520

vm -  Altri conti d'ordine 174 0
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V a lo ri d e U 'e s e r c ia o  p r e c e d e n te

r ip o r to 8 .846 .236 .821

3 36 0

337 130.718

3 38 23.021 3 39 153 739

340 8 8 4 6 .3 9 0 .5 6 0

V alo ri d e l l 'e s e r c iz io  p r e c e d e n te

341 0

342 0

343 0

3 4  4 0

345 4 .227 .651  

3 46 0

3 4  7 0

348 0

349  0

350  3 5 3 8 .222 .493

3 5 ________________________________1 0

3 52 0

353_________________ 4 .3 0 8  973 291

3 54 0
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162 0

163 0  164 0

165 0

166 0  167 0

168 0

169 0  170 0
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Valon dell’esercizio preceden te

175 0

176 0

177 0

178 0

179 0

180 0

181 0 182 0

183 0

184 0

185 0 [86 0

187 0

188 0

189 0

190 0

191 126.408 482

192 0

193 1.905.375

(d i cu i: p r o v e n ie n t i d a  im p r e se  d e l g ru p p o ) 194 0

195 798.178

196 207.293 799 197 208.091.976

(d i cu i: p r o v e n ie n t i d a  im p r e s e  d e l  g r u p p o ) 198 15.643 168

199 194.608.143

200 644.503.711

(d i  cu i: p r o v e n ie n t i d a  im p r e se  d e l  g r u p p o ) 201 0 202 1.049.109 205
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CONTO ECONOMICO

Valori delTesercizto

4. (-*-) QUOTA DELL'UTILE DEGÙ INVESTIMENTI TRASFERITA DAL
CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce  II 12) 93 0

5. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI DEI RAMI DANNI

a )  O n eri di g e s tio n e  d egli investim enti e  in teressi p assiv i 94 4 149 737

b) R ettifiche di va lore sugli investim enti 95 76 144 288

c )  P erd ite  su l rea lizzo  di investim enti 96 476.944 394 97 557.238.418

6 <-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO TECNICO D H  RAMI DANNI (v o ce  I 2) 98 126.266.623

7. ALTRI PROVENTI 99 34 246.740

8 ALTRI ONERI 100 91.116 706

9 RISULTATO DELLA ATTIVITÀ' ORDINARIA 101 472.957.011

10. PROVENTI STRAORDINARI 102 20.214.844

11 ONERI STRAORDINARI 10? 1.896.905

12 RISULTATO DELLA ATTIVITÀ’ STRAORDINARIA 104 18.317.939

13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE , , s 491.274 950

14. IMPOSTE SUL REDDITO DELL’ESERCIZIO 106 213.622.261

15 UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 10? 277.652 689
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PREMESSA

Il presente Bilancio, che si compone degli schemi dello Stato Patrimoniale e del Conto 
Economico nonché della Nota Integrativa e relativi allegati ed è corredato dalla Relazione 
degli Amministratori sull’andamento della gestione nel suo complesso, è stato redatto, in 
ossequio all’art. 6, comma 22, del D.L. 269/2003, in conformità alle 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 Regolamento ISVAP n. 22 emanato il 4 aprile 2008, ove 
applicabili a SACE. Il bilancio è sottoposto alla revisione legale, ai sensi dell’articolo 14 del 
DLgs 27 gennaio 2010 n. 39. L’assemblea degli azionisti del 15 aprile 2013 ha attribuito 
l’incarico della revisione legale alla PricewaterhouseCoopers S.p.A. per il periodo 2013­
2015.

La Nota Integrativa comprende:
Parte A -  Criteri di valutazione
Parte B -  Informazioni sullo Stato Patrimoniale e sul Conto Economico 
Parte C -  Altre informazioni

Gli importi riportati in Nota Integrativa sono espressi in migliaia di euro.
Viene infine presentato il Bilancio Consolidato, che ai sensi del D.Lgs. 38 del 28/2/2005 è 
stato redatto in conformità ai Principi Contabili Intemazionali (IAS/IFRS) e al Regolamento 
Isvap n. 7/2007 ove applicabile a SACE.

PARTE A - CRITERI DI VALUTAZIONE E DI REDAZIONE DEL BILANCIO

Il Bilancio è stato predisposto nel rispetto delle vigenti norme civilistiche e di quelle 
specifiche per il settore assicurativo, interpretate alla luce dei Principi Contabili Nazionali. I 
richiamati principi contabili e criteri di valutazione sono, inoltre, ispirati ai criteri generali 
della prudenza e della competenza, e nella prospettiva della continuazione dell’attività 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 esposti i criteri utilizzati nella formazione del bilancio di esercizio e le 
eventuali modifiche rispetto a quelli precedentemente adottati.

Attivi immateriali
Sono iscritti in bilancio al costo di acquisto maggiorato degli oneri accessori; le perdite 
durevoli di valore sono verificate annualmente con riguardo alle condizioni di utilizzo. Gli 
attivi immateriali sono ammortizzati sulla base della vita utile stimata. Gli ammortamenti, 
determinati a partire dal momento in cui i beni diventano disponibili per l'uso, sono imputati 
in diminuzione del valore originario dei beni.
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Terreni e fabbricati
Gli immobili sono iscritti al costo d’acquisto aumentato degli oneri accessori, delle spese 
incrementative e delle rivalutazioni effettuate ai sensi di specifiche leggi. Sono considerati 
attivi patrimoniali a utilizzo durevole in quanto destinati a permanere durevolmente nel 
patrimonio aziendale. Il terreno sul quale insiste il fabbricato destinato all’esercizio 
dell’impresa non viene ammortizzato, trattandosi di bene dotato di illimitata utilizzazione 
nel tempo. Il valore del fabbricato viene ammortizzato con aliquota del 3% ritenuta 
rappresentativa della vita utile del bene.

Partecipazioni
Le partecipazioni sono iscritte inizialmente al costo storico, maggiorato degli oneri accessori. 
Trattandosi di forme di investimento durevole, le citate partecipazioni sono considerate 
immobilizzazioni finanziarie. Le partecipazioni in società controllate e collegate sono 
successivamente valutate con il metodo del patrimonio netto, determinando la frazione del 
patrimonio netto di competenza sulla base dell’ultimo bilancio approvato delle imprese 
medesime.

Investimenti
In ottemperanza al DM n. 116895 del 10 novembre 2004, finalizzato ad una gestione 
efficiente delle attività, oltre che delle deliberazioni assunte in tal senso dal Consiglio di 
Amministrazione, gli investimenti di SACE sono distinti nei comparti “durevole” e “non 
durevole”. I titoli aventi caratteristiche di investimento durevole sono iscritti al costo di 
acquisto, rettificato della quota di competenza, positiva o negativa, dello scarto di 
negoziazione maturato alla data di chiusura dell’esercizio, ed eventualmente ridotto in 
presenza di perdite di valore ritenute durevoli. Gli interessi e le cedole maturati sui titoli in 
portafoglio sono contabilizzati per competenza, con l'imputazione in bilancio dei ratei attivi.
I titoli ad utilizzo non durevole sono valutati al minore tra costo medio ponderato e valore di 
realizzo desumibile daH’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 sulla base del 
valore 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 della classe di destinazione.

Crediti
I crediti sono valutati secondo il presumibile valore di realizzo tenendo conto delle probabili 
future perdite per inesigibilità. Le perdite su crediti sono iscritte se sussistono documentati 
elementi oggettivi. Gli interessi compensativi e moratori sui crediti sono iscritti per la quota 
maturata in ciascun esercizio. I crediti per spese di salvataggio vantati nei confronti di 
assicurati sono iscritti in bilancio al valore nominale; in sede di valutazione si tiene conto di 
tutti gli elementi obiettivi che possono determinare la perdita del credito stesso. Con 
riferimento, infine, alle spese di salvataggio richieste al committente estero, l’iscrizione in 
bilancio avviene al valore di presunto realizzo. Eventuali deroghe ai criteri di valutazione, 
determinate da cause eccezionali, sono analiticamente motivate in Nota Integrativa ai sensi 
dell’art. 2423 bis comma 2 del C.C..
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Crediti per premi dell’esercizio
I crediti per premi dell’esercizio sono iscritti sulla base delle date di maturazione previste in 
contratto, corrispondenti al momento di perfezionamento del contratto stesso, oltre che, ove 
previste, alle date di decorrenza del rischio. Ove sussistano delle probabili perdite future per 
inesigibilità, il credito viene svalutato fino al presumibile valore di realizzo.

Attivi materiali e scorte
Sono iscritti al costo di acquisto, maggiorato degli oneri accessori di diretta imputazione; 
sono svalutati per perdite durevoli di valore ed ammortizzati applicando aliquote 
rappresentative della vita utile stimata dei beni; l’ammortamento ha inizio a partire dal 
momento in cui i beni diventano disponibili per l’uso.

Riserve tecniche
Sono determinate, ai sensi dell’art. 31 del D. lgs. 173/97, nel rispetto del principio generale 
secondo il quale l’importo delle 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 tecniche del lavoro diretto, le percentuali di 
riassicurazione previste dai relativi contratti di riassicurazione.
a) Riserva premi
La riserva per frazioni di premi è determinata con il metodo del pro-rata temporis, applicato 
analiticamente per ciascuna polizza sulla base dei premi lordi, dedotte le spese di 
acquisizione dirette. La riserva premi è stata inoltre adeguata alla sinistrosità attesa, non 
coperta dalla riserva per frazioni di premi, con riferimento ai contratti assicurativi in 
portafoglio perfezionati entro la data di chiusura dell’esercizio. La Riserva Premi, nella sua 
totalità, è considerata adeguata a coprire i rischi incombenti sull'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 avviene per l’importo 
corrispondente al “costo ultimo”. Nel calcolo della riserva vengono accantonate inoltre, tutte 
le spese, incluse quelle di liquidazione, che si stima di dover sostenere per evitare o 
contenere i danni arrecati dal sinistro. Si tratta in particolare, per quanto concerne il ramo 
credito, delle spese previste per le azioni tendenti al salvataggio del credito stesso. Per il 
ramo credito e cauzioni sono portate in diminuzione della riserva le somme la cui esigibilità e 
riscuotibilità sono certe, sulla base di documentati elementi oggettivi. Inoltre, sempre per il 
ramo credito la riserva viene in ogni caso costituita (prescindendo da qualsiasi valutazione) al 
momento della comunicazione di sinistro da parte dell’assicurato e, comunque, al verificarsi 
di fatti/atti che lascino ragionevolmente presumere la possibilità degli eventi stessi. 
Relativamente alle posizioni in contenzioso, sono considerate le caratteristiche del singolo 
contenzioso e lo stato del l’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 Sinistri a carico dei riassicuratori è stata 
determinata applicando un criterio analogo a quello utilizzato per l’assicurazione diretta ed in 
osservanza ai trattati vigenti nel periodo. La Riserva Sinistri del lavoro indiretto è appostata 
sulla base di scambi di comunicazioni con le cedenti e, allo stato, è ritenuta congrua.
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c) Riserva di perequazione
La Riserva di perequazione accoglie gli importi accantonati al fine di perequare le 
fluttuazioni del tasso dei sinistri negli anni futuri o di coprire rischi particolari. La riserva 
viene utilizzata negli esercizi in cui il risultato tecnico del ramo credito è negativo.

Fondo per trattamento di quiescenza e simili
Il Fondo accoglie l'accantonamento del fondo interno di previdenza integrativa del personale. 

Fondi per rìschi e oneri
I Fondi per rischi ed oneri sono stanziati per fronteggiare perdite o passività, ritenuti di natura 
certa o probabile, per i quali tuttavia alla chiusura dell’esercizio non sono determinabili in 
modo certo l’ammontare e/o il periodo di sopravvenienza. Gli stanziamenti riflettono la 
migliore stima possibile sulla base degli elementi disponibili.

Fondo imposte
II Fondo accoglie gli accantonamenti relativi all’eventuale differimento di imposte. 

Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato
Il debito, al netto delle anticipazioni, copre tutti gli impegni della Società nei confronti del 
personale alla data di chiusura dell'esercizio ed è calcolato per ogni singolo lavoratore 
dipendente, in base ai contratti di lavoro e alle disposizioni di Legge vigenti.
Per effetto della riforma della Previdenza complementare, Legge 27 dicembre 2006 n. 296:

- le quote di TFR maturate fino al 31 dicembre 2006 rimangono in azienda;
- le quote di TFR maturande dal 1° gennaio 2007 devono, a scelta del dipendente, 

secondo le modalità di adesione esplicita o tacita:
■ essere destinate a forme di previdenza complementare;
■ essere mantenute in azienda che provvederà a trasferire le quote di TFR al 

fondo di Tesoreria istituito presso l’INPS.
Debiti
I debiti sono iscritti per importi pari al loro valore nominale.

Ratei e risconti
I ratei e risconti attivi e passivi sono iscritti secondo i criteri della temporalità, nel rispetto 
dell'effettiva competenza dei costi e dei ricavi.

Operazioni fuori bilancio e strumenti finanziari derivati
Sono esposte in bilancio e valutate sulla base delle disposizioni dettate dalla Legge n. 
342/2000. In particolare, le operazioni in derivati, ai sensi del DM n. 116895 del 10 
novembre 2004 e delle deliberazioni assunte dal Consiglio di Amministrazione in tema di 
protezione del portafoglio, sono poste in essere con finalità di copertura e vengono valutate 
imputando a conto economico le minusvalenze e le plusvalenze da valutazione. Il valore dei 
contratti viene determinato facendo riferimento alle rispettive quotazioni di mercato ed ai 
valori e agli impegni loro connessi sono fomite indicazioni nei conti d’ordine.



Camera dei Deputati -  3 5 7  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Premi Lordi Contabilizzati
I premi lordi contabilizzati sono attribuiti all'esercizio secondo il criterio della "maturazione". 
Gli stessi, inoltre, sono contabilizzati al netto dei soli annullamenti di natura tecnica.

Costi del personale e costi generali di amministrazione
Atteso che la normativa di riferimento impone la duplice attribuzione per “natura” e per 
“destinazione”:
1) i costi del personale sono distribuiti applicando un criterio analitico basato sul peso 
percentuale delle competenze di ciascuna risorsa all’interno della struttura di appartenenza;
2) i costi generali di amministrazione sostenuti per una specifica causale sono suscettibili di 
diretta attribuzione;
3) gli altri costi generali non specificamente attribuibili sono ripartiti applicando le 
percentuali determinate con il metodo della distribuzione dei costi del 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 “Altri Oneri”. Gli utili e le perdite da valutazione sono imputati al conto 
economico. In sede di approvazione del bilancio e conseguente destinazione dell’utile di 
esercizio, dopo aver effettuato l’accantonamento a riserva legale, l’eventuale saldo netto 
positivo (utile netto) viene accantonato ad una “Riserva di Patrimonio Netto”. Tale posta 
non può essere distribuita fino al realizzo dell’attività o della passività che l’ha generata. La 
riserva in argomento può anche essere utilizzata a copertura di perdite di esercizi precedenti.

Criteri di determinazione della quota dell'utile degli investimenti trasferita dal conto 
non tecnico
La quota dell'utile degli investimenti da trasferire dal conto non tecnico è determinata 
secondo le disposizioni delPart. 55 del D.Lgs 173/97 e del regolamento ISVAP n. 22/2008, 
applicando all'utile netto degli investimenti il rapporto tra la semisomma delle Riserve 
tecniche e la semisomma delle Riserve tecniche e dei patrimoni netti all’inizio ed alla fine 
dell'esercizio.

Proventi e oneri straordinari
Sono compresi nella voce esclusivamente i risultati rivenienti da eventi che producono effetti 
rilevanti sulla struttura aziendale, le alienazioni di investimenti durevoli e le sopravvenienze.

Imposte sul reddito
L’onere per imposte sul reddito è rilevato sulla base della migliore stima del reddito 
imponibile determinato nel rispetto delle norme vigenti in materia. Si è tenuto altresì conto di 
quanto statuito dai principi contabili di riferimento in materia di imposte differite e 
anticipate. Pertanto le imposte anticipate, così come il beneficio fiscale connesso a perdite 
riportabili a nuovo, sono rilevate qualora vi sia ragionevole certezza della loro recuperabilità 
futura, e le passività per imposte differite non sono rilevate quando esistono scarse possibilità 
che il relativo debito insorga. L’onere comprende anche l’addizionale IRES dell’8,5%, 
gravante sulle imprese di assicurazione e gli enti creditizi e finanziari, introdotta dall’articolo
2, comma 2, del DL n. 133/2013.
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Cambi adottati
I cambi delle principali valute, adottati per la conversione in euro, sono i seguenti

31/12/2013 31/12/2012 31/12/2011

Dollaro USA 1.3791 1.3194 1.2939

Sterlina GBP 0.8337 0.8161 0.8353

Franco Svizzero 1.2276 1.2072 1.2156

Moneta di conto del bilancio
Tutti i valori esposti nei modelli di bilancio sono espressi in unità di euro. I dati della Nota 
Integrativa sono espressi in migliaia di euro.

Sezione 2 -  Rettifiche ed accantonamenti fiscali
Non sono stati effettuati accantonamenti e rettifiche di valore in applicazione di norme 
tributarie.
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PARTE » - INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE E SUL CONTO 
ECONOMICO

STATO PATRIMONIALE
(in curo migliaia) 31/12/2013 31/12/2012
Attivi immateriali 312 339
Investimenti 6.499.389 7.301.829
Riserve tecniche carico riassicuratori 4.125 6.463
Crediti 1.283.901 1.015.452
Altri elementi dell'attivo 108.421 461.144
Ratei e risconti attivi 41.580 61.164
Attivo Stato Patrimoniale 7.937.728 8.846.391
Patrimonio Netto:
- Capitale Sociale 4.340.054 4.340.054
- Riserve di Rivalutazione 9.616
- Riserva Legale 182.427 169.671
- Altre Riserve 50.707 995.294
- Utili (perditel portati a nuovo 38.570
- Utile d'esercizio 277.653 255.106

Riserve tecniche 2.658.628 2.673.565
Fondi per rischi ed oneri 55.644 82.146
Debiti ed altre passività 372.426 282.214
Ratei e risconti passivi 190 154
Passivo Stato Patrimoniale 7.937.728 8.846391

CONTO ECONOMICO
(in euro migliaia) 31/12/2013 31/12/2012
Conto tecnico dei rami danni
Premi lordi
Variazione della Riserva premi e dei premi ceduti

316.410
105.635

299.315
56.266

Premi netti di competenza 422.045 355.581

Quota dell'utile trasferito dal conto non tecnico
Variazione della Riserva di Perequazione
Altri proventi e oneri tecnici
Oneri da sinistri al netto dei recuperi
Ristorni e partecipazioni agli utili
Spese di gestione

126.267
(37.898)

(1.733)
(150.714)

(17.259)
(63.792)

126.408
67.363

4.586
(366.102)

(3.733)
(57.694)

Risultato del conto tecnico dei rami danni 276.916 126.408
Conto non tecnico
Proventi da investimenti dei rami danni
Oneri patrimoniali e finanziari dei rami danni
Quota dell'utile trasferito al conto tecnico dei rami danni
Altri proventi
Altri oneri

936.417
(557.238)
(126.267)

34.247
(91.117)

1.049.109
(639.347)
(126.4081

43.821
(61.254)

Risultato del conto non tecnico 196.041 265.920

Risultato della gestione straordinaria 18.318 1.348

Imposte sul reddito (213.622) (138.571)
1 tile d'esercizio 277.653 255.106
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Stato Patrimoniale -  Attivo 

Sezione 1 - voce B - Attivi immateriali (Allegato n. 4)
Le variazioni intervenute nelFesercizio relativamente agli attivi immateriali sono riportate 
nelPAllegato 4. Il dettaglio della voce è di seguito riportato:

Tabella I___________  ( in curo m igl mia »
Descrizione 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012

Diritti utilizzo opere dell’ingegno 254 249

Marchi e Licenze 35 38

Costi software 23 52

Totale attivi immateriali (voce B) 312 339

I costi per software (euro 23 mila) si riferiscono prevalentemente ai costi per 
rimplementazione e lo sviluppo dei sistemi informatici riferiti al progetto ESACE.
Nel corso dell’esercizio sono stati capitalizzati costi relativi a diritti di utilizzo opere 
dell’ingegno per euro 133 mila.

Sezione 2 - voce C - Investimenti (Allegati n. 5, 6, 7, 8, 9,10) 

2.1 - Terreni e fabbricati -  voce C.I
La voce Terreni e fabbricati (euro 66.059 mila) è rappresentata:

a. dal valore del fabbricato di proprietà della Società (euro 16.159 mila), sito in Piazza 
Poli 37/42 in Roma, utilizzato in parte per l’esercizio dell’impresa ed in parte 
concesso in locazione alle società controllate;

b. dal valore del terreno sul quale insiste il fabbricato (euro 49.900 mila).

2.2 - Investimenti in imprese del gruppo e in altre partecipate - voce C.II
II totale degli Investimenti iscritti in bilancio alla categoria in esame ammonta, al 31 
dicembre 2013, ad euro 1.172.065 mila (la voce si riferisce interamente ad immobilizzazioni 
finanziarie). La voce include:

• la partecipazione nella società controllata SACE BT S.p.A., costituita in data 27 
maggio 2004, il cui capitale sociale, pari ad euro 100 milioni, è stato interamente 
sottoscritto da SACE;

• la partecipazione in SACE Fct S.p.A., costituita in data 24 marzo 2009, il cui capitale 
sociale, pari ad euro 50 milioni, è stato interamente sottoscritto da SACE S.p.A.;

• la partecipazione in SACE Do Brasil, costituita in data 14 maggio 2012 con una 
partecipazione pari al 99,91% per un controvalore di euro 0,7 milioni;

• la partecipazione nell’azionariato di ATI (African Trade Insurance Agency) con una 
quota di n.100 azioni per un controvalore di usd 9,8 milioni;

•  i finanziamenti concessi alla controllata SACE Fct S.p.A. pari ad euro 1.000 milioni. 
Con riferimento alla partecipazione in SACE BT si segnala che è pendente presso il 
Tribunale Europeo un ricorso volto ad ottenere l’annullamento della Decisione della 
Comunità Europea circa i presunti “aiuti di Stato” attuati in favore di SACE BT 
dall’Azionista SACE S.p.A. In presenza di una fondata probabilità di accoglimento del 
ricorso, avvalorata anche da un parere di un primario Studio Legale, la Compagnia SACE BT 
S.p.A. non ha effettuato alcun accantonamento per passività potenziali ad eccezione delle 
spese legali. ’ '
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Le partecipazioni sono state valutate con il metodo del patrimonio netto. L’applicazione di 
tale criterio ha determinato una rivalutazione di euro 15.191 mila, registrata nei Proventi da 
Investimenti, riferiti alla società SACE Fct per euro 15.109 mila e alla società ATI per euro 
82 mila e a una svalutazione di euro 4.578 mila, collocata tra gli Oneri patrimoniali e 
finanziari, relativi alla società SACE BT per euro 3.948 e alla società SACE do Brasil per 
euro 630 mila.

2.2.1.a) Le variazioni intervenute nell’esercizio delle azioni e quote sono rappresentate 
nelPAllegato n. 5.

2.2.1.b) Le informazioni relative alle imprese partecipate sono riportate nell’Allegato n. 6 
della Nota Integrativa.

2.2.Le) II Prospetto analitico delle movimentazioni è riportato nell’Allegato n. 7 alla Nota 
Integrativa.

2.3 -  Altri investimenti finanziari -  Voce C.III

2.3.1 -  Ripartizione degli investimenti finanziari in base alfutilizzo.
Nell’Allegato 8 è riportata la ripartizione degli investimenti in base all’utilizzo durevole e 
non durevole nonché il valore di bilancio ed il valore corrente. Nel corso dell’esercizio non si 
è dato luogo a trasferimenti da un comparto all’altro. Gli investimenti e l’attribuzione alla 
classe in base all’utilizzo sono stati effettuati nel rispetto delle linee guida per la gestione 
finanziaria approvate dal Consiglio di Amministrazione.

Tabella 2 _______________________ (in curo migliaia!

Elenco dei Titoli di Stato e obbligazioni con indicazione del 
soggetto emittente 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012

Titoli di Stato emessi dall'Austria 35.719 35.090

Titoli di Stato emessi dal Belgio 6.475 5.784

Titoli di Stato emessi dalla Grecia 13.533 12.511

Titoli di Slato emessi dall'lrlanda 99.742 99.689

Titoli di Stato emessi dall'Italia 2.164.035 3.157.651

Titoli di Stato emessi dalla Lituania 3.146 2.041

Titoli di Stato emessi dal Messico 2.169 -

Titoli di Stato emessi dalla Polonia 2.007 5.299

Titoli di Stato emessi dalla Slovacchia 1.519 4.182

Titoli di Stalo emessi dalla Spagna 28.539 11.885

Altri titoli quotati 462.437 551.183

Totale 2.819.321 3.885.313

Gli Altri titoli quotati fanno principalmente riferimento a titoli obbligazionari emessi da 
Cassa Depositi e Prestiti ed altri emittenti bancari.
I titoli sono depositati presso istituti bancari. Per quanto riguarda la valutazione dei titoli 
immobilizzati al fa ir value, si rimanda all’Allegato n. 9.

Con riferimento alle “obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso” iscritti nella voce CIII, gli 
importi imputati a conto economico nell’esercizio a titolo di scarto di emissione e di 
negoziazione ammontano a:
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Tabella 3_____________  (in curo migliaia)
Descrizione Positivi Negativi
Scarti di emissione 2.749 9

Scarti di negoziazione 7.442 -

2.3.2 -  Variazioni nell’esercizio degli attivi ad utilizzo durevole compresi nelle voci di cui al 
punto 2.3.1 (Allegato n. 9)

2.3.3 -  Variazioni nell’esercizio dei finanziamenti -  Voce C.III.4 e dei depositi presso enti 
creditizi -  voce C.III.6 (Allegato n. 10).

2.3.4 -  Indicazione analitica delle posizioni di importo significativo dei prestiti con garanzia 
reale -  Voce C.III.4.a
La voce Finanziamenti comprende i mutui ipotecari a favore del personale dipendente il cui 
valore all’inizio dell’esercizio era pari ad euro 6.158 mila. Nel corso dell’esercizio sono state 
incassate rate per euro 671 mila. Il saldo pari a euro 5.487 mila riguarda la quota capitale 
residua relativa ai mutui concessi.

2.3.5 Ripartizione in quote di Fondi comuni di investimento -  Voce C.III.2
Tabella 4___________________________________________________ (in curo migliaia)
Quote in Kondi comuni di Investimento 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012
Francia 280.442 135.510

Italia 3.256 53.837

Lussemburgo 108.740 111.604

| Svezia 19.861 29.008

USA 305.587 291.988

lotale 717.887 621.947

2.3.6 -  Ripartizione per durata di vincolo dei depositi presso enti creditizi -  Voce C.III.6
Tabella 5______________________________________un curo migliaia)
Durata vincolo 31 Dicembre 2013 31 Dicembre 2012
Entro 5 mesi 851.278 630.000

TOTALE 851.278 630.000

I Time Deposit sono posti in essere presso primari Istituti Finanziari.
L’importo comprende euro 350.000 mila depositati presso Cassa Depositi e Prestiti.

2.3.7 -  Composizione per tipologia degli investimenti finanziari diversi -  Voce C.III.7
Tabella 6 ______________ (in curo migliaia)
Descrizione 31 Dicembre 2013 31 Dicembre 2012

Crediti vs. assi polizza TFR 4.032 4.377

Altri investimenti 807.065 888.469

Investimenti Finanziari diversi 811.097 892.846

2.4 -  Depositi presso imprese cedenti -  Voce C.IV
La voce accoglie l’ammontare dei depositi a garanzia trattenuti presso le imprese cedenti 
regolati dai trattati in vigore, d i  stessi trattati disciplinano altresì le condizioni e le modalità
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di movimento di tali conti. Questi complessivamente ammontano ad euro 182 mila. Non sono 
state operate nell’esercizio svalutazioni dei depositi in esame.

Sezione 4 - Voce D bis - Riserve tecniche a carico dei riassicuratori.
Le riserve a carico dei riassicuratori sono costituite esclusivamente dalla Riserva Premi.

Tabella 7_______________________________________________________________________________________________(in curo migliaia)

Descrizione 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012
Riserva Premi 4.125 6.463

Sezione 5 -Voce F. - Crediti
Tabella H (in euro migliata)

Descrizione 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012
Crediti derivanti da operaz. assicur. diretta verso assicurati (Voce E.I ) 85.482 80.874

Assicurati e terzi per somme da recuperare 627.352 555.265

Compagnie di assicurazione e riassicurazione (Voce E.ll) 117 117

Altri crediti (Voce E.Ili) 570.950 379.196

TOTALE 1.283.901 1.015.452

Nei paragrafi che seguono si forniscono le informazioni sulla composizione della voce 
Crediti.

5.1 - Crediti derivanti da operazioni di Assicurazione diretta nei confronti di assicurati (Voce 
E.I).

La voce comprende gli importi dei premi da incassare su polizze perfezionate alla data di 
bilancio (euro 85.482 mila). Nel corso dell'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 627.352 mila) è costituita principalmente 
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.

Nella tabella che segue sono riportate le variazioni intervenute nell’esercizio con riferimento 
alla voce “Assicurati e terzi per somme da recuperare”:

Tabella 9_____________________________________  ( in euro migliaia)

Descrizione

Valori al 1 gennaio 2013 555.265

+ Crediti maturati nell'esercizio 316.128

- chiusura crediti per incassi deH'esercizio 76.725

- perdite su crediti svalutazioni 152.509

+ rivalutazioni
+ riprese valore esercizi precedenti
* rettifiche da Voce E.Ili e altre rettifiche (+/-) 5

- adeguamenti cambio (+'-) 14.813

\  alori al 31 dicembre 2012 627.352
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La variazione nel valore dei Crediti al 31 dicembre 2013 rispetto al valore dell’esercizio 
precedente è riconducibile, prevalentemente a sinistri indennizzati per euro 312.427 mila, di 
cui euro 241.662 mila riferiti al rischio politico Iran e euro 70.765 mila riferiti al rischio 
commerciale, agli incassi avvenuti nell’esercizio, alle svalutazioni su crediti per 
l’adeguamento degli stessi al presumibile valore di realizzo (euro 137.456 mila) e alla 
valutazione ai cambi di fine esercizio relativa all’esposizione creditoria espressa in divisa 
differente dall’euro (euro 14.813 mila).

Con riferimento all’operazione OPTIMUM, si evidenzia quanto segue:
■ nel corso del 2005 si è posto termine in via anticipata alla cartolarizzazione OPTIMUM 

mediante un receivables retransfer agreement in forza del quale SACE ha riacquistato da 
OPTIMUM, verso corrispettivo, gli outstanding receivables, ossia i crediti 
originariamente ceduti alla SPV eccedenti rispetto alle esigenze finanziarie della stessa;

■ tenuto conto che tali crediti erano omogenei rispetto ad altre posizioni creditorie non 
oggetto di cartolarizzazione ed esposte in bilancio, nell’esercizio 2005, al fine di 
corrispondere una rappresentazione veritiera e corretta della complessiva situazione 
patrimoniale della società ed in conformità all’art. 2423, comma 4 c.c., si è ritenuto di 
dover derogare al criterio di valutazione prescritto dall’art. 2426, comma 1, punto 9) c.c. 
dando così luogo ad una rivalutazione di euro 104.235 mila del valore contabile degli 
specifici crediti. In contropartita a tale rivalutazione è stata alimentata una riserva di 
patrimonio netto la cui distribuibilità è subordinata all’effettivo recupero dei crediti;

■ nel corso del 2013 la quota recuperata di tali crediti è pari ad euro 1.791 mila, con una 
plusvalenza pari ad euro 860 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.Ili)
Tabella II) _____________________ (in euro migliaia)

Descrizione 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012

Altri erediti Paese 41.631 23.370

Crediti per interessi compensativi su indennizzi da recuperare 147.118 166.401

Crediti verso l'Erario 237.610 80.010

Attività per imposte anticipate 140.309 104.300

Crediti diversi 4.282 5.115

Altri Crediti (voce EMI) 570.950 379.196

La voce “Altri crediti Paese” (euro 41.631 mila) accoglie l’ammontare dei crediti acquistati 
da assicurati relativamente alla loro quota di scoperto. I crediti citati hanno caratteristiche 
analoghe, per tempi e condizioni di rimborso, ai crediti verso Paesi esteri vantati direttamente 
da SACE. La voce “Crediti per interessi compensativi su indennizzi da recuperare” (euro 
147.118 mila) rappresenta il totale dovuto alla data del bilancio da Paesi esteri a titolo di 
interessi previsti dagli accordi di ristrutturazione in essere. Tra i crediti verso 
l’Amministrazione finanziaria (euro 237.610 mila) assumono rilevanza: i crediti d ’imposta 
richiesti a rimborso che, maggiorati degli interessi maturati alla data del 31 dicembre 2013, 
ammontano a euro 1.370 mila; il credito IRES ed IRAP risultanti dalle dichiarazioni fiscale 
presentate e quello per acconti versati nell’esercizio (pari ad euro 230.582 mila), le ritenute 
fiscali subite sui propri conti correnti e nella negoziazione dei titoli in gestione pari a euro 
5.032 mila e le ritenute fiscali trasferite dalle controllate per effetto dell’adesione al 
consolidato fiscale per euro 605 mila. Le attività per imposte anticipate (euro 140.309 mila), 
per il cui dettaglio si rinvia alla tabella n.32, si riferiscono a voci di conto economico che
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concorrono alla determinazione del reddito imponibile in esercizi diversi da quello nel quale 
sono contabilizzate. La voce è esposta al netto del riversamento a conto economico delle 
imposte anticipate stanziate nei precedenti periodi di imposta operato nell’esercizio 2013 per 
effetto del conseguimento di un reddito imponibile IRES ed IRAP. Il dettaglio è riportato 
nella sezione 21.7 della presente Nota Integrativa.

Crediti Paese da recuperare- ripartizione per area geografica
Tabella II Un c u ro  m ig lia ia )

Descrizione 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012
Africa 83.576 93.579

America 116.900 135.970

Asia 562.264 449.264

Europa 53.317 65.312

Totale 816.057 744.125

Crediti Paese da recuperare —ripartizione per valuta estera
Tabella 12 _____________________ (in  c u ro  m ig lia ia )

Valuta 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012

1 USD 537.677 536.925

EURO 419.434 330.812

CHF 8.271 7.673

Altre valute 8 9

Sezione 6 - Voce F - Altri elementi dell'Attivo
6.1 - Variazioni nell’esercizio degli attivi ad utilizzo durevole inclusi nella classe F.I

Tabella I i  ________________________(in curo migliaia)

Descrizione 2012
Variazione in 

aumento
Variazioni in 
diminuzione 2013

Mobili e macchine 2.088 280 622 1.746

Opere d'arte -tB 0 0 48

Impianti 44 0 22 22

Scorte 15 18 0 33

Immobilizzazioni materiali in corso e acconti 0 0 0 0

Totale 2.195 298 644 1.849

D isp on ib i l i tà  l iq u ide
I depositi presso gli Istituti di Credito ammontano ad euro 87.874 mila, di cui euro 2.503 
mila si riferiscono a conti correnti in valuta. La consistenza della cassa al 31 dicembre 2013 
è pari a euro 5 mila.

6.4 -  Attività diverse
Tabella N  _______________  (in euro migliaia)

Descrizione 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012
Attività da plusvalenze su contratti a termine in cambi 9.074 17.601

Attività da plusvalenze su strumenti finanziari derivati 330 1.022

Crediti verso SACE Serv izi 358 599

Credili verso SACE Fct 7.966 9.293

Crediti verso SACE BT 52 0

| TOTALE 17.780 28.515
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I crediti nei confronti delle controllate sono riferiti al consolidato fiscale, 
Sezione 7 - Ratei e risconti attivi - voce G
Tabella 15___________________________________________________ (in euro migliaia)
Descrizione 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012
per interessi su litoli di Slato e obbligazionari 36.722 53.955
per interessi su investimenti finanziari diversi 4.493 6.782

Ratei attivi 41.215 60.737

Altri risconti attivi 365 426

Risconti attivi 365 426

La voce relativa agli interessi su investimenti finanziari diversi (euro 4.493 mila) riguarda gli 
interessi su operazioni di Time Deposit, interessi su notes e interessi sul Finanziamento a 
Sace Fct. La voce Altri risconti attivi pari ad euro 365 mila, si riferisce a quote di costi 
generali da attribuire ad esercizi successivi.
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Stato Patrimoniale Passivo e Patrimonio Netto 

Sezione 8 - Patrimonio Netto -  Voce A
Le variazioni intervenute nell’esercizio sulle voci in esame sono dettagliate nella tabella 
seguente:

Tabella 16 _____________________________________________________________________I in euro migliaia)

D e s c r iz io n e
C a p i t a le
S o c ia le

R i s e n e
R iv a lu ta z io n e

R is e r v a
l .e t ïa le

VII r e  
R is e rv e

1 ( ili p a r t a t i  
a  n u o v o

1 t ile  
d 'e s e r c i z io T o ta le

S a ld i  »1 1° g e n n a io  2 0 1 2 4.3441.054 1 7 ;923 16(1.473 9 7 2 .4 0 9 3 8 .3 8 4 1 8 3 .9 6 3 5 .7 1 3 .2 0 6

Riduzione del capitalo sociale

D c v l in a / io n e  d e l l 'u t i le  21111:

- Distribuzione dividendi

- Altre Destinazioni 

Altre variazioni 

Risultato dcH'eserci/io 2012

|8 307)

9 198 14 579 

8 307

186

(160 000) 

(23 963)

255 106

(160 000) 

255 106

S n id i  ni 3 1 .1 2 .2 0 1 2 4 .3 4 0 .0 5 4 9 .6 1 6 169 .671 9 9 5 .2 9 5 3 8 .5 7 0 2 5 5 .1 0 6 5 .8 0 8 .3 1 2

D r t l in a z io n e  d e l l 'u l i l e  2 0 1 2 :

• Distribuzione dividendi 

- Altre Destinazioni 

Distribuzione riserve disponibili 

Risultato ddl'esercizio 2013

( Í6 I 6 I

12 756 8 300 

(952 888) (38 570)

(234 050) 

(21 056)

277 653

(234 050)

(1 001 074) 

277 653

S a ld i  a l 3 1 .1 2 .2 0 1 3 4 .3 4 0 .0 5 4 (J 1 8 2 .4 2 7 5 0 .7 0 7 0 2 7 7 .6 5 3 4 .8 5 0 .8 4 0

L’Assemblea degli azionisti ha deliberato, in data 20 dicembre 2013, la distribuzione delle 
riserve disponibili in favore dell’azionista Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. per complessivi 
euro 1.001.074 mila.

Nel prospetto sono rappresentate analiticamente le voci di patrimonio netto secondo il loro 
grado di disponibilità e distribuibilità, come richiesto dall’art. 2427 n.7-bis del codice civile.

Tabella I

(importi in euro) I m p o r lo
P o s s ib i l i tà  d i 

u t il iz z o
Q u o t a

d is p o n ib i le
R ie p i lo g o  d e lle  u t i l iz z a z io n i  e f f e t t u a l e  n e i 3  

e s e r c iz i  p r e c e d e n t i
( a p i t a l e  a l  3 1 .1 2 .2 0 1 3  
R iv e rv e  d i  c a p i t a l i :

Risene Rivalutazione 
R i v e n e  d i  u t il i :

Risena legale 
Altre Riserve 
Altre Riserve

4 340 053 892

182 426 598 
43 84 3 241 

6 863 513

A. B.C

li
A. B 

A. B.C
43 843 241
6 863 513

l o l a l e 50 706 754

quota non distribuibile ( 1 ) 
quota distribuibile

43 843 241
6 863 513

Legenda: A: per aumento di capitale; B: per copertura perdite C; per distribuzione ai soci
(1) la quota non distribuibile accoglie euro 18.868 mila riferiti alla riserva ex art. 2423, comma 4 costituita al 31.12.2005 
(per euro 104.235 mila) al netto degli incassi del periodo (euro 1.791 mila del 2013, euro 2.316 mila del 2012, euro 2.618 
mila del 2011, euro 2.204 mila del 2010, euro 2.306 mila del 2009. euro 21.232 mila del 2008, euro 17.290 mila del 2007 ed 
euro 35.608 mila del 2006), euro 3.046 mila riferiti alla quota residua della riserva utili su cambi, euro 7.019 mila riferiti alla 
quota della riserva di rivalutazione dei crediti e euro 14.910 riferiti alla rivalutazione delle partecipazioni derivanti 
dall'applicazione del metodo del Patrimonio Netto.

Il Capitale sociale è composto da n. 1 milione di azioni per un valore nominale complessivo 
di euro 4.340.054 mila, detenute da Cassa Depositi e Prestiti SpA.
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Sezione 9 -  Passività Subordinate
Non esistono passività subordinate.
Sezione 10 -  Riserve tecniche -  voce C.I. (Allegato 13)
10.1 -  Variazioni nell’esercizio delle componenti della Riserva premi- Voce C.I.l -  e delle 
componenti della Riserva sinistri -  Voce C.I.2 dei rami danni (allegato 13)
Tabella IS _______________________________ (in curo migliaia)
Descrizione 31 dicem bre 2013 31 d icem bre 2012

Riserva premi

- R iserva per Ira/ion i di prem io 1.274.925 1.283.492

- Riserv a per rischi in corso 250.000 350.000

1  diale I.S24.925 1.633.492

!
Riserva sinistri

- Riserva per indenni/z i e spese dirette 634.16-4 581.907

- Riserva per spese di liquidazione 2.911 2.441

- Riserv a per sinistri tardivi 10.610 7.604

Totale 647.685 591.952

La riserva premi si riferisce per euro 528.329 mila ad esposizioni in divisa estera. La riserva 
sinistri si riferisce per euro 218.416 mila ad esposizioni in divisa estera. La Riserva Sinistri è 
ritenuta sufficiente a coprire il potenziale costo dei sinistri non pagati, in tutto o in parte, alla 
chiusura dell'esercizio.
Nella tabella che segue vengono esposti i valori del Lavoro Diretto e del Lavoro Indiretto:
Tabella 19 ________________________________________ (in curo migliaia)

1 1) 1 1 I I ) I I
Descrizione

31/12/2013 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2012

Riserv a premi

- R iserva per trazioni di prem io 1.244.650 30.275 1.247.384 36.108

- Riserv a per rischi in corso 250.000 . 350.000 -

V alore di bilancio 1.494.650 30.275 1.597.384 36.1 (IS

; !
Riserv a sinistri

• R iserva per indennizzi e spese dirette 622.946 11.218 579.904 2.004

- R iserva per spese di liquidazione 2.911 * 2.440 -

-R iserva per sinistri ta rd i\ i 10.610 - 7.604 -

V alore di bilancio 636.467 11.218 589.948 2.004

La Riserva Rischi in corso, calcolata tramite metodologia CreditMetrics, tiene conto dello 
scenario globale. Gli attivi patrimoniali assicurano la copertura delle Riserve tecniche 
risultanti alla chiusura dell'esercizio.

10.2 -  Riserva di perequazione
La riserva di perequazione, pari a euro 486.019 mila, è aumentata rispetto all’esercizio 
precedente di euro 37.898 mila.

Sezione 12 - Fondi per rischi ed oneri - Voce E
Le variazioni intervenute nell’esercizio sono riportate nell’allegato 15.
I Fondi per rischi ed oneri ammontano ad euro 55.644 mila; l’importo comprende euro 1.919 
mila relativi al trattamento di quiescenza, èuro 22.430 mila per imposte differite passive ed
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euro 31.294 mila per “Altri accantonamenti” le cui componenti principali sono di seguito 
riepilogate:

* euro 2.345 mila riferiti al contenzioso in essere alla data di chiusura dell’esercizio;
■ euro 19.921 mila per accordi in corso di perfezionamento con assicurati;
■ euro 97 mila accantonati per somme da assegnare ad assicurati a titolo di quote di 

spettanza;
■ euro 7.651 mila per potenziali passività stimate verso assicurati, nei confronti dei 

quali non risulta ancora maturato il diritto ad ottenere tali somme.

Sezione 13 - Debiti ed altre passività - Voce G
Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta (voce G.I).
Tabella 21) ________________ ___ ____(in euro migliaia)
D escrizione 31 tliccnihrc 21113 31 dicem bre 2 0 1 2

Rim borsi ili premi 0 1.717

A nticipi per premi 855 325

D epositi c /spese istruttoria 25 49

| Q uote spettanza su recuperi 20 .699 41.828

Debiti te r so  A ssicurali voce (>.1.3. 21-579 43.919

La voce “Debiti per quote di spettanza su recuperi” accoglie l’ammontare delle somme 
dovute agli assicurati per le quote di scoperto sulle somme recuperate. La variazione rispetto 
all’esercizio precedente si giustifica per effetto dei pagamenti delle quote di spettanza 
effettuati nell’esercizio 2013.

13.5 -  Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (voce G.VII)
La variazione dell’esercizio del Trattamento di Fine Rapporto, riportata nell’allegato n.15, 
accoglie l’accantonamento del periodo, al netto dei versamenti effettuati ai Fondi di 
Previdenza come previsto dalla Riforma della Previdenza complementare.

Altri debiti -  voce G.VIII

Tabella 2 ! _______________________________ Iin euro migliaia)

D escrizione 31 dicem bre 2013 31 d icem bre 2012

Per oneri tributari diversi 278.341 201.695

V erso Enti assistenziali c  previdenziali 1841 1.285

Debiti diversi 33.038 20.903

TO T A L E 313.220 223.883

13.6 - Dettaglio dei debiti diversi - voce G.VIII.4
I debiti diversi (complessivamente pari a euro 33.038 mila) sono rappresentati 
essenzialmente da debiti verso fornitori per euro 6.217 mila a fronte di costi generali di 
amministrazione di competenza dell’esercizio e per euro 12.981 mila per partite debitorie 
delle controllate legate al consolidato fiscale.

13.7 -  Conti transitori passivi di riassicurazione -voce G.IX.l
I dati ricevuti dalle imprese cedenti sui valori reddituali provvisori di natura tecnica per 
l’esercizio 2013 sono stati rinviati nel conto tecnico dell’esercizio successivo attraverso 
l’utilizzo dei conti transitori di riassicurazione. Ai sensi dell’art. 42 del D.Lgs. 173/97 si
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precisa che l’importo delle riserve sinistri indicato in bilancio tiene conto di euro 119 mila 
riferiti ai trattati con compagnie riassicurate.

13.8 -  Passività diverse -  voce G.IX.3
La voce Passività diverse, che ammonta complessivamente a euro 31.028 mila, accoglie tra 
l’altro le minusvalenze da valutazione sui contratti in portafoglio utilizzati con finalità di 
copertura degli attivi patrimoniali in valuta per euro 31.010 mila.

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 22_____________________________________________________________________ (in curo migliaia)

Descrizione 31 d icem bre 2013 31 dicem bre 2 0 1 2

Risconti p a \\i \  i «u fitti attivi 159 131

Mtri ratei e risconti 31 __________ 23_

14.2 - Composizione per tipologia degli altri ratei e risconti (voce H.3).
La voce Altri ratei e risconti passivi pari ad euro 31 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.
Non si segnalano risconti di durata superiore all’anno.

Sezione 15 -  Attività e passività relative a imprese partecipate
Nell’allegato 16 viene fornito il dettaglio delle attività e delle passività relative ad imprese 
del gruppo.

Sezione 16 -  Crediti e debiti
16.1 -  Esigibilità dei crediti e dei debiti
Dei crediti di cui alle voci C ed E dell’attivo, 2.214.839 euro mila sono esigibili oltre 
l'esercizio successivo, mentre euro 1.785.925 mila oltre i 5 cinque anni successivi. I debiti di 
cui alle voci F e G del passivo che hanno scadenza entro i cinque anni sono pari a euro 
76.100 mila.
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Sezione 17 -  Garanzie, impegni ed altri conti d ’ordine -  Voci I, II, III e IV
Il dettaglio dei conti d'ordine viene fornito neH’allegato 17.

17.1 -  Composizione degli impegni
La voce impegni, per un importo totale di euro 3.985.993 mila, si riferisce per euro 3.821.056 
mila a contratti a termine, per euro 157.367 mila ad opzioni in divisa e per euro 7.570 mila a 
futures. I contratti negoziati sono stati stipulati con controparti costituite da istituti finanziari 
di primario livello.

Le posizioni aperte alla data di chiusura dell’esercizio, distinte per finalità, tipologia e 
scadenza di contratto, sono le seguenti:

Tahtlla .V
( in  c u ro  m igliaia»

I Tipo contratto Scadenze

euro usd

C o n tra lti  a  te rm in e

contratti a term ine 8-gen-14 203.252

contratti a term ine 10-gert-u 80.0(H)

contratti a term ine 13-gen■14 137.787 164.906

contratti a term ine 14-gon•14 185.528

contralti a term ine 15-gen-14 73.714

contratti a term ine 16-gen-14 38.903

contratti a term ine l7-gen-l4 60 .379

contratti a term ine 21-gen-14 259.837

contratti a term ine 23-gen-14 194.039

contratti a term ine 27-gen-14 162.410

contraili a term ine 2B-gen-14 70.418

contratti a term ine 30-gen-14 ‘>7.313 165.000

contratti a term ine 31-gen-14 |00 .')74 250.685

contratti a term ine 3-feb-14 120 928

contratti a term ine 4-fet>-u 259.089

contratti a  term ine S-leb-14 133.688

contratti a  term ine 7-feb-14 162.573 X2.25I

contratti a term ine 14-feb-14 169.250

contratti a  term ine IS-feb-14 181.554 139.910

contralti a term ine 21-feb-14 178.068

contratti a tonnine 28-teb-l4 183.804

contratti a term ine 3- mar-14 162.792

contratti a term ine 10-mar-14 8I.74<> 162.600

contratti a term ine 17-mar-u 17V.')W>

contratti a term ine 26-mar-14 129.660

O pzioni

opzioni 31-gen-14 2! 7.025
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L’effetto delle operazioni in cambi sulle posizioni in valuta scadute in corso di anno presenta 
un saldo positivo di euro 129.021 mila e l’effetto relativo alle valutazioni ai cambi di fine 
esercizio dei derivati in essere e delle poste in divisa estera presenta un saldo negativo di euro 
53.570 mila. Il dettaglio analitico di tali componenti è riportato nella Sezione 22 della 
presente Nota Integrativa cui si fa rinvio.
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Conto Economico 

Sezione 18 - Informazioni sul conto tecnico dei Rami danni

18.1 -  Premi lordi contabilizzati
I premi lordi dell’esercizio ammontano ad euro 316.410 mila.
Come richiesto dalla normativa di riferimento, si specifica che le Garanzie per 
l’internazionalizzazione hanno visto l’impegno di 15 risorse dedicate e premi lordi pari a 
euro 8.537 mila.

18.2 - La distinzione dei premi per Lavoro Diretto, Lavoro Indiretto, Portafoglio Italia e 
Portafoglio Estero viene sintetizzata nell’allegato 19.

18.4 -  Altri proventi tecnici al netto delle cessioni in Riassicurazione -  Voce 1.3
La voce pari a euro 3.434 mila riguarda prevalentemente proventi tecnici rivenienti dalla 
gestione dei contratti assicurativi per euro 2.676 mila e le aperture dossier dell’esercizio per 
euro 196 mila.

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

Tabella 24_____________________________________________________________________________________________(in euro migliaia)

D escrizione
l.D

31/12/13
LI

31/12/13
T otale

31/12/13
LD

31/12/12
u

31/12/12
Totale

31/12/12
Sinistri pagali relativi a ll'e se rc iz io  in corso -171.198 -3 .486 -174 684 -110 495 -2.683 -113.178

Sinistri pagali relativi ad esercizi precedenti -142.604 -1.603 -144.207 -79.640 -1.915 -XI.555

Costi di am m inistrazione gestione sinistri -2.991 0 -2.991 -2.659 0 -2.659

Indennizzi quo ie a  carico riassicuratori 9.814 a 9.814 0 0 0

V ariazione dei recuperi 368.053 1.184 369.237 235.683 1.120 236.803

Svai. erediti per som m e du recuperare -137.456 0 -137.456 -78.107 0 -78.107

Rivai, erediti per som m e da recuperare (I 0 0 0 0 0

Perdite su crediti per som m e d a  recuperare -14.694 0 -14.694 -9 280 0 -9.280

V ariazione riserve sinistri -46.519 -9.214 -55.733 -320.009 1.882 -318.127

Cotale O neri netti relativi ai sin istri -137.595 -13.119 -150.714 -364.507 -1.596 -366.103

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.

18.6 -  Ristorni e partecipazioni agli utili al netto delle cessioni in riassicurazione - Voce 1.6
I ristorni, caratterizzati dai rimborsi di premio al netto delle cessioni in riassicurazione, 
ammontano ad euro 17.259 mila (euro 3.733 mila alla fine del precedente esercizio). La 
variazione è principalmente riferita ad una operazione che prevede il versamento di un 
premio upfront, parzialmente rimborsato a seguito del minor utilizzo del finanziamento, 
oggetto del contratto.

18.7 -  Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori -  Voce I.7.f
La voce in questione presenta un saldo al 31 dicembre 2013 pari a euro 67 mila riferiti 
esclusivamente alle provvigioni ricevute da riassicuratori.
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Spese di gestione -  il dettaglio di tale voce è indicato nella tabella che segue

Tabella 25__________________________________________________________________________ (in curo migliaia)

I) esc ri/ion e 31 d icem bre 2013 31 dicem bre 2 0 1 2

Prov vigioni di incasso e  da acqu isi/ione 1.472 1.675

Altre spese di acquisizione 19.752 15.861

Altre spese di am m inistrazione 42.628 40.126

Provvigioni c partecipa /ion i agli utili -60 _?2

Spese di gestione 63.792 57.694

Le altre spese di acquisizione comprendono le provvigioni di riassicurazione ed i costi 
generali distinti tra costi del personale (euro 12.955 mila) e altri costi generali di 
amministrazione (euro 6.797 mila). Le altre spese di amministrazione comprendono i costi 
generali distinti tra costi del personale (euro 37.879 mila), altri costi generali di 
amministrazione (euro 4.113 mila), ammortamenti di beni strumentali (euro 636 mila). 
Nell'allegato 32 si evidenziano le spese del personale, la descrizione delle voci di 
imputazione, la consistenza media del personale nell'esercizio, il numero ed i compensi 
spettanti ad Amministratori e Sindaci.
La variazione delle spese di gestione è dovuta alla diversa classificazione dei premi di 
produttività rispetto al precedente esercizio in cui risultavano iscritti nella voce Altri Oneri, 
essendo stati erogati dopo la chiusura del bilanci. La variazione netta delle Spese di gestione 
tra i 2 anni è pari a euro 983 mila.

18.8 - Altri oneri tecnici al netto delle cessioni in Riassicurazione -  Voce 1.8
La voce in argomento, pari a euro 5.167 mila, riguarda principalmente annullamenti tecnici 
di premi per effetto della risoluzione dei contratti assicurativi.

18.9 - Variazione della Riserva di Perequazione - Voce 1.9
La variazione della Riserva di Perequazione, pari ad euro 37.898 mila è stata determinata in 
conformità alla normativa vigente.

Sezione 20 - Sviluppo delle voci tecniche di ramo e risultato del conto non tecnico
Nell'allegato 25 si fornisce la sintesi del conto tecnico per il Portafoglio Italia.

Sezione 21 - Informazioni concernenti il conto non tecnico (III)
21.1 -  Dettaglio dei proventi da investimenti dei Rami danni - Voce III.3 (Allegato 21)
I proventi da investimenti sono sintetizzati nella tabella seguente:

Descrizione 31 dicem bre 2013 31 dicem bre 2 0 1 2

Proventi derivanti da azioni e quote 1.857 1.905

Proventi derivam i da investim enti in terreni e fabbricati 775 79X

Proventi derivam i da altri investim enti 154.459 207.294

R ip a-sed i rettifiche di valore sugli investimenti 110.845 194.608

Profitti sul realizzo di investim enti 668.480 644.504

T O T A L E 936.416 1.049.109

I “proventi derivanti da altri investimenti” (euro 154.459 mila) includono euro 105.689 mila 
per interessi su titoli di Stato e obbligazionari, euro 121 mila per interessi attivi su mutui 
ipotecari, euro 18.522 mila per interessi su Time Deposit, euro 13.531 per interessi su notes
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Carnivai e Interpipe e euro 16.418 mila per interessi sul finanziamento a SACE Fct. Quanto 
alle riprese di valore sugli investimenti (euro 110.845 mila), la voce si riferisce a operazioni 
di vendita su valuta a termine per euro 9.073 mila (si veda anche Sezione 22 della presente 
Nota Integrativa), a riprese di valore su titoli di stato, obbligazionari ed azioni per euro 
86.581 mila e alle riprese di valore delle partecipazioni in SACE Fct e ATI per euro 15.191 
mila. La voce profitti sul realizzo di investimenti (euro 668.480 mila) si compone di euro 
524.647 mila relativi a contratti a termine, euro 77.381 mila su operazioni in derivati, euro 
66.453 mila per profitti su vendite di titoli. La composizione delle singole voci è fornita 
nell’allegato 21.

21.2 -  Dettaglio degli oneri patrimoniali e finanziari dei Rami danni -  Voce III.5 (Allegato 
23)
Gli oneri patrimoniali e finanziari sono sintetizzati nella tabella seguente:

Tabella 27______________________________________________________________________________ ( in curo migliaia)

U ocri/.ion c 31 dicem bre 2013 31 dicem bre 2 0 1 2

O neri di gestione degli investim enti e altri oneri 4.150 3.842

Rettifiche di valore sugli investim enti 76.144 146.895

Perdite sul realizzo di investim enti 476.944 488.610

T O TA L E 557.238 639.347

La voce “Oneri di gestione degli investimenti e altri oneri” comprende principalmente le 
commissioni di gestione degli investimenti (euro 1.564 mila) e gli oneri per la gestione 
dell’immobile (euro 702 mila). La voce rettifiche di valore sugli investimenti (euro 76.144 
mila), si riferisce a contratti a termine (euro 31.010 mila), alla minusvalenza su titoli di stato, 
obbligazionari ed azioni (euro 37.287 mila), alla svalutazione delle partecipazioni in SACE 
BT e Sace do Brasil (euro 4.578 mila) e all’ammortamento dell’immobile per euro 695 mila. 
La voce perdite sul realizzo di investimenti (euro 476.944 mila) include euro 457.096 mila 
relativi a contratti a termine, euro 15.402 mila su operazioni in derivati, euro 4.447 mila su 
vendite di titoli. La composizione delle singole voci è fornita nell’allegato 23.

21.3 -  Dettaglio degli Altri proventi -  Voce III.7
Tabella 28 ______________________________________________________________ (in curu migliaia)

Descrizione 31 dicem bre 2013 31 dicem bre 2 0 1 2 1

Interessi com pensativi su premi 44 33

Interessi com pensativi su  crediti 10.340 15.931

Interessi aitivi e proventi diversi 5.736 3.764

Interessi attivi su credili d 'im posta 25 15

Plusvalenze su Altri C rediti 5.185 5.068

Utili su cambi da realizzo 4.503 4.442

Utilizzi tondi e insussistenze di passivo 976 8.265

Utili su cambi da va lu ta /ione 3.446 2.668

Ricav i per prestazioni v /società controllate 3.992 3.635

TOTALE 34.247 43.821

La voce “Interessi compensativi su crediti” (euro 10.340 mila) rappresenta gli interessi 
maturati nel 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



Camera dei Deputati -  3 7 6  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Altri crediti (euro 5.185 mila) si riferiscono per euro 1.325 mila ad incassi di interessi 
compensativi, euro 860 mila a recuperi crediti Ex Optimum e euro 3.000 mila a plusvalenze 
relative a crediti per QSA acquistate. Gli utili su cambi da valutazione includono il risultato 
della valutazione delle poste in divisa estera ai cambi di fine esercizio (per un maggior 
dettaglio si veda Sezione 22 della presente Nota Integrativa).

21.4 -  Dettaglio degli Altri oneri - Voce III.8 - (Allegato 32)

Tabella 29 (in curo migliaia)

D escrizione 31 dicem bre 2013 31 d icem bre 2012

Altri costi am m inistrativi arca non tecnica 7.480 7.153

A m m ortam enti di beni im m ateriali 162 171

A ccantonam enti a fondi rischi 2.540 7.176

Perdite su cam bio  da reali//*» 12.859 2.110
Perdite su cam bio  da v alu ta /ione 66.803 42.963

S valu tazione credili p e r interessi com pensativi 774 1.370

Svalutazioni! altri crediti 44 79

A ltri interessi passivi 455 232

T O T A L E 91.117 61.254

La voce “Perdite su cambio da valutazione” (euro 66.803 mila) si riferisce per euro 66.092 
mila alle valutazioni di crediti e debiti espressi in valuta estera, e per euro 711 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).
I costi del personale sono complessivamente evidenziati neH'allegato 32.

21.5 -  Dettaglio dei proventi straordinari -  Voce III. 10
Tabella 31) ______________________________________________________________________ ( in c u ro  m ig lia ta )

l)e«c ri/Mine 31 d icem bre 2013 31 d icem bre 2 0 1 2

Sopravvenienze attive diverse 20.197 l.89fi

Altri proventi linan /iari 18 I

T O T A L E 20.215 1.897

La voce sopravvenienze attive diverse comprende l'importo di euro 18.894 mila relativo al 
minor onere fiscale, conseguito in sede di presentazione della dichiarazione dei redditi, 
derivante dall’esito positivo dell’istanza di interpello presentata in merito al trattamento 
fiscale dell’utilizzo della riserva di perequazione.

21.6 -  Dettaglio oneri straordinari -  Voce III. 11
Tabella31 ______________________________________________(in euro migliaia)

Deve ri/ion e 31 d icem bre 2013 31 dicem bre 2012

Altri oneri linan /iari esercizi precedenti 31 4

S opravvenienze passive diverse 1.866 545

rOTAI.F. 1.897 549

La voce Sopravvenienze passive diverse include costi generali di competenza di esercizi 
precedenti.
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2 1 .7 -  Dettaglio delle imposte sul reddito di esercizio e imposte differite -  Voce III. 14 
La voce è complessivamente pari ad euro 213.622 mila, così determinata:

a) euro 253.774 mila corrispondenti all’IRES di competenza dell’esercizio; euro 22.710 
mila corrispondenti all’IRAP di competenza dell’esercizio;

b) euro 8.369 mila corrispondente ai proventi calcolati sugli imponibili trasferiti dalle 
società controllate per l’adesione al consolidato fiscale;

c) euro 337 mila all’iscrizione di imposte differite su variazioni temporanee 
dell’esercizio determinate come illustrato nella tabella che segue. Nell'esercizio in 
corso si è provveduto a contabilizzare anche le imposte anticipate IRES ed IRAP per 
euro 55.287 mila in virtù dell’insorgere della ragionevole certezza di conseguire in 
futuro redditi imponibili fiscali tali da permetterne il recupero;

d) euro 19.278 mila corrispondenti al riversamento al conto economico delle imposte 
anticipate IRES e IRAP stanziate nei precedenti esercizi;

e) euro 18.820 mila corrispondenti al riversamento al conto economico delle imposte 
differite IRES e IRAP stanziate nei precedenti esercizi.

Le imposte correnti sono state determinate sulla base dell'aliquota in vigore pari al 27,5% per 
l’IRES e al 6,82% per L’IRAP. l’importo dell’IRES, comprende altresì l’addizionale 
dell’8,5%, gravante sulle imprese di assicurazione solo per l’esercizio 2013, prevista dal DL 
133/2013.
Le imposte anticipate e le imposte differite derivanti da variazioni temporanee dell’esercizio 
sono state stanziate secondo le aliquote vigenti.

La formazione delle imposte anticipate e differite viene illustrata nelle tabelle che seguono,

OUI*

w  q ir ir tu m ir

Tatail l?W«l " l . l t l --------m|
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Sezione 22 -  Informazioni varie relative al conto economico

Le informazioni relative ai rapporti con imprese del Gruppo sono fomite in dettaglio 
neH’allegato 30. Le informazioni relative alla distribuzione per area geografica (Italia, Stati 
UE, Stati extra UE) dei premi contabilizzati del Lavoro Diretto sono fomite neH’allegato 31. 
La distribuzione dei costi del personale tra Portafoglio Italiano ed Estero è riportata 
nell’allegato 32. L’effetto delle operazioni in cambi sulle posizioni in valuta scadute in corso 
di anno, presenta un saldo positivo di euro 129.021 mila, l’effetto relativo alle valutazioni ai 
cambi di fine esercizio dei contratti in essere e delle poste in divisa estera presenta un saldo 
negativo di euro 53.570 mila, come dimostrato nella tabella che segue.

Tabella 33

(in cu ro  m igliai») l)A  RKALI7.ZO

Minusvalenze su contralti a termine e negoziazioni (457.0%)
Plusvalenze su contratti a termine e negoziazioni 524.647
Proventi su derivati 85.949
Oneri su derivati (15.402)
Plusvalenza nella da realizzo (A) 138.098
Utili cambio da realizzo 4.503
Perdite cambio da realizzo (13.581)
Perdila nella su cambi da realizzo (B) (9.078)

Risultalo realizzato (A+B) 129.021

(in curo m igliaia) DA V A L I TA ZIO NK

Minusvalenze da valutazione contratti a termine e derivati (31.010)
Plusvalenze da valutazione contratti a termine e derivati 9.073
Minusvalenza netta da valutazione (C) (21.937)
Utili cambio valutazione riserve tecniche 8.039
Perdite cambio valutazione riserve tecniche
Utili cambio valutazione riserva premi 23.684
Utili cambio da valutazione crediti e debiti 1.227
Perdite cambio da valutazione crediti e debiti (66.0931
Utili cambio da valutazione disponibilità liquide 2.219
Perdite cambio da valutazione disponibilità liquide (711)
Perdita netta su cambi da valutazione (D) (31.633)

Risultato delle valutazioni (C +D) (53.570)
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l iquidità netta generata assorbita dagli investimenti immobiliari 695 695

Liquidità netta generata assorbita dagli investimenti finanziari 836.362 175.014
Liquidità netta generata assorbita dalle attività materiali e 
immateriali

1.172 1.057

TOTALE I.IO» II)ITA NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI 
INVESTIM ENTO »38.229 176.766

Rimborso di capitale sociale -

Rivalutazione dei crediti
Rivalutazione degli immobili - -

Distribuzione dei dividendi (1.235.124* ( 160.000)

Liquidità netta generata assorbita da passività finanziarie diverse 0 (141)

TO TA LE LIQl ID ITA NETTA DERIVANTE D A L L'A V riV ITÀ  DI 
U N  W / I  W IK Y IO (1.235.124) (160.141)

DISPO NIBILITÀ L IQ l IDE E MEZZI EOI IVALENTI 
A LL'INIZIO DELL'ESERCIZIO 429.385 50.409

INCREMENTO (DECREMENTO) DI LLI: DISPONIBILI'IA 
LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI

(341.51 1 ) 378.976

DISPONIBILITÀ LIQ l IDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA  
FINE DELL'ESERCIZIO 87.874 429.385
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2. Corrispettivi spettanti alla società di revisione legale
Ai sensi del D. Lgs n. 39 del 27 gennaio 2010, i corrispettivi per la revisione spettanti alla 
PricewaterhouseCoopers S.p.A., per l’esercizio 2013, sono pari a euro 88 mila.

3. Denominazione e Sede della Controllante.
Sace S.p.A. è controllata al 100% da Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. che ha sede in Roma, 
via Goito n. 4 ed esercita attività di direzione e coordinamento ai sensi dell’art. n.2497 del

In ottemperanza all’obbligo di informativa previsto dall’art.2497 bis c.c., di seguito vengono 
indicati i dati essenziali dell’ultimo bilancio approvato della Capogruppo. Per un’adeguata e 
completa comprensione della situazione patrimoniale e finanziaria di Cassa Depositi e 
Prestiti SpA al 31 dicembre 2012, nonché del risultato economico conseguito dalla società 
nell’esercizio chiuso a tale data, si rinvia alla lettura del bilancio che, corredato della 
relazione della società di revisione, è disponibile nelle forme e nei modi previsti dalla legge.

STATO PATRIMONIALE_________ (im porti in curo migliaia)

ATTIVO 31 (ficembre 2012
10. Cassa e disponibilità liquide 4
20. Attività finanziarie detenute per la negoziazione 640.481
40. Attività finanziarie disponibili per la vendita 4.975.191

di cui a garanzia cavered band -

50. Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 16.730.803
Al). Crediti verso banche 13.178.303

di cui ci garanzia covered hond 575.162
70. Crediti verso clientela 238.305.758

di cui a garanzia covered hond 2.102.395
80. Derivati di copertura 371.593
100. Partecipazioni 30.267.806
1 II). Attività materiali 206.845
120. Attività immateriali 7.143
130. Attività fiscali 508.263

a) correnti 359.110
b) anticipate 149.153

150. AItre attività 239.289
TOTALE ATTIVO 305.431.480
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I tropo n i  m c u n i  in f lu ita )

1* \S S IV O  K P V IK IM O M O  M  IT O 31 d ic e m b re  201 2
IO. D ebiti verso baite Ile 3 4 .0 5 5 .0 2 9
20. D ebiti verso c lie n te la 2 4 2 .3 0 3 .1 4 9
30. l i to ti  in  c irc o la /io n e 6.672 .411

d i cui covered  hom i 2 .639 .4 7 5
40. P assiv ità  finanziarie di negoziazione 47 7 .0 8 8
60. D erivali di co p e rtu ra 2 .5 7 5 .8 6 3
70. .Adeguam ento di valore delle  passiv ità  finanziarie  ogge tto  di co p e rtu ra  g en e rica  < + -t 5 6 .413
»0. P assiv ità  fiscali 915.731

a) co rren ti 81 8 .1 9 6

b) d if te r ite 9 7 .535
100. A ltre passività 1 .527.970
I t o . Trattam ento di fine rappo rto  del personale 751
120. Fondi per risch i e  oneri 11.790

b) altri fondi 1 1.790
130. R iserve da valutazione 9 6 5 .4 1 8
160. R iserve 9 .5 1 7 .2 4 9
INO. C apitale 3 .5 0 0 .0 0 0
200. 1 tile  (P erd ita )  d 'e se rc iz io  ( • -) 2 .852 .6 1 7

I O I VI.E P XSSIYO V. P \  IKIMOMO M  n o 305.431.480
CONTO ECONOMICO (imporli in cura migliaiai

31 d icem bre 2012
10. Interessi attivi e prosenti assimilati 10.590.683
20. Interessi passivi e oneri assimilati - 7.068.868
30. M argine di interesse 3.521.815
40. Commissioni attive 38.348
50. Commissioni passive - 1.650.123
60. Com missioni nette 1.611.775
70. Dividendi e proventi simili 1.206.749
80. Risultato netto dell'attività di negoziazione 156.407
90. Risultato netto dell'attività di copertura - 10.120
100. Utili 1 perdite) da cessione o riacquisto di: 389.564

a) crediti 19.469
b) attività finanziarie disponibili per la vendita 366.189
c ) attività finanziarie detenute sino alla scadenza 145
d) passività finanziarie 3.760

120. M areine di interm ediazione 3.652.640
130. Rettifiche riprese di valore nette per deterioramento di: - 22.885

a) crediti - 22.097
d) altre operazioni finanziarie - 788

Un. R isultato  netto della gestione finanziaria 3.629.755
150. Spese amministrative 103.285

a) spese per il personale - 54.206
b) altre spese amministrative - 49.080

160. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri - 2.058
170. Rettifiche riprese di valore nette su attività materiali - 5.226
180. Rettifiche riprese di valore nette su attività immateriali - 2.464
190. Altri oneri proventi di gestione 3.505
200. Costi operativi - 109.529
210. Utili (Perdile) delle partecipazioni 147.335
240. Utili (Perdite) da cessione di investimenti • 108
250. 1 tile  (Perd ita ) della operativ ità  co rren te  al lordo delle im poste 3.667.453
260. Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operatività corrente - 814.836
270. l 't i le  (Perd ila) della operativ ità  co rren te  al netto delle im poste 2.852.617
2‘>0. 1 tile  (Perd ita) d 'esercizio 2.852.617
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Il so tto scritto  dichiara che il p resente bilancio è  conforme aila verità ed alle scritture 

I rappresentanti le^Ji della Società ( * )

Alessandro Castellano ( ** )

Spazio riservato alla attestazione deH'Ufficio del registro 

delle im prese circa l'avvenuto deposito.

( * ) Per le società estere la firma deve essere a p p o sta  dal rappresentan te generale p er l'Italia. 
( ** ) Indicare la canca rivestita da chi firma-
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Allegati alla nota integrativa ex D.Lgs 173/97

N. DESCRIZIONI

1 Stato patrimoniale Gestione Danni

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

4 Attivo - Variazioni nell'esercizio degli attivi immateriali (voce B) e dei terreni e fabbricati (voce C.l)

5 Attivo - Variazioni nell'esercizio degli investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate: azioni e
quote (voce C.I1.1), obbligazioni (voce C.II.2) e finanziamenti (voce C.II.3)

6 Attivo - Prospetto contenente informazioni relative alle imprese partecipate

7 Attivo - Prospetto di dettaglio 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,

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

9 quote di fondi comuni di investimento, obbligazioni e altri titoli a reddito fisso, quote in investimenti
comuni e investimenti finanziari diversi (voci C.111.1, 2, 3, 5, 7)

10 Attivo - Variazioni nell'esercizio dei finanziamenti e dei depositi presso enti creditizi (voci C.111.4. 6)

13 Passivo - Variazioni nell'esercizio delle componenti della riserva premi (voce C.l. 1) e della riserva sinistri
(voce C.l.2) dei rami danni
Passivo - Variazioni nell'esercizio dei fondi per rischi e oneri (voce E) e del trattamento di fine rapporto1 J di lavoro subordinato (voce G.VI1)

16 Prospetto di dettaglio delle attività e passività relative alle imprese del gruppo e altre partecipate

17 Dettaglio delle classi I. Il, III e IV delle "garanzie, impegni e altri conti d'ordine"

18 Prospetto degli impegni per operazioni su contratti derivati

19 Informazioni di sintesi concernenti il conto tecnico dei rami danni

21 Proventi da investimenti (voce II.2 e III.3)

23 Oneri patrimoniali e finanziari (voci II.9 e III.5)

25 Assicurazioni danni - Prospetto di sintesi dei conti tecnici per singolo ramo - Portafoglio italiano

26 Prospetto di sintesi del conto tecnico riepilogativo di tutti i rami danni - Portafoglio italiano

29 Prospetto di sintesi relativo ai conti tecnici danni e vita - Portafoglio estero

30 Rapporti con imprese del gruppo e altre partecipate

31 Prospetto riepilogativo dei premi contabilizzati del lavoro diretto

32 Prospetto degli oneri relativi al personale, amministratori e sindaci
V e n g o n o  a lleg a ti al b ila n c io  d e lla  S o c ie tà  gli a lleg a ti p re v is ti dal D e cre to  L eg is la tiv o  n. 173 /1997 , tu tti g li a lleg a ti non  v a lo riz za ti o  di 
p e r tin e n z a  del ra m o  v ita  no n  so n o  sta ti a llega ti
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Società SACE S.p.A.

Capitale sociale sottoscritto E. 4.340.053.892 Versato E. _______________4.340.053.892

Sede in

Registro delle Imprese

Roma - Piazza Poli, 37/42 

Roma Iscrizione N. 142046/99

Allegati alla Nota integrativa

Esercizio__________ 2013

(Valore in migliaia di Euro)
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 

ATTIVO

Valori dell'esercizio

r ip o r t o 312

C. INVESTIMENTI (segu e)

III - Altri investimenti finanziari

I . Azioni e  quote

a ) Azioni quotate 36 54.865

b) Azioni non quotate 37 1.150

c )  Q uote ix 0 39 56.015

2. Q uote di fondi com uni di investimento 40 717.887

3. Obbligazioni e  altri titoli a  reddito fisso

a )  quotati 4 1 2.819.321

b) non quotati 42 0

c )  obbligazioni convertibili 43 0 44 2.819.321

4. Finanziamenti

a )  prestiti con  garanzia reale 45 5.487

b) prestiti su  polizze 46 0

c) altri prestiti 47 0 48 5.487

5. Q uo te in investimenti com uni 4, 0

6. Depositi p resso  enti creditizi 50 S5 1.278

7. Investim enti finanziari diversi 51 811.097 ¿2 5.261.084

IV - D epositi p re sso  im prese cedenti 53 182 54 6.499.389

D bis RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURA TORI

I - RAMI DANNI

1. R iserva premi 58 4.124

2. R iserva sinistri 5 , 0

3. R iserva per partecipazione agii utili e  ristorni „0 0

4. A ltre riserve tecniche 61 0 62 4.124

d a  r i p o r t a r e 6.503 826
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Valori dell'esercizio  precedente__________________________

riporto

216 3 8 .242

217 171

218 0  219 38 4 0

339

220  621.947

221 3 885 313

222  0

223 0 224 3 .885  313

225 6 158

226 0

2 2 7  0 228 6  158

232  6  074  678

234  7 301.829

229  0

230  6 3 0  000  

23 1 892  847

238  6 .463

239  0

240 0

241 0

233 265

242 6 .463

da riportare 7 308.631
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 

ATTIVO

______  Valori dell'esercizio

r i p o r to 6.503.826

E CREDITI

I - Crediti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di: 

1. Assicurati

a) per premi deiresercizio 71 72 617

b) per premi degli es. precedenti n  12.865 73 85.482

2. Intermediari di assicurazione 74 0

3. Compagnie conti correnti 75 0

4. Assicurati e terzi per somme da recuperare 76 627.352 77 712.834

II - Crediti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione 7x 117

2. Intermediari di riassicurazione 79 0, 80 117

III - Altri crediti 81 570.950 82 1.283.901

F. ALTRI 

I

ELEMENTI DELL'ATTIVO 

Attivi materiali e scorte:

1. Mobili, macchine d’ufficio e mezzi di trasporto interno x3 1.745

2. Beni mobili iscritti in pubblici registri 84 0

3. Impianti e  a ttrezzature ss 22

4. Scorte e beni diversi 86 81 87 1.849

II Disponibilità liquide

1. Depositi bancari e c/c postali 88 87.869

2. A ssegni e  consistenza di c a s sa  8*) 5 90 87.874

III Azioni 0  quote proprie 91 0

IV Altre attività

1. Conti transitori attivi di riassicurazione 92 918

2. Attività diverse 93 17.780 94 18 697 95 108 421

di cui C onto di collegam ento con la gestione vita 9 0 1 0

G RATEI E RISCONTI

1. Per interessi 96 41.215

2. P e r canoni di locazione )~! 0

3 Altri ratei e risconti 365 99 41.580

TOTALE ATTIVO 100 7.937.728
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Valori dell'esercizio precedente__________________
riporto

251 6 5 .2 4 0

252 15.634 253  8 0 .874

7 308.631

254  0

255 0

256  555 .265 257  636.137

258  118

259  0 2 6 0  118

262  1.015.452

263 2 .088

264  0

265 44

266  63

261 3 7 9  196

26 7 2 195

27 5 461.144

268 4 2 9  380

269  5 270 4 2 9 .385

272 1.049

273 28.515

271 0 

274  29  565

903 0

2 76 6 0  737

277 0

278 4 2 6 2 79 61.164

2 8 0  8.846 .391
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 

____________________________________________ Valori dell'esercizio

A PATRIM ONIO NETTO

1 - C apitale sociale sottoscritto  o  fondo equivalente 101 4.340.054

n - R iserva da sovrapprezzo di emissione .02 0

ffi - R iserve di rivalutazione 103 0

IV - R iserva legale 104 182.427

V - R iserve statutarie 105 0

VI - R iserve per azioni proprie e della controllante .06 0

VII - A ltre riserve 107 50.707

v in - Utili (perdite) portati a  nuovo 108 0

IX - Utile (perdita) dell'esercizio 109 277.653

- A cconti su  dividendi 0 HO 4.850.840

B PA SSIVITÀ 'SUBORDINATE 111 0

C RISERVE TECNICHE

I - RA M I DANNI

1. R iserva premi 112 1.524.925

2. R iserva sinistri 113 647685

3, R iserva p er partecipazione agli utili e  ristorni 114 0

4. A ltre riserve tecniche 115 0

5. R iserve di perequazione 116 486.019 i r 2.658.628

da riportare 7 509 468
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 

____________________________________________ Valori dell'esercizio

r ip o r to 7.509.468

E FONDI PER RISCHI E ONERI

1. Fondi per trattam enti di quiescenza ed  obblighi simili 128 1.919

2. Fondi per im poste 129 22.430

3. Altri accantonam enti 130 31.294 131 55.644

F DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURA TORI 132 0

G DEBITI E A LTRE PASSIVITÀ '

[ - Debiti, derivanti da operazioni di assicurazione d iretta, nei confronti di: 

1. In term ediari di assicurazione 133 0

2. C om pagnie conti corren ti 134 0

3. A ssicurati p er depositi cauzionali e  prem i 135 21.579

136 0 137 21.579

11 - Debiti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

1. C om pagnie di assicurazione e riassicurazione ¡38 415

2. Interm ediari di riassicurazione 139 0 140 415

m Prestiti obbligazionari 14 1 0

IV Debiti verso  banche e  istituti finanziari 142 0

V Debiti con  garanzia reale 143 0

VI Prestiti diversi e  altri debiti finanziari 144 0

VII Tra ttam en to  di fine rapporto di lavoro subordinato 145 6.302

Vili Altri debiti

1. P e r  imposte a  ca rico  degli assicurati 146 0

2. P e r oneri tributari diversi 147 278.34!

3. V e rso  en ti assistenziali e previdenziali W8 1.841

4. Debiti d iversi 149 33.038 150 313.221

IX Altre passività

1. C onti transitori passivi di riassic urazione 151 -119

2. Provvigioni p er premi in co rso  di riscossione 152 12

3. Passività diverse 153 31.017 154 30.910 155 372.426

di cui C onto  di collegam ento co n  la gestione vita 902 0

d a  r i p o r t a r e 7.937.538
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P a g . 5

Valori deH’esercizio precedente__________________
riporto 8 481.876

308 1.992

309 40.913

310 39.241 311 82.146

312 0

313 0

314 0

3 15 43 919

3 16 0 3 17 43 919

3 18 557

319 0 320 557

32 1 0

322 0

32 3 0

324 0

3 25 6 450

326 0

32 7 20  1.696

328 1.285

329 20.903 330 223 .883

33 1 482

332 12

333 6.910 334 7.404 3 35 282 .2  14

904 0

da riportare 8 846 .237
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STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 

________________________ Valori dell'esercizio

r ip o r to 7.937.538

H RATEI E RISCONTI

1. P e r  interessi 156 0

2. P e r  canoni di locazione 157 159

3. Altri ratei e  risconti 158 31 159 190

TO T A L E  PA SSIV O  E PA TRIM O N IO  NETTO 160 7.937.728

STATO PATRIMONIALE - GESTIONE DANNI 

GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE

Valori dell'esercizio

GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE

i - G aranzie prestate

1. Fidejussioni 161 0

2. Avalli 162 0

3. A ltre garanzie personali 163 0

4. G aranzie reali 164 0

il - G aranzie ricevute

1. Fidejussioni 165 4.094

2. Avalli 166 0

3. A ltre garanzie personali 16'’ 0

4. G aranzie reali 168 0

ai - G aranzie p resta te d a  terzi neIFinteresse deÌF impresa 169 0

iv  - Impegni 170 3.985.993

v  - B eni di terzi 17 1 0

vii - Titoli depositati p resso terzi 171 3.684.183

vm  - A ltri conti d’ordine 174 0
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Valori dell'esercizio precedente____________________________
r ip o r to 8 846 .237

336  0

337 131

338  23 339 154

340 8 8 4 6  391

V alo ri d e lT e s e r c iz io  p r e c e d e n te

34 1 0

342 0

343 0

344 0

345 4.228

346 0

347 0

348 0

349 0

350 3 .5 3 8 .2 2 2

35 ! 0

353 4 .30 8 .9 7 3

3 54 0
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N ota integrativa - A llegato 3

Società SACE S .p.A  E sercizio  2013

P rospetto  relativo alla ripartizione del risu ltato  di ese rc iz io  tra  rami danni e ram i vita

G estione danni G estione vita Totale

Risultato del conto tecnico....................................................... l 276 916 2 1 41 276916

Proventi d a  in v estim e n ti............................................................................. 2 936.417 42 936.417

O neri patrimoniali e  f in an z ia ri.................................................................. 3 557.238 43 557.238

Q uote dell'utile degli investimenti trasferite
dal conto  tecn ico  dei rami v i t a ................................................................... 24 44 0

Q uote dell'utile degli investimenti trasferite
al con to  tecnico dei rami d a n n i ................................................................. 126 267 45 126.267

Risultato intermedio di gestione ............................................ 6 529.827 26 46 529 827

Altri p ro v e n ti ................................................................................................... +. 7 34.247 27 47 34.247

A lto oneri ........................................................................................................ 8 91.117 28 48 91.117

P roven ti s trao rd in a ri..................................................................................... 9 20.215 29 49 20.215

O neri s trao rd in a ri........................................................................................... 10 1.897 30 50 1.897

Risultato prima delle imposte.................................................. II 491.275 3 1 51 491.275

Im poste sul reddito  d e ll 'ese rc iz io ............................................................. 12 213.622 32 52 213.622

Risultato di esercizio.................................................................. 13 277.653 33 5 3 277.653
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N ota integrativa - Allegato 4 

Società SACE S.p.A. E sercizio 2013

Attivo - Variazioni nell'esercizio degli attivi im m ateriali (voce B) e dei terreni e fabbricati (voce C.I)

Attivi immateriali 

B

Terreni e fabbricati 

C.I

Esistenze iniziali lo rd e .............................................................................. + 1 11464 3 1 73.081

Increm enti nell'eserciz io .......................................................................... 2 124 32 0

per: acquisti o  au m en ti............................................................................. 3 33 0

riprese di v a lo re ................................................................................ 4 0 34 0

rivalutazioni........................................................................................ 5 0 35 0

altre variazioni................................................................................... 6 0 36 0

Decrem enti nell'esercizio ....................................................................... 7 37 0

per: vendite o  diminuzioni........................................................................ 8 38 0

svalutazioni d u ra tu re ........................................................................ 9 39 0

altre variazioni................................................................................... 10 40 0

E sis te n z e  finali lo rd e  ( a ) ..................................................................... Il 11588 41 73 081

Ammortamenti:

Esistenze iniziali.......................................................................................... +. 12 11.125 42 6 .327

Increm enti nell'eserciz io .......................................................................... + 13 151 43 695

per: quota di am m ortam ento dell'esercizio ......................................... 14 151 44 695

altre variazioni................................................................................... 15 0 45 0

D ecrem enti nell'eserciz io ........................................................................ 16 46 0

per: riduzioni per alienazioni................................................................... 17 47 0

altre variazioni................................................................................... 18 48 0

E sis te n ze  finali a m m o rta m e n ti (b) ( * ) .......................................... 19 11.276 49 7 .022

V alore d i b ilancio  (a  - b ) ...................................................................... 20 312 50 6 6 .0 5 9

Valore co rre n te .......................................................................................... 21 51 69 900

Rivalutazioni to ta li...................................................................................... 22 0 52 0

Svalutazioni to ta li....................................................................................... 23 0 53 0

(*) di cui am mortamenti eseguiti esclusivamente
in applicazione di norme trib u tarie ................................................ 24 0 54 0
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N ota integrativa - Allegato 5

S ocietà SACE S.p.A.......................................................................................................... E serc iz io________2 013______

Attivo - Variazioni nell'esercizio  degli investimenti in im prese del gruppo ed  in altre partecipate: azioni e 
quote (voce C.I1.1), obbligazioni (voce C.1I.2) e finanziamenti (voce C.II.3)

Azioni e  quote 

C H I

O bbligazioni

C .II.2

Finanziam enti

C .II.3

E sistenze iniziali............................................................................ I 160 132 21 0 41 1.000.000

Increm enti nelTesercizio:............................................................ 2 16 511 22 0 42 0

per: acquisti, sottoscrizioni o  ero g az io n i................................

riprese di v a lo re ...................................................................

3 1.320 23 0 43

4 15 191 24 0 44 0

rivalutazioni............................................................................

altre  variaz ion i.......................................................................

5 0

26 0 46 0

D ecrem en ti nelTesercizio:......................................................... 7 4.578 27 0 47 0

per: vendite o r im borsi................................................................ 8 0 28 0 48 0

svalutazioni............................................................................

altre variazion i.......................................................................

9 4.578 29 0 49 0

10 0 30 0 50 0

Valore di bilancio .......................................................... Il 172.065 31 0 ¿1 1.000 000

V alore c o r re n te ............................................................................. 12 172.065 32 0 52 1.000.000

Rivalutazioni to ta l i ......................................................................... 13 0

34 0 54 0Svalutazioni to ta li ........................................................................... 14 4.578

L a voce C.I1.2 com prende:

Obbligazioni q u o ta te ...................................................................................................................................... 61 0

Obbligazioni non q u o ta te .............................................................................................................................. 62 0

Valore di bilancio.................................................................................................................. 63 0

di cui obbligazioni convertib ili....................................................................................................... 64 0
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XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

N ota integrativa - Allegato 10 

Esercizio 2013

Società SACE S.p.A.......  .........

Attivo - Variazioni nell'esercizio dei finanziamenti e dei depositi presso enti creditizi (voci C .III.4,6)

Finanziamenti

C.III.4

Depositi presso 
enti creditizi 

C.III.6

Esistenze iniziali 1 6 158 21 630 .000

Incrementi nell'esercizio:..................................................................................... 2 0 22 8 4 5 9  601

per: erogazioni....................................................................................................... 3 0 23 8.459.601

riprese di v a lo re ............................................................................................ 4 0 24

altre variazioni............................................................................................... - 25

D ecrem enti nell'esercizio:................................................................................... 6 671 26 8 238.323

per: rim borsi........................................................................................................... 7 671 27 8.235 .926

svalutazioni..................................................................................................... 8 28

altre variazioni............................................................................................... 9 29 2 .397

Valore di bilancio ....................................................................................... IO 5.487 30 851.278



Camera dei Deputati -  4 0 9  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Nota integrativa - Allegato 13

Società SACE S.p.A___________________________________________  Esercizio_____ 2013_____

Passivo - Variazioni nell'esercizio delle componenti della riserva premi (voce C.I.l) e della riserva sinistri 
(voce C.1.2) dei rami danni

Tipologia E serc iz io E serc iz io  p re c e d e n te V ariaz io n e

Riserva premi:

R ise rv a  p e r  frazioni di p r e m i ............................................... ! 1.274.925 il 1.283 492 21 -8 567

R ise rv a  p e r risch i in c o r s o ................................................... 2 250.000 12 350 000 22 -100 000

Valore di bilancio........................................................... 3 1.524.925 13 1633 492 23 -108.567

Riserva sinistri:

R ise rva  p e r  r isa rc im en ti e  s p e se  d i r e t t e ........................ 4 634.163 14 581.907 24 52.256

R ise rv a  p e r  s p e s e  di liq u id a z io n e ...................................... 5 2.912 15 2.441 25 471

R ise rv a  p e r  sin istri av v e n u ti e non d e n u n c ia t i ............. 6 10 610 16 7.604 26 3 006

Valore di bilancio............................... ........................... 7 647 685 17 591952 27 55.733
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N o ta  in teg ra tiva  - A llega to  15

S o c ie tà  SA CE S p A _____________________________________________________  E s e r c iz io ________ 2 0 1 3

Passivo  - V ariazioni n e ll 'e se rc iz io  dei fond i per risch i e o n eri (v o c e  E ) e  del tra tta m e n to  di fine ra p p o rto  d i lavo ro  su b o rd in ato  (v o c e  G  VII)

Fondi per tra ttam enti 
di q u iescenza e d  obblighi Fondi per imposte Altri accantonam enti

T ra ttam en to  d i fine 
rapporto  di lavoro 

subordinato

Esistenze iniziali........................................................................

-

1 1.992 Il 40.913 21 39.241 3 1 6  450

A ccantonam enti delFeserciz io ............................................. p 22 2.540 32 312

Altre variazioni in a u m e n to .................................................. 13 ’ l  57n  i

Utilizzazioni delFesercizio ...................................................... 4 74 14 18 483 24 9.892 14 449

Altre variazioni in diminuzione ............................................ 5 15 25 646 35 13

V alo re  d i b i la n c io .................................................................. 6 1.919 16 22.430 26 31.294 36 6302
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XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Nota integrativa - Allegato 16

Società____ SA CE S .p .A ___________________________________________ __ __ _______ _________ E sercì/»______ 2013_______

Prospetto di dettaglio delle attività e  passività relative alle imprese del gruppo e altro partecipate 

{Attività

Controllanti Controllale Consociate Collegato Ähre Totale

A/ioni e q u o te .....................  ............. 1 7.5 70 * 172.065

Obbligazioni ..................................................

K man/lamenti.................................................

Quole in investimenti comuni

x y lu „ ,, „

и u m  ooo 16 r 18 1.000.000

19 и 0

[ ieposit i presso ent i credit iz i .....................

Investimenti finanziari d iversi.......................

Depositi presso imprese cedenti ..............

Investimenti relai ivi a prestazioni connesse 
con fondi di investimento e indici di mercato 

Inveslimenii derivanti dalla gestione dei
fondi pensione ..........  .. .. . .

Crediti derivanti da operazioni di
assicurazione diretta.......................................

Crediti derivanti da operazioni di
riassicurazione................................................

Altri crediti .................................  . ...

Depositi bancari e c/c postali .. .........

:6 :* 14 IH 0

H зл , s 1« 0

15 S 19 ■Il i: 15*

«  «

„ .д 0
,9 0

-4S9 , , 6 _ ы, . j ; .)

AK It. 15 1 -, 11.151

-, 0

Attività diverse . . .  ................... .15 И SI М2 », 358

0 «(. 1.17 5.70 2 X« 7.570 0 чч 1.183.272

di cui atm  ita subordinate I, :50(ш 91 .IS 0 25 „00

Prospetto di dettaglio delle attivila e  passività relative alle imprese del groppo e altre partecipate 

II: Passività

Controllanti Controllale Consociate Collegalc Altre Totale

Pass ivu a s ubordinate .... 

Depositi ricevuti da nassieuraton 

Debiti derivanti da operazioni di 
assicurazione diretta ...

0 „«, 0 0 ■.O 0

■.rii 0 0 K« 0 r»

li 0 ir 0 ■U 0 11 1)

Debili derivanti da operazioni di 
nassicuraz i o n e ..................... ...... m ,, 1- 0 0 0 1',. 0

I)ehui verso banche i; istituti lìnanzmn 

1 )ebn ì con garan/: ia reale 

A II n p resi il i e alt ri debil i finanz lari .

0 0 o 0 o

и- о 0 IH. 0 0 i2 o

n i 0 ■1« 0 IU. 0 i-  0 .«  0

Debiti div ersi ...........  . i.v» 1.11 ,ч 75к m 0 1,2 0 M, .1 t i 13 ’ 5*

:r 0 ; |K 0 14« 0 i)

13.7 5 Я () IM 0 i!M 0 iy> 13.’ 5 8
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XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Nota integrativa - Allegato 17 

Società SACE S.p.A.________________________________________  Esercizio 2013

Dettaglio delle classi I, II, III e IV delle "garanzie, impegni e altri conti d'ordine"

Esercizio Esercizio precedente

I. Garanzie prestate:

a) fideiussioni e avalli prestati nell'interesse di
controllanti controllate e  co n so c ia te ....................................................... ì 31

b) fideiussioni e avalli prestati nell'interesse di collegate 
e altre p a r tec ip a te ........................................................................................ 2 0 32 0

c) fideiussioni e  avalli prestati nell'interesse di te rz i ................................. 3 0 33 0

d) altre garanzie personali prestate nell'interesse di
controllanti, controllate e c o n so c ia te ...................................................... 4 34

e) altre garanzie personali prestate nelTinteresse di
collegate e altre p a rtec ip a te ...................................................................... 5 35

f) altre garanzie personali prestate nell'interesse di te rz i ........................ 6 36

g) garanzie reali per obbligazioni di controllanti.
controllate e  co n so c ia te .............................................................................. 7 37

h) garanzie reali per obbligazioni di collegate 
e altre p a rtec ip a te ........................................................................................ 8 38

i) garanzie reali per obbligazioni di te rz i..................................................... 9 0 39 0

1) garanzie prestate per obbligazioni de ll'im presa .................................... 10 0 40 0

m) attività costituite in deposito per operazioni di
riassicurazione a t t iv a ................................................................................... 1! 0 41 0

12 0 47 0

II. Garanzie ricevute:

a) da imprese del gruppo, collegate e  altre p a r tec ip a te .......................... 13 0 43 0

b) 14 4 0 9 4 44 4.228

15 4 .0 9 4 45 4 .2 2 8

III. Garanzie prestate da terzi nell'interesse deirimpresa:

a) da imprese del gruppo, collegate e altre p a rtec ip a te .......................... 16 0 46 0

b) da te r z i ............................................................................................................. 17 0 47 0

18 0 48 0

IV. Impegni:

a) impegni per acquisti con obbligo di r ivend ita ........................................ 19 0 49 0

b) impegni per vendite con obbligo di riacqu isto ....................................... 20 0 50 0

c) altri im pegni.................................................................................................... 21 3 9 8 5 .993 51 3 .53 8 .2 2 2

22 3 .9 8 5 .9 9 3 S7 3 . 5 3 8 .2 2 2
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N o ta  in teg ra tiv a  - A lleg a to  21

S o c ie tà  SA C E S p  A. E se rc iz io  2 0 1 3

P ro v en ti d a  in v estim e n ti (v o c e  I I 2  e 111.3)

G estione danni G estione vita Totale

P ro v e n t i  d e r iv a n t i  d a  az ion i e  q u o te :

D ividendi e  altri proventi da azioni e quote di im prese
del gruppo e p a r te c ip a te ............................................................................. 4 1

Dividendi e  altri proventi d a  azioni e  quote  di altre  s o c ie tà ........... 2 1.857 42 82 1.857

3 1.857 41 8.1 1857

P ro v e n t i  d e r iv a n t i  d a  in v e s t im e n ti  in  t e r r e n i  e  f a b b r ic a t i ......................................... 4 775 84 775

P ro v e n t i  d e r iv a n t i  d a  aJtri in v e s t im e n t i :

Proventi s u  obbligazioni di società  del gruppo e
p a r te c ip a te ....................................................................................................... 85

In te ressi s u  finanziam enti a im prese del gruppo e 
a p a r te c ip a te ................................................................................................... 6 16.418 86 16.418

P roventi derivanti da quote di fondi com uni di in v estim en to ........

P roventi su  obbligazioni e  altri titoli a  reddito  f is s o ..........................

7 0 47 87

8 105.792 48 88 105.792

In teressi su  finanziamenti ................................. .............. 9 121 49 89 121

P roventi s u  q uote di investim enti c o m u n i............................................ il) 0 50 90 0

In teressi su  depositi p resso  enti c red itiz i............................................... 11 18.522 5 ! 91 18 522

P roventi su  investimenti finanziari d iv e rs i............................................ 12 13.606 53 92 13 606

In teressi su  depositi p resso  imprese c e d e n t i ...................................... 1, () 91 0

14 154.459 54 94 154 459

R ip re s e  d i r e tt if ic h e  d i v a lo re  s u g li  in v e s t im e n ti  re la t iv i  a :

T erren i e  fa b b ric a ti....................................................................................... 15

Azioni e quote di im prese del gruppo e  p artec ip a te .......................... 16 56 96

Obbligazioni em esse  da  im prese del gruppo e
p a r te c ip a te ....................................................................................................... 17

A ltre azioni e  q u o te ...................................................................................... 18 52 90? 58 98 52 903

Altre obbligazioni ......................................................................................... 19 33 678 59 99 33 6’ 8

Altri investimenti fin an z ia ri....................................................................... 21) 24 264 60 100 24 264

2 1 110 845 61 101 110 845

P ro fitti s u l  rea lizzo  d e g li in v e s t im e n ti :

P lusvalenze derivanti dalTabenazione di terren i e  fa b b ric a ti........

Profitti su  azioni e  q uote di im prese del gruppo e
p a r te c ip a te .......................................................................................................

Profitti su  obbligazioni e m e sse  da im prese del gruppo  e  
p a r te c ip a te .......................................................................................................

Profitti su  altre azioni e  q u o te ................................................................... 25 27 190 „5 105 27 190

Profitti su  altre obbligazioni....................................................................... 26 39.263 66 106 39 263

Profitti su altri investimenti f inanziari.................................................... 27 602028 67

28 668.481 68 108 66« 481

TOTALE GESEHALE- ___ __________  _________ __________________ 29 936.417 69 109 936.417
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N ota integrativa - Allegato 23

Società SACE S p A  Esercizio 2013

Oneri patrimoniali e finanziari (voci II.9 e III.5)

G estione danni G estione vita Totale

O neri di gestione degli investim enti e altri oneri

Oneri inerenti azioni e q u o te .............................................................. 1 0 61 0

O neri inerenti eli investimenti m terreni e fabbrica ti................... 2 702 32 0 62 702

O neri inerenti obbligazioni.................................................................. 3 9 33 0 63 9

O neri inerenti quote di fondi comuni di investim ento .................. 4 0 34 0 64 0

O neri inerenti quote in investimenti co m u n i................................. 5 () 35 0 65 0

O neri relativi agli investimenti finanziari d iv e rs i ........................... 6 3.438 36 0 66 3.438

In teressi su  depositi ricevuti da riassicu rato ri............................... 7 0 37 0 67 0

» 4.150 38 0 68 4.150

Rettifiche di valore sugli investim enti relativi a:

Terreni e fabb rica ti.............................................................................. 9 0

Azioni e  quote di imprese del gruppo e par te c ip a te ................... IO 4.578 40 () 70 4.578

Obbligazioni em esse da imprese del gruppo e p a r te c ip a te ........

A ltre azioni e q u o te ..............................................................................

A ltre obbligazioni................................................. ................................

Il 0 41 0 7 1 0

12 34.862 42 0 72 34.862

13 2.425 4 3 0 73 2.425

Altri investimenti finanziari.......................................................................... 14 34.279 44 0 74 34.279

15 76.144 45 0 75 76 144

Perdite sul realizzo degli investim enti

Minusvalenze derivanti dall'alienazione di terreni 
e fabb rica ti............................................................................................. 46 0 76 0

Perdite su  azioni e  q u o te .................................................................... 17 2.303 47 0 77 2.303

Perdite su  obbligazioni .......................................................................

Perdite su  altri investimenti finanziari.............................................

18 2.144 48 0 7X 2.144

19 472.498 49 0 79 472.498

20 476.944 50 0 80 476.944

TOTALE GENERALE..™....................... .........................- ........................- .....- ......- ...... - 21 557.238 51 O 81 557 238
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Nota integrativa - Allegato 29 

Società SACE S.p.A.___________________________________________________ Esercizio_______ 2013______

Prospetto di sintesi relativo ai conti tecnici danni e vita - portafoglio estero

Sezione I: Assicurazioni danni

Totale rami

Lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione

Premi contahiliy/nti ................................................  . i

Variazione della riserva premi ( + o - ) .......................................................................... 2

Oneri relativi ai sinistri...................................................................................................................... 3

Variazione delle riserve tecniche diverse (+ o -) ( 1 ) .................................................................. 4

Saldo delle altre partite tecniche (+ o - ) ....................................................
Spese di gestione............................................................................................................................... 6

Saldo tecnico del lavoro diretto (+  o - ) ........................................................................ .....  A 7

Risultato della riassicurazione passiva (+  o - ) ................................... .....  B S

Risultato netto del lavoro indiretto (+  o - ) .................................................................. ......C 9 -151

Variazione delle riserve di perequazione (+ o - ) ................................. .....  D 10 13 3 6

Quota dell’utile degli investimenti trasferita dal conto non tecn ico ............... .....  E II -4  451

R i s u l t a t o  d e l  c o n t o  t e c n i c o  ( +  o  -).................................  (A + B  + C- D  +  E) 12 •3 2 6 6

Sezione II: Assicurazioni vita

Totale rami

Lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione

Premi eontabil i/ya ti............................................................................................................... 1 0

Oneri relativi ai sinistri...................................................................................................................... 2 0

Variazione delle riserve matematiche e delle riserve tecniche diverse (+ o -) ( 2 ) ............... 3 0

Saldo delle altre partite tecniche (+ o - ) ....................................................................................... 4 0

Spese di gestione............................................................................................................................... 5 0

Redditi degli investimenti al netto della quota trasferita al conto non tecnico (3 ) ................. 6  0

Risultato del lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione (+ o - ) ..... , , ,  A 7 0

Risultato della riassicurazione passiva (+ o - ) ................................................................. B 8 0

Risultato netto del lavoro indiretto (+ o - ) ....................................................................... ... c 9 0

Risultato del conto tecnico (+ o - ) .............................................................................(A + B + ( 10 0

(1) T a le  voce  c o m p re n d e  o ltre alla  v a r iaz io n e  d e lle  "Altre r ise rv e  te c n ic h e "  a n c h e  la v a riaz io n e  d e lla  "R iserva  p e r  p a r te c ip a z io n e  ag li utili e  ris to rn i’

(2) La v oce  "rise rve  te c n ic h e  d iv e rse "  c o m p re n d e ,  tra l’a ltro , le "altre r ise rv e  te c n ic h e ” e  le "rise rve  te c n ic h e  a llo rch é  il r is c h io  d e ll 'in v e s tim e n to
è  so p p o rta to  d a g li a s s ic u ra t i  e r ise rv e  d e r iv a n ti d a lla  g e s t io n e  d e i fo n d i p e n s io n e "

(3) S o m m a a lg e b ric a  d e lle  p o s te  re la tive al po rta fo g lio  e s te ro  r ic o m p re se  ne lle  voci 11.2. II.3. II.9, U.10 e  11.12 d e l C o n to  E co n o m ico
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Nota integrativa - A llegato 30

S ocie tà_____ SA CE S.p.A.______________________________________  Esercii«?........ 2013........

Rapporti con imprese del g ruppo e  altre partecipate
1: Proventi

Controllanti Controllate Consociate Collegate Altre Totale

Proventi da inw itim enti

Pim eni i da lerren i e  fabbricai i ................................................................

Dividendi e altri proventi da azioni e quote.................................................

Proventi su obbligazioni ............................................................

Interessi su finanzi amenti ............... .................

Proventi su altri investimenti finanziari...................

Interessi su deposili presst) imprese cedenti .

T o ta le ....... ................ ................ .......................................................................

o N 0 - ¡L ________ i l IN 0 1, „ 0

„ 0 0 16 0 r o iti „

» 0 0 :l ~ 7 0 0 o

0 2 f, )6 4 18 0 28 0 ¡9 0 16 418

.il 0 3 0 .VI 0 0 3

0 17.195 0 0 0 r 17.195

Pro>cnti e  plusvalenze non realizzate su 
investimenti a beneficio (fi assicurati i quali ne 
sopportano il rischio e derivanti dalla gestione
dei fondi pensione-----------  — ...................................................................

Altri punenti

Ini eresi i mi credili

Reeupen Ji -.pesce .men .uruninisinimi „ 0

Altri pn»lenii e icuiptn 

Trttale ........................................................................ ........... ................ .........

« ■«: , Sfi 3 992

3.992

Profitti sul realizzodegli investim enti ____— ................... -8 0

Proventi straord inari__ ___________ __ ________________ _________ 0 <N j () 0 0

TOTALE GENERALE____________________________ _____________ s , 0 21.194 »K () », 0 2 1.194

Rapporti con imprese del g ruppo e altre partecipale
II: Oneri

Coni rollanti Controllate Collegale Consociate Altre lutale

O neri (fi gestione degli investimenti e 
interessi passivi:

Onen inerenti gli investimenti . .

Interessi su passivila subordinate

Interessi su deposili ricevuti da nassicuraton . .

Ini eressi su debiti derivanti da operazioni
di assicurazione diretta .

Interessi su debiti derivami da operazioni 
di riassicurazione.............  . .

Interessi su debiti verso banche e istituti finanziari

Interessi su debiti con garanzia reale .........................

-i» <9 i.,.. ,<>i „

;n.1 ■i* „

„

il*. 0
1:1 o

i:k UN ni o

Interessi su altri debiti . . .  . 

Perdite su crediti . . .  . . .  . 

( )nen amminist rat i v i e sp ese p er conto t er/1 .. 

Oneri d iversi...................

in H. 1.11. i r 0

i.w h : ,,, „

M* iti» „

lv, „
I-K 0 us-1 lfil ()

Oneri e minusvalenze non realizzate su 
investimenti a beneficio di assicurati i quali ne 
sopportano ¡1 rischio e derivanti dalla gestione
dei fondi pensione-------------------------------------- ----------------------------

Perdite sul realizzo degli investimenti (*).................................... ......... 0 „ 0 0 r , „ J

Oneri straord inari-------------------- --------------- --------- -------------- --------- 0 () 0 () 0
TOTALE GENERALE.............. ................ ......................................... .... 1KI „ 0wv 0 WS ()•a. #
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N o ta  in teg ra tiva  - A llegato  31

S o c ie tà  SA CE S .p .A ___________________________________________________  E s e r c i z i o ____ 2 0 1 3

P ro sp e tto  riep ilogativo  dei prem i contab ilizzati del lavoro d ire tto

Gestione danni G estione vita Totale

Stabilimento L .P .S. Stabilimento L.P.S. Stabilimento L.P .S.

Prem i contabilizzati:

in I ta lia ................................................................ ! 303.438 21 303.438 25 0

m altri Stati delTUmone E u ro p e a ............... 2 0 6 0 .2 0 16 0 22 0 26 0

in Stati t e r z i ....................................................... .1 (1 7 0 13 0 17 0 23 0 27 0

4 303.438 a 14 0 18 Ü 24 303 438 28 0
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Nota integrativa - Allegato 32

Società SACE S p A . Esercizio 2 0 1 3

Prospetto degli oneri relativi al personale, amministratori e sindaci 

I: Spese per il personale

Spese per prestazioni di lavoro subordinato:

Portafoglio italiano:

- Retribuzioni......................................................................................................

Gestione danni G estione vita Totale

1 32.827 31 0 61 32.827

- Contributi socia li............................................................................................. 2 8.713 32 0 62 8.713

- A ccantonam ento al fondo di trattam ento di fine rapporto 

e obblighi sim ili............................................................................................... 3 2.040 63 2.040

- Spese varie inerenti al p e rso n a le ............................................................... 4 10.17! 34 0 64 10 171

5 53.751 35 () 65 53 751

Portafoglio estero:

- Retribuzioni...................................................................................................... 6 1.191 36 0 66 1.191

- Contributi soc ia li............................................................................................. 7 316 37 0 67 316

- Spese varie inerenti al p erso n ale ............................................................... 8 369 38 0 68 369

9 1.876 39 0 69 1.876

Totale com p lessivo.................................................................................... 10 55.626 40 0 7() 55.626

Spese per prestazioni di lavoro autonomo:
Portafoglio ita liano ............................................................................................ 11 2.997 41 0 71 2.997

Portafoglio e s te r o ............................................................................................. 12 109 42 Ü 72 109

lì 3.106 41 0 73 3.106

Totale spese per prestazioni di lavoro.................................................. 14 58.732 44 0 74 58.732

11: Descrizione delle voci di imputazione

Oneri di gestione degli investim enti.............................................................

G estione danni Gestione vita Totale

15 1.517 45 0 75 1.517

Oneri relativi ai sin istri.................................................................................... 16 2.351 46 {) 7 ft 2.351

Altre spese di acquisiz ione............................................................................ 17 14.254 47 0 77 14.254

Altre spese di am m inistrazione.................................................................... 18 40.609 48 1) 78 40.609

O neri amministrativi e  spese per conto te rz i ............................................. 19 0 49 0 79 0

20 0 50 0 80 0

21 58.732 5 1 0 81 58.732

111: Consistenza media del personale nell'esercizio

D irigenti...............................................................................................................

Numero

91 27

Im piegati.............................................................................................................. 92 431

S alaria ti............................................................................................................... 93 0

A ltri...............................................................................................  . 94 0

95 458

IV: Amministratori e sindaci

A m m inistratori........................................................................................................

Num ero Compensi spettanti

96 5 98 497

Sindaci....................................................................................................................... 97 3 99 39
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il so ttoscritto  dichiara che il p resente bilancio è conform e alla verità ed alle scritture

I rappresentanti legali della Società ( * )

A lessandro Castellano ( ** )

Spazio riservato alla attestazione dell'Ufficio del registro 

delle im prese circa l'avvenuto deposito.

( * ) Per le società estere la firma deve essere a p p o s ta  dal rap presentante generale p er l’Italia. 
( ** ) Indicare la carica rivestita da chi firma.
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Attestazione del Bilancio d’esercizio ai sensi dell’art. 13 p. 10.8 dello statuto di SACE S.p.A

I sottoscritti Alessandro Castellano in qualità di Amministratore Delegato, Roberto Taricco, in 
qualità di Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Sace S.p.A., 
attestano:

-  l’adeguatezza in relazipne alle caratteristiche dell’impresa e
-  l’effettiva applicazione,
delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre

La valutazione dell’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del 
bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2013 si è basata su di un processo definito da SACE in coerenza 
con le metodologie generalmente riconosciute a livello intemazionale.

Si attesta, inoltre, che:
-  il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2013 :

■ corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
■ redatto, in ossequio all’art. 6  comma 22 del D.L. 269/2003, in conformità alle 

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, a quanto consta, è idoneo a fornire 
una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e 
finanziaria della Società.

-  la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile deH’andamento e del risultato della 
gestione nonché della situazione della società, unitamente alla descrizione dei principali rischi e 
incertezze cui è esposta.

Roma, 27 marzo 2014

Alessandro Castellano Roberto Taricco

L’Amministratore Delegato II Dirigente Preposto

2013.
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Libro delle adunanze e delle deliberazioni del Collegio Sindacale

L’anno 2014, il giorno 8 del mese di aprile alle ore 12:00, presso la sede legale 

della società in Roma, Piazza Poli 37/42, si è riunito il Collegio Sindacale di 

SACE S.p.A. (di seguito la “Società”). Sono presenti tutti i componenti del 

Collegio Sindacale nelle persone del Dr. Marcello Cosconatì (Presidente), 

dell’Avv. Alessandra Rosa (Sindaco effettivo, collegata in vìdeoconferenza 

dalla sede di Milano) e del Prof. Giuliano Segre (Sindaco Effettivo),

Il Collegio Sindacale ha svolto il lavoro di analisi e verifica propedeutico alla 

predisposizione della relazione annuale al Progetto di Bilancio 2013, approvato 

dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 27 marzo 2014 e

Il Collegio Sindacale procede alla lettura dei verbali delle riunioni tenutesi nel

Il Collegio Sindacale, quindi, discute e si confronta sul lavoro svolto e prende 

atto che la relazione del soggetto incaricato della revisione legale dei conti, 

PricewaterhouseCoopers S.p.A., non contiene rilievi, richiami o riserve.

Il Collegio Sindacale, pertanto, con riferimento alle informazioni, agli elementi 

e ai dati di riscontro contabile acquisiti e ai propri atti, tenuto conto altresì delle 

ulteriori informazioni fomite dal Dirigente preposto alla redazione dei 

documenti contabili societari per la formazione dei documenti di bilancio 

nonché dalla Struttura preposta e acquisiti il Progetto di Bilancio di esercizio al 

31 dicembre 2013 e la Relazione sulla gestione nonché i relativi allegati,
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Libra delle adunanze e delle deliberazioni del Collegio Sindacale

di approvare e presentare alPAssemblea la seguente Relazione:

“RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 

al progetto di bilancio relativo all'esercizio sociale chiuso al 31 dicembre

la presente relazione è redatta dal Collegio Sindacale ai semi dell ’art: 2429,

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, l'attività di questo 

Collegio Sindacale, svolta ai sensi dell’art. 2403 del Codice Civile, è stata 

effettuata secondo i Prìncipi di Comportamento del Collegio Sindacale, 

raccomandati dal Consìglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli

Nel periodo dì riferimento, tenendo conto che la revisione legale dei conti è di 

competenza e responsabilità esclusiva del soggetto allo scopo incaricato, è 

stata svolta pertanto unicamente una funzione di vigilanza istituzionale.

Gli Amministratori di SACE S.p.A., in data 27 marzo 2014, hanno trasmesso al 

Collegio Sindacale il progetto di bilancio relativo all'esercizio chiuso il 31 

dicembre 2013, unitamente ai prospetti ed agli allegati di dettaglio, oltre alla 

relazione sulla gestione, nel rispetto della normativa vigente in materia 

societaria nonché di quella specìfica per la particolare attività svolta da SACE

Questo Collegio Sindacale, nominato con delibera dell’Assemblea degli 

azionisti del 2 luglio 2013 per tre esercizi e quindi sino alla data 

dell’Assemblea convocata per l'approvazione del bilancio relativo all'esercizio
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Libro delle adunanze e delle deliberazioni del Collegio Sindacale

2015, dalia sua istituzione ha tenuto n. 5 (cinque) riunioni mentre il Collegio 

Sindacale in carica sino alla data dell ’Assemblea di cui sopra ha tenuto, nel 

2013, n, 7 (sette) riunioni per un totale nel 2013 di n. 12 (dodici) riunioni, 

come riportato nel relativo libro delle adunarne e delle deliberazioni. Nel 

corso dell’esercizio codesto Collegio ha partecipato a tutte le riunioni del 

Consiglio di Amministrazione, ottenendo prontamente dagli Amministratori, 

dalla Dirigenza e dagli altri Organi cui è affidata la vigilanza le informazioni 

su ll’andamento della gestione e sulle operazioni di maggiore rilievo, 

assicurandosi che gli atti deliberati e posti in essere fossero conformi alla 

legge e allo statuto sociale, non in contrasto con le delibere assunte e rispettosi 

dei principi di corretta amministrazione, potendo così ragionevolmente 

affermare la loro coerenza e compatibilità con la struttura e le dimensioni

Le deliberazioni del Consiglio d ’Amministrazione sono state sempre assistite 

da adeguate istruttorie e chiaramente motivate-, così da escludere decisioni 

manifestamente imprudenti, azzardate o in potenziale conflitto di interessi,

Vista la richiesta dì distribuzione dì riserve disponibili da parte dell ’Azionista 

unico, raccolto il parere motivato del Collegio Sindacale e ritenuta sostenibile 

sotto il profilo patrimoniale e finanziario la distribuzione di riserve disponibili 

per complessivi Euro 1.001,074320,00, il Consiglio di Amministrazione ha 

convocato l ’Assemblea dei soci che, in data 20 dicembre 2013, ha deliberato in

Il Collegio Sindacale ha promosso e raccolto un sufficiente flusso di 

informazioni sulle vicende della vita sociale in forza dei chiarimenti, delle
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precisazioni e degli elementi forniti-, anche ai sensi dell’articolo 2381 del 

Codice Civile, dall'Amministratore Delegato nonché dai preposti a specifiche

L ’andamento della gestione è stato coerente con i p im i aziendali predisposti 

dagli Amministratori e questi ultimi hanno fornito periodicamente 

informazioni sugli scostamenti mediante la redazione di adeguata reportistica.

Non sono state poste in essere operazioni straordinarie o non inerenti rispetto

Il Collegio Sindacale, tenuto conto dell’esercizio dell’attività di direzione e 

coordinamento della Capogruppo Cassa depositi e prestiti S.p.A,, ha vigilato 

sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile della 

Società, anche mediante la raccolta di informazioni dai responsabili delle 

funzioni interessate, con confronti con la Società di revisione, nonché 

incontrando i Collegi Sindacali della controllante Cassa depositi e prestiti 

S.p.A. e delle controllate SACE BTS.p.A, SACE S R V S .r l e SACE Fct S,p.A.

Da tutto ciò è emerso un assetto organizzativo, amministrativo e contabile 

adeguato alle esigenze dell’impresa e supportato da efficienti processi

La collaborazione con il Responsabile della funzione di Internai Audìt ha dato 

luogo ad approfondimenti e a flussi informativi anche per quanto riguarda 

l ’efficacia delle correzioni suggerite e concretamente adottate,

Le informazioni ricevute dall’Organismo dì Vigilanza sull’adeguatezza del 

modello dì organizzazione, gestione e controllo, ai sensi del D. Lgs. n, 231 del 

2001, hanno confermato l ’assenza di segni di debolezza delle procedure
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Libro delle adunanze e delle deliberazioni del Collegio Sindacale

Alì interno del Consiglio di Amministrazione le funzioni risultano ben

A tale riguardo il Collegio Sindacale ha continuato a raccomandare la 

vigilanza sull’effettiva separazione dì responsabilità m i compiti e nelle

Il soggetto cui è stata conferita la revisione legale dei conti per il triennio 

2013-2015 PricewaterhouseCoopers S.p.A,, revisore unico del Gruppo Cassa 

depositi e prestiti, non ha segnalato irregolarità nella rilevazione e 

rappresentazione dei fatti aziendali né, per quanto concerne il bilancio, 

scostamenti rispetto ai princìpi contabili e ai criteri di valutazione seguiti negli 

esercizi precedenti, confermando -  così -  la correttezza di quelli adottati per 

la rappresentazione veritiera e corretta dell’attivo, del passivo, dei costi e dei 

ricavi relativi all'esercizio 2013. Il Collegio Sindacale ha preso atto che la 

Società di revisione, nella sua relazione, ha attestato che il bilancio relativo 

all’esercizio chiuso il 31 dicembre 2013 è redatto con chiarezza e rappresenta 

in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il 

risultato economico, le variazioni del patrimonio netto ed i flussi dì cassa dì

Il Collegio Sindacale ha vigilato sull’impostazione generale data al bilancio, 

sulla sua generale conformità alla legge in relazione ai criteri di formazione 

ed alla struttura; ha verificato altresì l ’osservanza delle norme di legge

Al Collegio Sindacale non sono pervenuti né esposti, né denunce ai sensi
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Sulla base di quanto precede, il Collegio non esprime riserve all ’approvazione 

del bilancio di esercizio, cosi come predisposto dagli Amministratori, nonché 

alla loro proposta di destinazione deH’utile di esercizio, pari a Euro

- quanto a Euro 13,882,634, alla Riserva legale, pari al 5% dell'utile netto;

- quanto a Euro 248,661.404,00 in conformità alle deliberazioni che saranno

Quanto al bilancio consolidato, il Collegio Sindacale, effettuati i controlli di 

propria competenza, lette le relazioni degli Organi dì controllo delle società 

partecipate, nonché la relazione della società di revisione, all’unanimità

dì approvare e presentare all’Assemblea il testo della seguente Relazione: 

"RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 

al bilancio consolidato al 31 dicembre 2013

come indicato nella Nota illustrativa, l ’area di consolidamento di SACE S.p.A,

- SACE S.p.A., che svolge attività di direzione e coordinamento nei confronti
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Libro delle adunanze e delle deliberazioni del Collegio Sindacale

- SACE SRV S.r.L, posseduta al 100% indirettamente per il tramite di SACE

- SACE do Brasil Representagòes Ltda, posseduta direttamente al 99,91% e 

indirettamente allo 0,9% per il tramite di SACE SR VS, r, l

SACE S.p.A. non possiede azioni proprie né della controllante, Cassa depositi

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2013 di SACE S.p.A, è stato predisposto, 

in base alle disposizioni del D. Lgs. 28 febbraio 2005, n, 38, nel rispetto dei 

Principi Contabili Internazionali 1AS/IFRS, emessi dall International 

Accounting Standards Board C'IASB”) e omologati dall’Unione Europea e 

nelle forme tecniche previste dal Regolamento n, 7/2007 dell'IVASS.

Nella Nota illustrativa sono stati indicati, in particolare, i principi e ì criteri di

Unitamente al bilancio consolidato, gli Amministratori di SACE S.p.A, hanno 

trasmesso al Collegio Sindacale il reporting package al 31 dicembre 2013, 

predisposto ai fin i della redazione del Bilancio consolidato della capogruppo 

Cassa depositi e prestiti e redatto sulla base delle istruzioni emanate da Banca

Anche il bilancio consolidato è stato oggetto di revisione legale da parte della 

Società di revisione PricewaterhonseCoopers S.p.A. Per tali bilanci delle 

società oggetto dì consolidamento non è stato svolto da codesto Collegio 

Sindacale alcun controllo diretto in quanto compito dei singoli Organi di 

controllo. Diamo atto che, nelle relazioni emesse da questi ultimi, per la parte



Camera dei Deputati -  4 3 4  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 264

Libro delle adunanze e delle deliberazioni del Collegio Sindacale

di rispettiva competenza, non sono segnalate anomalie, rilievi, richiami o

Si dà, altresì, atto che, nell’ambito dell'attività di vigilanza istituzionale di

- il rispetto dei criteri dì valutazione, dei princìpi di consolidamento e delle 

altre disposizioni previste dalle norme di legge, in particolare per quanto 

riguarda la formazione dell'area di consolidamento, la data di riferimento dei

- 1'adeguatezza delle informazioni di dettaglio contenute nella Relazione sulla 

gestione e nella Nota illustrativa e la coerenza con i dati rappresentati nel

Il Collegio Sindacale ha preso atto che la Società di revisione 

PricewaterhouseCoopers S.p.A., nella sua relazione, ha attestato che il 

bilancio consolidato 2013 è redatto con chiarezza e rappresenta in modo 

veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato 

economico, le variazioni del patrimonio netto ed i flussi di cassa di SACE

Per ogni altra attività di riscontro e di commento sul bilancio consolidato al 

31 dicembre 2013, di competenza dì questo Collegio Sindacale, si rinvia alla 

Relazione al bilancio d ’esercìzio di SACE S.p.A., nella quale sono stati 

evidenziati i tratti salienti che hanno caratterizzato il bilancio d ’esercizio della 

stessa, la cui attività operativa, anche nel corso del 2013, ha inciso

A giudizio del Collegio Sindacale, tenuto conto di quanto sopra esposto, il
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bilancio consolidato al 31 dicembre 2013 -  che chiude con un utile netto dì 

345.252 migliaia di Euro, un totale delVattivo dì 8.701.242 migliaia dì Euro, 

un totale del passiva di 3.380.498 migliaia di Euro e un patrimonio netto 

consolidato di 5.320,744 migliaia di Euro -  in quanto risultante di bilanci 

senza eccezioni, richiami, rilievi o riserve, esprime in modo corretto la 

situazione patrimoniale e finanziaria e il risultato economico consolidato di 

SACE S.p.A. e delle proprie controllate, in conformità alle norme 

soprarichiamate che disciplinano il bilancio consolidato.

Roma, 8 aprile 2014"

Alle ore 12:45, null’altro essendoci da deliberare e nessun* altro prendendo la 

parola, ìl Presidente dichiara chiusa la riunione.

Redatto, letto e approvato.

IL COLLEGIO SINDACALE

”  '  ' ' e)

SACE S.p.A.

Libro delle adunanze e delle deliberazioni del Collegio Sindacale

Avv. Alessandra Rosa (Sindaco effettivo)
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1. LO SCENARIO ECONOM ICO DI RIFERIM ENTO  

L ’economia mondiale
Il 2013 è stato un altro anno difficile per l’economia mondiale. Le stime più recenti si 
posizionano leggermente al di sotto del 3%, una performance decisamente contenuta sia 
rispetto al trend pre-crisi finanziaria, sia rispetto ai valori registrati nel corso dell’ultimo 
triennio.
All’interno dei mercati avanzati si riscontra una sostanziale divergenza tra l’area euro, che ha 
registrato tassi di crescita negativi, e le altre economie sviluppate, che invece si sono 
mantenute in territorio positivo. Gli Stati Uniti hanno mostrato segnali di ripresa, visibili sia 
nella dinamica positiva degli investimenti e dell’occupazione, sia nella crescita dei prezzi 
delle abitazioni, sebbene la stretta alla spesa pubblica, culminata nella parziale chiusura degli 
uffici pubblici nel mese di ottobre, abbia tolto carburante all’economia. In Giappone le 
politiche fiscali e monetarie espansive adottate dal governo guidato da Shinzò Abe hanno 
sostenuto la crescita e migliorato le aspettative di breve periodo, pur permanendo le criticità 
legate all’implementazione di riforme strutturali e alla definizione di una credibile strategia 
di consolidamento del debito pubblico. Fatica invece a uscire dalla recessione l’area euro. Il 
2013 è stato ancora un anno di crescita negativa, a causa del permanere della crisi nelle 
economie mediterranee. Rimangono ancora su livelli elevati la disoccupazione, soprattutto 
giovanile, e le sofferenze bancarie, in particolare nei Paesi dell'Europa meridionale che 
frenano la concessione di nuovo credito alle imprese.
La crescita nei Paesi emergenti ha subito un significativo rallentamento, e questo è stato 
particolarmente evidente per le principali economie, quelle dei cosiddetti “Bric”: le 
motivazioni sono sia di tipo congiunturale (riduzione del credito facile, rallentamento del 
ciclo positivo delle commodities), sia strutturale (colli di bottiglia regolamentari e fisici, 
esaurimento del dividendo demografico).

Variazione del PIL per aree geografiche
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L’estate ha visto lo scatenarsi di una mini-crisi valutaria nei mercati emergenti, causata dal 
timore di una revisione della politica monetaria espansiva statunitense (tapering) e da una 
conseguente temporanea fuga di capitali a breve termine da Paesi considerati più rischiosi. 
L’impatto che tale brusco ri-orientamento dei flussi di portafoglio ha avuto su alcuni Paesi, in 
particolare sui cosiddetti “fragile Ave” (India, Turchia, Indonesia, Brasile e Sudafrica), ha 
mostrato chiaramente come in futuro sarà necessaria una maggiore attenzione nel valutare i 
differenti contesti macroeconomici. Economie caratterizzate da deficit strutturali delle partite 
correnti e/o dipendenza da flussi finanziari esteri a breve termine saranno molto 
probabilmente soggette, nel corso del 2014, a tensioni valutarie e a un inasprimento delle 
condizioni di accesso ai mercati dei capitali intemazionali.

L ’economia italiana e i settori industriali
La contrazione del PIL italiano è proseguita nel 2013 (-1,9%), ma nel terzo trimestre il paese 
è uscito tecnicamente dalla recessione e nell’ultimo si è registrata una lieve ripresa. Il calo 
dei consumi e degli investimenti privati ha comportato un’ulteriore riduzione della domanda 
interna. Su di essa pesano, infatti, la flessione del reddito disponibile, l’elevata 
disoccupazione e il permanere delle tensioni neH’offerta di credito alle imprese. Un 
contributo positivo per la crescita è provenuto dalle esportazioni nette e segnali di 
miglioramento sono arrivati dalla ripresa nei nuovi ordini e nel fatturato dell’industria e dal 
lieve progresso nei pagamenti dei debiti della PA.
La produzione industriale si è ridotta nell’anno del 3%. A novembre si è, però, registrata una 
crescita tendenziale dell’1,4% che ha interrotto una serie di 26 mesi di risultati negativi. Le 
variazioni annuali hanno avuto segno meno per tutti i raggruppamenti principali di industrie. 
La diminuzione più marcata ha riguardato i beni strumentali e l’energia, accompagnata dalla 
performance negativa dei beni intermedi, in contrazione da tre anni.

Export italia
Il saldo commerciale italiano, trainato ancora dall’ampio surplus dei prodotti non energetici 
(+85 miliardi), ha raggiunto un avanzo di 30,4 miliardi, frutto della stazionarietà dell’export 
(-0.1%) e della flessione deH’import del 5,5%. Le esportazioni sono state sostenute dalla 
domanda extra-UE (+1,3%), mentre si è registrata una contrazione di quella UE (-1,2%). I 
paesi più dinamici sono stati Belgio, Cina e Russia; in flessione risultano le vendite verso 
India, Svizzera e Spagna. Nel corso dell’anno i prodotti manifatturieri in notevole espansione 
all’estero sono stati i prodotti farmaceutici, alimentari e articoli in pelle. Dalle previsioni 
SACE emerge che le esportazioni italiane di beni cresceranno del 6,8% nel 2014, forti di una 
ripresa della domanda intemazionale attesa da due anni.

Credito, insolvenze e pagamenti
I prestiti bancari alle società non finanziarie hanno continuato a ridursi significativamente, 
anche se le condizioni dei finanziamenti alle PMI applicate dalle banche hanno registrato 
primi segnali di miglioramento. La fase recessiva ha inoltre prodotto un aumento dei crediti 
in sofferenza delle banche verso le imprese a 108,3 miliardi di euro (83,5 miliardi nel 2012). 
Sono cresciuti anche i fallimenti, che hanno raggiunto quasi lOmila unità (+12,1% rispetto al 
2012); il 70% circa dei default ha riguardato società di capitali. L'edilizia è il settore con le 
maggiori criticità, con oltre 2.200 imprese fallite. Dai dati Cerved relativi al terzo trimestre 
del 2013 emerge che i pagamenti tra imprese sono stati regolati, in media, in circa 77,7 
giorni, con un ritardo medio di 17,7 giorni. Questo è il valore più basso dall’inizio del 2012.
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Vi è stato anche un calo generalizzato per tutte le classi dimensionali del numero di aziende, 
che hanno accumulato ritardi di oltre due mesi rispetto alle scadenze concordate. Le 
insolvenze sono aumentate nel commercio, sia all'ingrosso sia al dettaglio. Nel l'industria, 
invece, i settori più colpiti sono stati i prodotti in metallo, il tessile e l’abbigliamento e 
l’alimentare. L’incremento dei fallimenti è un fenomeno diffuso anche dal punto di vista 
geografico, con tassi di variazione in crescita in tutte le aree.

Procedure fallimentari di impresa per macrosettore*

(variazioni %i del numero di fallimenti registrati per macrosettore rispetto allo stesso periodo dell 'anno precedente)

■ Q1-Q3 2012 ■  0  1 0  3 2013

20 i

-6.510 J
industria Costruzioni Servizi Aiti

■ jit imo a g g io rn a m e n to  d isoom biie  a s e t t em b r e  2C ' 3 

r o n t e  C arv ed

Recupero crediti
La prosecuzione delle difficoltà delle imprese italiane non si è riflessa sull’attività di 
recupero dei crediti di SACE SRV che ha registrato (in controtendenza rispetto al mercato) 
tassi di recupero in linea con l’anno precedente. L’inversione nella sinistrosità di SACE BT 
nel ramo credito ha generato una flessione (-30% circa) del numero dei mandati per SACE 
SRV, parzialmente compensata dai maggiori mandati conferiti da SACE. I protesti levati alle 
società italiane hanno mostrato segnali di miglioramento. Sono stati 62 mila (-6% rispetto al 
terzo trimestre del 2012), per un numero complessivo di titoli protestati di circa 196 mila (­
7,2%). Dopo circa un anno dall’introduzione sono state presentate quasi 5 mila domande per 
il concordato con riserva (o “in bianco”) e il 24,6% delle società coinvolte ha già effettuato 
un’operazione di cessione, compravendita o affìtto di rami d’azienda, nel tentativo di salvare 
l’attività.

Prospettive per il 2014
Le previsioni per il 2014 puntano a un’accelerazione del PIL globale (+3,7%), grazie al 
consolidamento della crescita negli Stati Uniti e alla ripartenza dell’attività economica 
nell’area euro. Rimangono alcuni rischi al ribasso legati, nel breve periodo, agli 
aggiustamenti che stanno avvenendo in alcuni paesi emergenti.
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Il PIL italiano tornerà a crescere, anche se a ritmi inferiori all’1%, in un contesto di ripresa 
che sarà lento e relativamente debole. La disoccupazione e le sofferenze bancarie rimarranno 
elevate, l’accesso al credito migliorerà ma non in modo tale da favorire uno slancio per la 
ripresa e la dinamica delle insolvenze si attenuerà anche se difficilmente cambierà di segno 
nel corso dell’anno.

2. LA STRATEGIA
Il 2013 è stato un anno caratterizzato da una crescita debole dell’economia mondiale. 
L’Italia, ancora in affanno, è stata particolarmente colpita dal persistere della crisi di liquidità 
degli intermediari finanziari: a soffrirne maggiormente sono state le nostre imprese. La 
diminuzione delle risorse finanziarie disponibili ha avuto conseguenze importanti sulla loro 
capacità di investimento. Al contempo, l’elevato costo della provvista ha peggiorato l’offerta 
commerciale degli esportatori italiani, avvantaggiando di conseguenza la concorrenza di 
aziende di altri paesi che potevano avvalersi di un migliore accesso al credito.
In questo contesto particolarmente complesso per il sostegno all’internazionalizzazione e il 
supporto alle esportazioni, SACE ha comunque raggiunto gli obiettivi fissati nel Piano 
Industriale 2011-2013 e ha avviato percorsi strategici volti a soddisfare le esigenze 
manifestate dalle imprese italiane concentrandosi in particolare sull’ampliamento della loro 
capacità di finanziamento.
Nel corso dell’anno, la provvista per i finanziamenti destinati alle aziende italiane è stata 
sostenuta da una più ampia collaborazione tra SACE e la Banca Europea degli Investimenti. 
La società ha inoltre proseguito con il consolidamento della rete domestica e con il 
rafforzamento della presenza intemazionale in mercati strategici per le aziende italiane, con 
l’apertura di un nuovo ufficio di rappresentanza in Messico. L’analisi del portafoglio clienti, 
la rimodulazione del l’offerta commerciale e le sinergie attivate con le società-prodotto SACE 
BT e SACE Fct ha portato all’adozione di modelli di servizio differenziati per target di 
clientela e allo sviluppo di nuovi prodotti che saranno lanciati nel corso del 2014.
Le previsioni per l'economia italiana nel biennio 2014-2015 tracciano uno scenario di ripresa 
debole e lenta, ancora trainata dall’export. L’internazionalizzazione sarà ancora una volta la 
strategia vincente per combattere la crisi e cercare nuove opportunità di business. Nel corso 
dell’anno sarà lanciato il nuovo programma di advisory, che riunisce l’expertise di SACE 
nell’assunzione e valutazione dei rischi, alla sua conoscenza dei mercati esteri, per offrire 
alle aziende italiane uno strumento in più affiancandole nei loro piani di sviluppo all’estero.

SACE BT, attiva nell’assicurazione del credito, nelle cauzioni e nella protezione dei rischi 
della costruzione, ha consolidato nel 2013 gli interventi di revisione del portafoglio rischi e 
del portafoglio clienti iniziati nel 2012, registrando un progressivo miglioramento dei risultati 
e superando gli obiettivi previsti dal Piano Industriale. Per l’anno in corso si prevede una 
crescita della top line in linea con l’attesa ripresa dell’economia, nel rispetto di politiche 
assuntive prudenziali e di efficientamento operativo. Con riferimento alla partecipazione in 
SACE BT si segnala che è pendente presso il Tribunale Europeo un ricorso volto ad ottenere 
l’annullamento della Decisione della Comunità Europea circa i presunti “aiuti di Stato” 
attuati in favore di SACE BT dall’Azionista SACE S.p.A. In presenza di una fondata 
probabilità di accoglimento del ricorso, avvalorata anche da un parere di un primario Studio 
Legale, la Compagnia SACE BT S.p.A. non ha effettuato alcun accantonamento per passività 
potenziali ad eccezione delle spese legali.
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SACE SRV, attiva nella gestione dei dossier informativi strumentali alla valutazione del 
rischio controparte, nelle attività di recupero crediti e ricerche economiche, ha iniziato il 
processo di ottimizzazione dei flussi informativi, con una centralizzazione a livello di gruppo 
del patrimonio informativo e delle azioni di recupero. I risultati sono in linea con le 
aspettative. Nel corso dei prossimi mesi, la Società procederà con l’efficientamento delle 
attività a supporto del core business di gruppo e con una diversificazione della base clienti.

SACE Fct, società di factoring specializzata nello smobilizzo dei crediti verso la Pubblica 
Amministrazione, chiude il 2013 in linea con gli obiettivi di Piano Industriale, nonostante le 
influenze sul mercato dei diversi provvedimenti legislativi in materia di pagamenti della PA. 
In considerazione delle prospettive ancora deboli di crescita e del perdurare della crisi di 
liquidità, soprattutto verso le PMI, la Società continuerà la propria crescita e strutturazione 
del business, intensificando la propria offerta di smobilizzo crediti sia verso la PA che verso i 
debitori esteri.
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3.LA FORMAZIONE DEL RISULTATO CONSOLIDATO

Di seguito si riporta una sintesi dell’andamento economico dell’esercizio 2013

(migliaia di «uro) 31 dicembre 
2013

31 dicembre 
2012

Premi lordi 3 va 67i 380 124
1 '(/nazione delle Riserve tecniche 102838 91.338
Premi ceduti in riass di competenza f31.730> 134 "38)
Premi netti di competenza ■469.779 436.724
Oneri netti relativi ai sinistri 244.974 458.570
Spese di gestione: 102.484 100.718

Provvigioni e altre spese di acquisizione 36 181 33 724
Spese di gestione degli investimenti ■1328 3.896
. tltre spese di amministrazione 61V75 63.098

Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fa ir vaine rilevato a conto econ. (84.071 ) 12.956
Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 276.949 139.466
Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 7.786 2.3.382
Altri ricavi 531.695 46.3.580
Altri costi 271.715 199.518
l tile ante imposte 578.138 270.538

Imposte (232.886) ( 102.6051

l tilc netto deU'esercizio 345.252 167.933

L’utile netto di pertinenza è di euro 345,2 milioni. Gli elementi che hanno determinato il 
risultato del periodo sono di seguito riepilogati:

■ i premi lordi pari a euro 398,7 milioni in aumento rispetto allo scorso esercizio (euro
380,1 milioni).

■ gli oneri netti relativi ai sinistri pari a euro 244,9 milioni (euro 458,6 milioni al 31 
dicembre 2012) sono la risultante di sinistri pagati per euro 366,6 milioni (euro 237,9 
milioni nel 2012), della variazione della riserva sinistri ed altre riserve tecniche per 
euro 46,7 milioni (euro 334,8 milioni al 31 dicembre 2012) e della variazione dei 
recuperi positiva per euro 168,4 milioni (euro 114,1 milioni al 31 dicembre 2012);

■ le spese di gestione ammontano a euro 102,5 milioni e sono in crescita dell' 1,7% 
rispetto allo scorso esercizio;

■ il contributo della gestione non tecnica risulta positivo e pari a euro 474,7 milioni 
(euro 393,1 milioni al 31 dicembre 2012).
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4.LA GESTIONE ASSICURATIVA 

Premi

Nel 2013 i premi lordi del Gruppo SACE sono stati pari a euro 398,7 milioni, dei quali euro 
385,8 milioni da lavoro diretto ed euro 12,8 milioni da lavoro indiretto (riassicurazione 
attiva). L’aumento dei premi rispetto allo scorso esercizio è stato pari a circa il 5%.

Ripartizione Premi (migliaia di euro)
Ramo 2013 2012 Var. vs 2012

Ramo Danni » lavoro diretto) 385.827 359 090 7%
Assicurazione del Credilo 3 IH 497 304 469 5%
Cauzioni 56 422 43.087 31%

Altri Danni ai Reni 9.936 11099 - IO%

RC Generale 266 249 7%

Incendio 665 140 >100°«

Infortuni 41 46 -11%

Malattia 0 0

Ramo Vita (lavoro diretto) 0 0
Totale Lavoro Diretto 385.827 359 090 7%

Totale Lavoro Indiretto 12.844 21 035 •39%

Totale 398.671 380.124 5°o

In termini di incidenza dei singoli rami sui premi lordi da lavoro diretto, si osserva che 
l’82,5% dei premi deriva dall’attività di assicurazione del credito, il 14,6% dal ramo cauzioni 
e il 2,6% dal ramo Altri danni ai beni.

Ripartizione dei premi per ramo (lavoro diretto)
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Il 78,6% dei premi lordi da lavoro diretto è di competenza di SACE, mentre il rimanente 
21,4% di SACE BT.

Ripartizione dei premi per società del Gruppo (lavoro diretto) 

Sinistri e recuperi

Nel 2013 SACE S.p.A. ha pagato indennizzi per un importo totale di euro 312,1 milioni in 
aumento rispetto al valore registrato nel 2012, pari a euro 197,4 milioni.
L’importo si riferisce principalmente ad indennizzi su polizze Iran causati dalle difficoltà 
delle controparti iraniane ad onorare i pagamenti principalmente per le sanzioni imposte al 
Paese da ONU e UE. Per quanto riguarda i sinistri di natura commerciale i settori più colpiti 
sono stati il siderurgico e il meccanico.
Il cash flow  dei recuperi derivante dai crediti sovrani è stato pari a circa euro 156,1 milioni e 
quello riferito ai crediti commerciali è stato pari a circa euro 7,8 milioni.
La controllata SACE BT ha pagato indennizzi per euro 83,2 milioni (euro 67,5 milioni al 31 
dicembre 2012). L’evoluzione del costo dei sinistri ha avuto dinamiche non omogenee, in 
particolare:

■ il Ramo Credito ha registrato un decremento del numero delle denunce di mancato 
incasso del 33% rispetto al 2012, a fronte di una significativa diminuzione nell’onere 
complessivo dei sinistri (-34%). L’attività di recupero, attivata al momento della 
denuncia del sinistro e che prosegue dopo la liquidazione, ha consentito di pervenire, 
già nella fase pre liquidazione, ad una chiusura senza seguito pari al 20,2% del numero 
dei sinistri, in aumento rispetto all’esercizio precedente di 6 punti percentuali;

- il Ramo Cauzione ha fatto rilevare un incremento del numero delle denunce (+28% 
rispetto al 2012);
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■ il Ramo Altri Danni ai Beni a fronte di un aumento nel numero delle denunce del 14%, 
si è registrato un incremento nel costo dei sinistri maggiore di 100%.

5.LA GESTIONE DEI RISCHI

5.1 Politiche sulla gestione dei rìschi

La gestione dei rischi è basata sulla continua evoluzione dei processi, delle risorse umane e 
delle tecnologie impiegate, e risulta integrata nei flussi decisionali per migliorarne la 
prestazione rettificata per i rischi {risk-adjusted performance). Le fasi di identificazione, 
misurazione e controllo dei rischi sono elementi fondanti di una valutazione congiunta 
dell’attivo e del passivo aziendale e vengono effettuate secondo le migliori tecniche di asset 
liability management.

La società attua il processo di gestione dei rischi in conformità a requisiti previsti dalla 
normativa di riferimento1. Le normative alle quali il Risk Management si è ispirato 
prevedono tre pilastri:

■ 11 primo (I Pilastro) introduce un requisito patrimoniale per fronteggiare i rischi tipici 
dell’attività assicurativa/finanziaria (tecnico, controparte, mercato e operativi);

■ Il secondo (II Pilastro) richiede alle società del Gruppo di dotarsi di una strategia e di 
un processo di controllo dell’adeguatezza patrimoniale;

■ Il terzo (III Pilastro) introduce obblighi di informativa riguardanti l'adeguatezza 
patrimoniale, l’esposizione ai rischi e le caratteristiche generali dei relativi sistemi di 
gestione e controllo.

Si riportano di seguito i rischi maggiormente significativi:
■ rìschio tecnico: inteso come rìschio di sottoscrizione e rischio del credito2. Il

primo, associato al portafoglio delle polizze, è il rischio di incorrere in perdite 
economiche derivanti dall'andamento sfavorevole della sinistralità effettiva rispetto a

P er S A C E  F C T  C irco la re  n. 2 1 6  del 5 a g o s to  1996 -  7° a g g io rn a m e n to  del 9 lu g lio  2 0 0 7  " Is tru z io n i d i V ig ila n z a  p e r g li In te rm ed ia ri 
F in a n ziari iscritti n e lF E Ie n co  S p e c ia le ” e m a n a ta  d a  B a n c a  d ’Ita lia , p e r S A C E  B T  e S A C E  S p A  R e g o la m e n to  IS V A P  n. 2 0  del 2 6  m arz o  
2 0 08 , D ire ttiv a  E u ro p e a  S o lv e n cy  II n. 2 0 0 9 /1 3 8  e lin ee  g u id a  del g ru p p o  SA C E .

11 risc h io  di so tto sc riz io n e  è a f fe re n te  a  S A C E  S p A  e S A C E  B T  *
2
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quella stimata (rischio tariffazione) o da scostamenti tra il costo dei sinistri e quanto 
riservato (rischio riservazione); il secondo al rischio di default e migrazione del 
merito di credito della controparte. Entrambi i rischi sono governati attraverso 
l’adozione di prudenti politiche di pricing e riservazione, definite secondo le migliori 
pratiche di mercato, politiche assuntive, tecniche di monitoraggio e gestione attiva del 
portafoglio.

■ Rischio di mercato: rischi generati dall’operatività sui mercati riguardanti gli 
strumenti finanziari, le valute e le merci, gestito tramite tecniche di asset-liability 
management e mantenuto entro livelli predeterminati attraverso l’adozione di linee 
guida in termini di asset allocation e modelli quantitativi di misurazione del rischio 
(Market VaR).

■ Rischio operativo: rischio di subire perdite derivanti dall’inadeguatezza o dalla 
disfunzione di procedure, risorse umane e sistemi interni oppure da eventi esogeni. 
SACE e SACE BT effettuano periodicamente valutazioni qualitative dei potenziali 
fattori di rischio (Risk Self Assessment), rilevando e storicizzando le perdite operative 
effettive attraverso il processo di Loss Data Collection. Questi dati rappresentano 
l’input del processo di misurazione e gestione dei rischi operativi in linea con i 
principi ispiratori della normativa di riferimento. Con l’obiettivo di rafforzare il 
monitoraggio e la mitigazione del rischio in oggetto, anche SACE Fct sta effettuando 
il primo assessment sui rischi operativi con riferimento sia alla Loss Data Collection 
sia al Risk Self Assessment.

■ Rischio di liquidità: rischio che la società non sia in grado di liquidare investimenti 
ed altre attività per regolare le proprie obbligazioni finanziarie alla scadenza senza 
incorrere in perdite. Per i portafogli assicurativi non sono rilevabili significativi rischi 
di liquidità in quanto, in aggiunta a forme tecniche di sottoscrizione che consentono 
una ripartizione nel tempo della liquidazione dell’eventuale sinistro, la politica degli 
investimenti è strettamente coerente con le specifiche esigenze di liquidità degli 
stessi. Tutti gli strumenti contenuti nei portafogli di negoziazione a copertura delle 
riserve tecniche sono riconducibili a titoli negoziati su mercati regolamentati, e la 
ridotta vita media del complesso degli investimenti assicura una rapida rotazione 
degli stessi. Il rischio di liquidità risulta, invece, rilevante per SACE Fct e si 
configura essenzialmente come funding liquidity risk; più in particolare è riferito allo 
stato di difficoltà di fronteggiare in maniera efficiente i deflussi di cassa correnti e 
futuri e/o di adempiere ai propri impegni operativi di business dovuto alla chiusura 
dei finanziamenti in essere e/o all’incapacità di SACE Fct di reperire fondi sul 
mercato senza incorrere in perdite in conto capitale o costi troppo elevati della 
provvista.

■ Rischio di concentrazione: rischio derivante da esposizioni verso controparti, gruppi 
di controparti connesse e controparti del medesimo settore economico o che 
esercitano la stessa attività o appartenenti alla medesima area geografica;

■ Rischio di tasso di interesse: specifico dell’operatività di SACE Fct e riferito ad 
attività diverse da quelle allocate nel portafoglio di negoziazione; rappresenta 
l’esposizione della situazione economico-patrimoniale della società a variazioni 
sfavorevoli dei tassi di interesse.

Vengono inoltre identificati, e ove necessario, misurati e mitigati attraverso adeguati processi 
di gestione, i seguenti rischi:
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■ Rischio reputazionale: il rischio di deterioramento dell’immagine aziendale e di 
aumento della conflittualità con gli assicurati, dovuto anche alla scarsa qualità dei 
servizi offerti, al collocamento di polizze non adeguate o al comportamento della rete 
di vendita. Tale rischio è fortemente mitigato dai presidi esistenti in materia di 
controlli interni e gestione dei rischi, nonché dall’adozione di specifiche procedure 
interne atte a regolamentare l’operatività del Gruppo.

■ Rischio legato all’appartenenza al gruppo: rischio di “contagio”, inteso come 
rischio che, a seguito dei rapporti intercorrenti dall'impresa con le altre entità del 
gruppo, situazioni di difficoltà che insorgono in un'entità del medesimo gruppo 
possano propagarsi con effetti negativi sulla solvibilità dell'impresa stessa; rischio di 
conflitto di interessi.

■ Rischio di non conformità alle norme: il rischio di incorrere in sanzioni giudiziarie
o amministrative, subire perdite o danni reputazionali in conseguenza della mancata 
osservanza di leggi, regolamenti o provvedimenti delle Autorità di vigilanza ovvero di 
norme di autoregolamentazione, quali statuti, codici di condotta o codici di 
autodisciplina; rischio derivante da modifiche sfavorevoli del quadro normativo o 
degli orientamenti giurisprudenziali.

5.2 II ruolo del Risk Management

Attraverso un processo integrato, la Direzione Risk Management e Monitoraggio predispone 
e svolge l’attività di gestione dei rischi per l’intero Gruppo, concorrendo alle scelte 
strategiche ed all’equilibrio gestionale e patrimoniale. Definisce, altresì, le metodologie e gli 
strumenti per l’identificazione, la misurazione e il controllo dei rischi, verificando che le 
procedure siano adeguatamente calibrate sul profilo di rischio delle singole Società del 
Gruppo.

La funzione Risk Management e Monitoraggio:

■ Propone le metodologie, sviluppa i modelli ed i sistemi di misurazione e controllo 
integrato dei rischi per la Società di competenza, monitorando la corretta allocazione 
del capitale economico, nel rispetto delle linee guida aziendali in materia e in 
coerenza alla normativa di riferimento

■ Definisce, sviluppa e rivede periodicamente il sistema di misurazione e controllo del 
rapporto rischio/rendimento e della creazione di valore per le singole unità risk taking

Stress Testing 
Scenario Analysis 

,£• Market VaR, Credit VaR

M onitor 
Indentity and Avoid
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■ Concorre alla definizione dei limiti operativi assegnati alle funzioni aziendali, 
segnalando eventuali violazioni dei limiti fissati al Consiglio di Amministrazione, 
all’Alta Direzione ed alle funzioni stesse

■ Determina il capitale interno attuale e prospettico a fronte dei rischi rilevanti, 
assicurando la misurazione ed il controllo integrato dei rischi sulla base 
dell’esposizione complessiva e predisponendo adeguate procedure di rilevazione, 
valutazione, monitoraggio e reportistica ed effettuando analisi di scenario e “stress 
test”

■ Cura i livelli delle riserve tecniche in collaborazione con le funzioni competenti
■ Predispone la reportistica periodica sull’evoluzione dei rischi assunti e sulla presenza 

di eventuali anomalie e sconfinamenti, provvedendo a trasmetterla al Consiglio di 
Amministrazione, all’Alta Direzione ed ai responsabili delle funzioni operative

■ Monitora le operazioni volte all’ottimizzazione della struttura del capitale, della 
gestione delle riserve e della liquidità (ALM)

■ Collabora con le altre funzioni e organi preposti al controllo, sia interni che esterni, 
inviando periodici flussi informativi

■ Partecipa alla definizione delle linee guida di assunzione e gestione del rischio per 
controparti comuni, in collaborazione con le competenti funzioni delle Società del 
Gruppo, supportandole nella redazione della documentazione operativa/tecnica;

■ Cura e coordina, con il supporto delle competenti funzioni delle Società del Gruppo, 
la definizione di un approccio comune verso le controparti sensibili (opportunamente 
identificate e inserite in banca dati) o che siano in situazione di 
ristrutturazione/sinistro/insolvenza

■ Partecipa ai Comitati a presidio e supporto delle attività di assunzione, gestione e 
controllo dei rischi tecnici delle Società del Gruppo, predisponendo, ove necessario, 
report sintetici di monitoraggio sulle controparti comuni.

Nell’ambito del processo di risk governarne sono state attribuiti specifici ruoli e 
responsabilità a:

■ Consiglio di Amministrazione: delibera le strategie, gli indirizzi, le politiche di
gestione e gli assetti organizzativi.

■ Comitato di Direzione: esamina e condivide le strategie e gli obiettivi delle Società del
Gruppo; valida e monitora i piani operativi di business; esamina temi e problematiche 
chiave riguardanti aspetti operativi e di indirizzo gestionale.

■ Comitato Operazioni 3: esamina le operazioni di carattere assuntivo, gli indennizzi, le
ristrutturazioni ed altre operazioni rilevanti e ne valuta l’ammissibilità 
compatibilmente con le linee guida per la gestione dei rischi definite dalle Società del 
Gruppo;

■ Comitato Grandi Rischi4': esamina le posizioni caratterizzate da esposizioni rilevanti, 
analizzando sotto il profilo andamentale, prospettico e gestionale il livello di concentrazione 
dei rischi tecnici (rischio paese, rischio di settore, rischio controparte) e dei rischi finanziari; 
inoltre provvede, coerentemente con le linee guida per la gestione dei rischi a delineare e 
segnalare orientamenti idonei a migliorare la qualità complessiva del portafoglio, a prevenire 
il deterioramento delle esposizioni e rendere più efficaci i processi di recupero;

'  D e fin ito  C o m ita to  Im pegn i p e r  S A C E  B t e  C o m ita to  C red iti p e r  S A C E  Fct
4 D e fin ito  C o m ita to  R isch i p e r S A C E  B t e  S A C E  Fct
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■ Comitato Investimenti: definisce periodicamente le strategie aziendali di investimento
dei portafogli, al fine di ottimizzare il profilo rischio/rendimento della gestione 
finanziaria e la rispondenza alle Linee Guida definite dal CdA; monitora l’andamento 
gestionale e prospettico delle performance degli investimenti, segnalando eventuali 
criticità alle Funzioni competenti; propone all’Organo Deliberante l’aggiornamento 
delle Linee Guida sulla gestione finanziaria;

■ Comitato Sinistri: analizza l’andamento dei sinistri “Large Claims” e ne definisce le
linee guida gestionali per SACE BT;

■ Comitato Sinergie Commerciali e Prodotti: presidia e promuove lo sviluppo di
sinergie commerciali tra le Società del Gruppo, garantendo un coordinamento delle 
azioni commerciali e monitorando il livello di copertura della clientela; valuta nuove 
iniziative commerciali e opportunità di sviluppo del business a livello di Gruppo, in 
relazione alle linee guida strategiche definite; esamina il portafoglio prodotti del 
Gruppo e le proposte di policy prodotto, valutando potenziali sinergie e governando 
possibili rischi di sovrapposizione. Analizza inoltre le proposte di sviluppo/restyling 
dei prodotti SACE.

5.3 Portafoglio crediti e garanzie

L’esposizione totale di SACE SpA, calcolata come somma dei crediti e delle garanzie 
perfezionate (capitale ed interessi), risulta pari a euro 35,3 miliardi, in aumento del 7,1% 
rispetto a fine 2012. Riprende quindi il trend di crescita, che lo scorso anno aveva subito un 
deciso rallentamento, per effetto principalmente del portafoglio garanzie che rappresenta il 
97,7% dell’esposizione totale. Il portafoglio crediti evidenzia una crescita del 9,7% per 
effetto della componente sovrana (+10,1%); di contro infatti la componente commerciale 
evidenzia una diminuzione dell’11,1%. Il portafoglio complessivo di SACE BT evidenzia 
una riduzione (-5.9%) dell’esposizione complessiva, pari a euro 36,2 miliardi.
Il montecrediti di SACE Fct, ovvero l’ammontare complessivo dei crediti acquistati al netto 
dei crediti incassati e delle note di credito, risulta pari a euro 1.504,3 min in crescita del 
21,8% rispetto al dato del 31 dicembre 2012.

Portafoglio (milioni di euro) 2013 2012 Var.

SACE 35.291.8 32.937,3 7,1%
Garanzie perfezionate 34.475.8 32.193,2 7.1%

• quota capitale 29.336.4

11r, 6.6%
- quota interessi 5 139.4 4.661.4 10.3%

Crediti 816.1 744.1 9.7%

SACE BT 36.170.1 38.454,6 -5,9%
Credilo a breve termine 10.030.0 1.1.207.8 -24.0° □
Cauzioni Italia 6.990,1 7.255.6 -3.7%
Altri Danni ai Beni 19.141.0 17.991,1 6.4" a
SACE Fct 1.504,3 1.234.6 21.8%
Crediti ouslam ling 1.504,3 1.234.6 21.8%
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SACE Fct

Al 31 dicembre 2013 il montecrediti di SACE Fct, ovvero l’ammontare complessivo dei 
crediti acquistati al netto dei crediti incassati e delle note di credito, risulta pari a euro 
1.504,3 min. Il dato risulta in crescita (+21,9%) se confrontato con il montecrediti registrato 
alla chiusura del precedente esercizio. Nel corso del 2013 l’attività in operazioni di factoring 
ha generato un turnover di euro 2.561,3 min (+46,1% rispetto a quanto prodotto nel 2012), a 
fronte di incassi registrati pari a euro 2.211,6 min. Coerentemente con quanto già osservato 
negli esercizi precedenti, il montecrediti si riferisce principalmente a operazioni in pro­
soluto, che rappresentano l’84,9% del totale del portafoglio. Anche la quota dei crediti 
acquistati in pro-solvendo registra una crescita rispetto alla chiusura del precedente esercizio.

Montecrediti (milioni di euro) 2013 2012 Var.
Pro soluto 1.277.8 1.107.4 15.4%
Pro solvendo 226.5 127.2 78.1%
SACE Fcl 1.504,3 1.234.6 21

La distribuzione del montecrediti per settore di appartenenza del cedente evidenza una 
concentrazione nel settore Prodotti Energetici per il 35,7%, seguito da Edilizia per il 14,1% e 
da Enti Pubblici per il 13,4%.

SACE Fct: montecrediti per settore del cedente

L’analisi relativa all’area geografica di intervento del cedente mostra una prevalente 
concentrazione nell’area territoriale del Centro Italia (57,9%), seppur in contrazione rispetto 
al dato rilevato alla fine dello scorso esercizio (61,9%). Contestualmente, rispetto al 
31.12.2012 si rileva una crescita dei cedenti con sede geografica nel Nord Ovest (il cui peso 
passa dal 15,8% del precedente esercizio all’attuale 23,1%) e una diminuzione del peso dei 
cedenti residenti nel Sud (dal 13,5% al 9%).
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■ Nord O vest
18.4%

SACE Fct: montecrediti per area geografica del debitore

5.4 Portafoglio titoli

La gestione finanziaria ha come obiettivo Fimplementazione di una efficace gestione del 
complesso dei rischi in un’ottica di asset-liability management (ALM). Tale attività ha 
confermato valori in linea con i limiti definiti per le singole società del Gruppo e per le 
singole tipologie d ’investimento.
I limiti sono stabiliti nell’ottica di una gestione del patrimonio prudente ed efficace, con 
l’obiettivo di governare e mantenere entro valori predeterminati i rischi dei portafogli. I 
modelli di quantificazione del capitale assorbito sono di tipo Value-at-Risk.

Asset Allocation (dati in min euro)

i Assel Class HTM HFT Totale %  j

Obbligazioni 1.705.1 2.078.5 3.783.6 57.7
OICR - 717.9 717.9 10.9
Azioni - 6*5,3 69,3 1,1
Money Market - 1.986.5 1.986.5 30.3
Totale 1.705,1 4.852.2 6.557J 100,0

Il portafoglio è composto per il 57,7% da obbligazioni e altri titoli di debito, per il 10,9% in 
quote di OICR a prevalente contenuto obbligazionario o azionario, per 1’ 1,1% da azioni e per 
il restante 30,3% da strumenti monetari.

Per quanto riguarda il rischio di credito sul portafoglio titoli, il Gruppo SACE ha 
implementato una politica di investimento prudenziale, definendo limiti operativi sulle 
tipologie di strumenti finanziari ammessi, sulla concentrazione per ciascuna tipologia nonché 
sul merito di credito dell’emittente.
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SACE: ripartizione per classi di rating del 
portafoglio Titoli

Classi di /ititing %
AAA 1.5
AA+ 1.0
AA 0.3
AA- 0.3
A+ 0.4
A 0.6
A- 1.1
BBB* 36,3
BBB 51.6

Altre 7.0

5.5 Sensitivity Analysis
Nel corso dell’esercizio vengono effettuate analisi di sensitività sul complesso degli 
investimenti del Gruppo, e specificatamente sui titoli obbligazionari, titoli azionari ed OICR. 
La sensitivity analysis sul portafoglio titoli è stata arricchita con l’introduzione di nuovi 
stress test e di nuove scenario analysis, calibrati su eventi economico-fìnanziari più recenti. 
Gli stress test sono stati definiti su scenari di crescita e di riduzione dei tassi e del valore dei 
corsi azionari. Inoltre, sono stati effettuati test sull’aumento del prezzo del petrolio e 
dell’apprezzamento dell’euro sul dollaro statunitense con effetto propagazione e 
correlazione. I risultati ottenuti confermano la solidità del portafoglio anche in situazioni di 
particolari tensioni sui mercati e sulle principali commodity.

EfTelto sul

Stress Test Portafoglio 
Trading 

(Min di Euro»

Descrizione Stress Test

All Rates-HOObp 85.3 I \plicit Factor Shocks
All Rates-100 bp -82.9 Fxplieil Factor Shocks
hquitics up III"«. -20,3 (ilobal/l S/turope/Asia & Japan market factors up 10%
Fquitics down 10% 20,3 Global 1 S I uropc'Asia & Japan market factors down 10%
Oil Up 2»°.. -26.3 Explicit Factor Shocks

hl R up 10%vs. 1 SI): Propagation. -155.8 cum in crescita del III“« sull'USD. con effetto propaga/ione su altre 
\ aitile cd citello correlazione su fattori azionari.

Anche le analisi di scenario restituiscono ottimi risultati, a conferma dell’adozione di una 
politica di investimenti di tipo fortemente prudenziale in scenari drammatici e di shock per il 
complesso dei mercati finanziari.
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Effetto sul Portafoglio
Scenario Analysis Trading 

(Min di Euro)
Descrizione Scenario

1 chinali Delimit - 2008 43.5 Rendimenti storici del mese immediatamente successivo al 
fallimento di 1 chinali Brothers nel 2008
Grecia era una delle economie a più rapida crescita della zona curo 
tra il 2000 ed il 2007.

Greece rinunciai Crisis - 2010 100.0 Il costo di linun/iumento di questa crescita però ha comportato 
allarmanti disavanzi pubblici, d'importo elevuto soprattutto in 
rapporto al IMF. Il 27 aprile 2010 il rating del debito greco è stalo 
declassalo da BBB* u BB+.
Prezzo del petrolio in riduzione del 20% a causa delle

Oil l’riccs Drop - \1u> 2010 56.1 preoccupa/ioni sulla riduzione dei budget governativi alla luce 
della crisi economica dei Paesi buropei.

Russian Financial Crisis - 2008 86.3 1 u guerra con la Geòrgia ed il rapido declino dei prezzi del 
petrolio solleva timori di una recessione economica 
1 u crisi del debito negli l SA ed il conseguente doungrude da

Debt Ceiling t risis & Downgrade 2011 -38.3 pane di SAP. Questo scenario riflette le variabili di mercato di 17 
giorni: dui 22 luglio 2011 all'08 agosto 2011. giorno in cui il 
mercato ha cominciato a regire all'impasse sul debito.

VIX up scenario -34.6 Scenario storico del VIX nel periodo 5 luglio - 30 settembre 2011 : 
dal minimo di 16.06 (del 5 luglio) a 42.% (del 30 settembre).

Con riferimento al portafoglio immobilizzato, l’analisi di sensitività effettuata attraverso il 
calcolo del basispoint value ha restituito un valore notevolmente contenuto (euro 0,65 min) 
pressoché in linea con quanto rilevato nel 2012 (euro 0,60 min), a conferma delle politiche 
prudenziali adottate anche su questo portafoglio.

6.RISORSE UMANE

Al 31 dicembre 2013, il personale dipendente ammonta a 717 unità, con un incremento del 
2% rispetto all’anno precedente. Nel corso dell’esercizio sono state assunte 58 risorse mentre 
46 risorse hanno lasciato le società.

R ipartiz ion e del p erson ale  per in q u ad ram en to

Inquadramento SA( E
SACK

Iti
SACE
SRV

SACE
Fc(

SACE
do

Brasil
Totale Compos.

Dirigenti 28 8 1 3 40 5.6%
Funzionari 207 39 5 16 1 268 37.4%
Impiegati 232 !2f) T") 33 1 408 56.9%

Produttori - 1 - - 1 0.1%

TOTALE 467 168 28 52 2 717 100%

Le politiche di selezione e gestione del personale adottate hanno comportato nel corso degli 
ultimi anni un innalzamento del livello medio di istruzione. Le nuove assunzioni sono di 
norma relative a personale in possesso di laurea, con corsi di specializzazione post laurea e 
fluente conoscenza della lingua inglese, certificata attraverso test riconosciuti a livello 
intemazionale (es. TOEFL, TOEIC).
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Ripartizione del personale per fascia d'età

Fascia d 'età %  Var. vs 2012

Fino a 25 anni 1.1% -27.3%
Da 26 a 35 anni 34.8% -3.7%
Da 36 a 55 anni 55,4% 1.8%
Oltre i 55 anni 8.7% 6.0%

Ripartizione del personale per titolo di studio

Titolo di studio % Var. vs 2012

I .aurea
Diploma e Altro

65.5%

34,5%

Il piano di formazione aziendale mira a potenziare le specifiche competenze professionali 
richieste dalle diverse aree di attività, sviluppare le capacità manageriali e di leadership 
necessarie alla gestione della complessità e del cambiamento e supportare la creazione e la 
condivisione della conoscenza. Proseguono inoltre per tutti i dipendenti i programmi di 
formazione, in particolare linguistica e manageriale, oltre alla formazione prevista dalla legge 
(e.g., D.Lgs. 231/01, D.Lgs. 196/2003 81/08).

7.RETE DI DISTRIBUZIONE E ATTIVITÀ DI MARKETING

Sul mercato domestico, il consolidamento delle Sedi territoriali ha permesso di migliorare il 
livello di prossimità al cliente e il grado di conoscenza del tessuto imprenditoriale, bancario e 
associativo delle aree presidiate. Le Sedi hanno contribuito notevolmente a raggiungere le 
PMI dislocate sul territorio nazionale, anche tramite accordi e convenzioni con banche locali. 
Prosegue la politica volta alTampliamento della rete distributiva secondo un modello multi­
canale che consente una più efficiente copertura del territorio.

8.CODICE ETICO E MODELLO DI ORGANIZZAZIONE, GESTIONE E 
CONTROLLO •

Il Codice Etico enuncia i valori e i principi ispiratori ai quali devono attenersi amministratori, 
sindaci, revisori contabili, dirigenti, dipendenti, collaboratori e i terzi con cui SACE, anche 
indirettamente, intrattiene rapporti. Il Codice Etico è un documento distinto dal Modello, 
anche se ad esso correlato, in quanto parte integrante del sistema di prevenzione adottato.

Il Consiglio di Amministrazione SACE ha approvato il Modello di organizzazione, gestione 
e controllo (“Modello”) ai sensi e per gli effetti di cui al Decreto Legislativo 231/01 
(“Decreto”). Il documento è costituito dalla:
• Parte Generale che illustra i principi del Decreto, i principi del Sistema dei Controlli 

Interni, l’Organismo di Vigilanza, il sistema disciplinare, la formazione del personale e la 
diffusione del Modello nel contesto aziendale ed extra-aziendale

• Parte Speciale in cui sono identificate le aree, di specifico interesse nello svolgimento 
delle attività della SACE, per le quali è astrattamente configurabile un rischio potenziale
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di commissione dei reati e sono indicati i riferimenti al Sistema di Controllo Interno atto 
a prevenire la commissione di reati.

La funzione di vigilanza sull’adeguatezza e sull’applicazione del Modello è affidata 
all’Organismo di Vigilanza, nominato dal Consiglio di Amministrazione ed avente struttura 
collegiale, la cui composizione è la seguente: un Presidente e membro esterno il 
Responsabile della Divisione Internai Auditing ed il Responsabile della Divisione 
Organizzazione. I membri restano in carica tre anni e sono rinnovabili.
L ’Organismo provvede a fornire un’informativa annuale nei confronti del Consiglio di
Amministrazione e del Collegio Sindacale
Sistema di controllo interno e di gestione dei rischi
Il sistema dei controlli interni è costituito dall’insieme delle regole, delle procedure e delle 
strutture organizzative volte ad assicurare il corretto funzionamento ed il buon andamento 
dell’impresa. Il sistema di gestione dei rischi consente l’identificazione, la valutazione e il 
controllo dei rischi maggiormente significativi.
Il Consiglio di Amministrazione ha la responsabilità ultima di definire le strategie e gli 
indirizzi del sistema dei controlli interni e del sistema di gestione dei rischi, assicurandone la 
costante completezza, funzionalità ed efficacia. L’Alta Direzione ha la responsabilità di 
implementare i suddetti sistemi in linea con le direttive impartite.
Il sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi prevede diversi livelli di controllo: (i) le 
funzioni/strutture operative che svolgono dei controlli di linea (c.d. I livello) diretti ad 
assicurare il corretto svolgimento delle operazioni, (ii) le funzioni di Risk Management e di 
Compliance che svolgono controlli (c.d. II livello), rispettivamente sulla gestione dei rischi e 
sulla coerenza dei processi e della documentazione interna alla normativa di interesse 
aziendale e (iii) la funzione di Internai Auditing che svolge controlli periodici (c.d. Ili 
livello).
Internai auditing
VInternai Auditing svolge per SACE un’attività indipendente e obiettiva di monitoraggio e 
valutazione -  nonché di adeguamento, anche attraverso attività di supporto e di consulenza 
alle altre funzioni aziendali -  dell’adeguatezza, efficacia ed efficienza dei sistemi di gestione 
dei rischi, controllo e governarne volti ad assicurare: il raggiungimento degli obiettivi 
strategici dell’organizzazione, l’affidabilità ed integrità delle informazioni contabili, 
finanziarie ed operative, l’efficacia ed efficienza delle operazioni e dei programmi, la 
salvaguardia del patrimonio e la conformità a leggi, regolamenti, direttive, procedure e 
contratti.
Il Mandato dell’Internai Auditing, approvato dal Consiglio di Amministrazione, formalizza le 
finalità, i poteri e le responsabilità della funzione e le modalità e periodicità della 
comunicazione all'organo amministrativo, all’alta direzione e al collegio sindacale sia dei 
risultati dell’attività svolta che del piano annuale. Quest’ultimo, approvato dal Consiglio di 
Amministrazione, formalizza le verifiche prioritarie identificate in linea con gli obiettivi della 
Società sulla base di un processo strutturato di analisi e prioritizzazione dei principali rischi. 
Internai Auditing opera per la diffusione, a tutti i livelli dell’organizzazione aziendale, della 
cultura del controllo promossa dal Consiglio di Amministrazione e collabora con le altre 
funzioni ed organi deputati al controllo. L ’attività è svolta conformemente alla normativa 
esterna di riferimento, agli standard intemazionali definiti da\VInstitute o f  Internai Auditors e 
alle bestpractice di mercato.
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Compliance
Il Servizio Compliance verifica che i processi e le procedure aziendali siano idonei a 
prevenire il rischio di non conformità, inteso quale rischio di incorrere in sanzioni giudiziarie
o amministrative, perdite finanziarie rilevanti o danni di reputazione in conseguenza di 
violazioni di norme esterne e interne. Il Servizio ha altresì il compito di valutare e monitorare 
il rischio reputazionale, inteso come il rischio di deterioramento dell’immagine della Società 
dovuto ad un aumento della conflittualità con le controparti, alla scarsa qualità dei servizi 
offerti o al collocamento di prodotti non adeguati.
Il Consiglio di Amministrazione, con apposito mandato, ha definito i compiti, le 
responsabilità, il perimetro normativo e le modalità operative del Servizio Compliance, 
nonché la natura e la frequenza della reportistica agli organi sociali e alle funzioni di 
controllo dello stesso.
Il Servizio Compliance opera come funzione di controllo di secondo livello e collabora con le 
altre funzioni ed organi deputati al controllo.

9.AZIONARIATO E CAPITALE SOCIALE

SACE S.p.A. non possiede azioni proprie né azioni della controllante Cassa Depositi e 
Prestiti S.p.A. e le controllate non detengono alcuna azione della controllante né 
direttamente, né per il tramite di società fiduciarie, né per interposta persona.
L ’Assemblea degli azionisti ha deliberato, in data 20 dicembre 2013, la distribuzione delle 
riserve disponibili in favore dell’azionista Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. per complessivi 
euro 1.001.074 mila.

10.FATTI DI RILIEVO VERIFICATISI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO 
E PREVEDIBILE EVOLUZIONE DELLA GESTIONE

Sulla base del risultato dei primi mesi dell' anno le aspettative di redditività ipotizzate nel 
Piano Industriale approvato per il triennio 2013-2015 risultano confermate.

Roma, 27 marzo 2014

per il Consiglio di Amministrazione 
l’Amministratore Delegato 

Alessandro Castellano



Camera dei Deputati — 4 7 1  — Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 264

BILANCIO CONSOLIDATO



PAGINA BIANCA



Camera dei Deputati -  4 7 3  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

St a t o  p a t r im o n ia l e  c o n s o l id a t o  - A t t iv it à

un c u ro  m ig liaia  >

lo ta le  31-12 -13 lo tu lc  31-12-12
1 v m v T r v  i m m  \ t k r i  v i i 14.585 14.600
l i Avviamento 7 655 7.655
1 2 Altre attivila immateriali 6 9 3 0 6 945
2 V rflM T A  \ l  VITRI VI I 76.165 77.481
2.1 Immobili 73.558 74.309
2.1 /Mire attivila materiali 2 6(17 3 172
; RISK R \K  I K  XK IIK V ( VRK O  l)KI Kl VSSK 1 R A IU R I 82.185 106.305

A I N U M  IM I- \I1 6.812.228 7.458.433
4 1 Investimenti immobiliari 12.999 13 229
4.2 P anecipa/ioni in contro llate, col legale c joini venture 7.570 7.500
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 1 705 067 1 646 739
4 4 Finanziamenti e crediti 3 019X 24 2 673 492
4.5 Attività finanziane disponibili per la vendita -
4 6 Attività finanziarie a fair vaine rilevato a  conto econom ico 2 066  768 3 117 473
5 C K hD I IÌ DIN ERSI 1. (><>8.645 972.121
5 1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 1 029 824 918 769

5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 12 356 10.506
5.3 .Miri credili 5 6 4 6 5 42 846
0 VI .'FRI Kl.F.MI M I  D I I  1 ' VIT1VO 461.822 265.474

6 1 Attività non correnti o  di un gruppo iti d ism issione possedute per la vendila
6 2 Costi di acquisizione ili Iterili
6 3 Attività fiscali di Iterile 2 0 8 4 0 6 164.329

6 4 Attività lise ali correnti 237 533 78 678
6 ' Altre attivila 15 883 22 467
7 DISPONI II II.ITÀ 1.101 IDK 1 M I ZZI KQl l \  VI I M I 155 .611 502.871

TOTALE ATTIMTÀ 8.701.242 9 J 9 7 .2 8 5
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St a t o  p a t r im o n ia l e  c o n s o l id a t o  - P a t r im o n io  N e t t o  e 
P a s s iv it à

( in  r u m  m ig l ia ia )

Totale 31-12-2013 Totale 31-12-2012
i PATRIMONIO Ni: r i o 5.320.744 6.210.100
i.i (li pertinenza del gruppo 5.320.744 6.210.100
h i i Capitale 4.340.054 4.340.054
1.1.2 Altri strumenti patrimoniali -

1.1.3 Riserve di capitale ■
1.1.4 Risene di utili e altre riserve patrimoniali 634.922 1.702.1 13
1.1.5 (Azioni proprie) -
1.1.6 Riserva per differenze di cambio nette -
1.1.7 l [ili o perdite su attività finanziarie disponibili per lu vendita -
1 1 X Altri utili o perdite rilevali direttamente nel patrimonio 516
1.1.9 1 itile ( perdita) dell’eserci/io di pertinenza ilei gruppo 345.252 167.933
1.2 di pertinenti di ter/i -
1.2.1 Capitale e riserve di ler/j -
1.2.2 Utili o perdile rilevali direttamente nel patrimonio -
1.2.3 l.'tile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi -
1 ACCANTONAMENTI 35.178 43.757
i RISERVE TECNICHE 2.519.477 2.589.707
4 PASSIVI! \  FINANZIARIE 294.146 133.228
4,1 Passività finanziarie a fair vai uè rilevato a eonlo economico 31.010 6.668
4.2 Altre passività finanziarie 263.136 ' 126.560
5 DEBITI 130.698 110.267
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 28.064 50 141
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 11.940 12.627
5.3 Altri debiti 90.694 47.499
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIV O 400.999 310.226
à i Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita
6.2 Passività fiscali differite 105.101 89.852
6.3 Passività fiscali correnti 282.937 205.206
6.4 Altre pu.ssi\ità 12.961 15,168

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 8.701.242 9J97.285
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C o n t o  e c o n o m ic o  c o n s o l id a t o

im  c u io  mwfciM»

t 1 Premi netti 469.779 436.724
/  /  / / V e r n i  Inriti di competenza SOI 509 471 462
1 l ì Premi cedali in riassicurazione di comfielenza -31 730 -34 738
! 2 Com m issioni attive 111.745 10.920

1 3 Proventi e oneri derivami da strum enti finanziari a fair «due rilevato a conto  econom ico -*4 .07 | 12.956

1 4 Proventi derivami dii partectpuzioni in controllate. colleyate e jom l venture -

i ; Proventi derivami da aln i strum enti finanziari e investimenti immobiliari 276.949 139.466

1 S I Interessi attivi 271 173 13X6X8

IS.2 Altri proventi 1 042 77*
1.3.3 i  tili realizzati
1 .5 .4 itili da valutazione 4 734
1 (l Altri ricavi 531.695 452.660
1 TOTALE RICAVI E PROVE VII 1.205.097 1.052.726
:  ] Oneri netti relativi ai sinistri 244.974 458.5711

2.1 1 Importi pacati e variazione delle riserve teoriche 264 829 4 8 5 6 1 5

2.1.2 Quote a carico dei riasstcuraton • 19X55 -27 045
Com m issioni passive J6II 559
Oneri derivami da partecipazioni in comi oliale col legate e jomt venture

2 4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e  investimenti immobiliari 7.426 22.823
2 4  1 Interessi passivi 1 024 700

2.4,2 .Min oneri 350 317

:  4 ì Perdite realizzate t) 65
2 4 4 Perdite da valutazione 6 052 21 741
;  s Spese di gestione III2.4X4 100.7 IX
2.S.I Provvigioni e altre spese di acquisizione 36 1X1 33 724

2.S.2 Spese di gestione degli investimenti 4 32X 3 X96

2.5.J Altre spese di amministrazione 61 975 63 098

2 6 ■•Miri costi 271.715 I99.5IX

1 ID I  VI I- ( OSTI E O N ERI 626.959 7X2.188

1 n i  E (PERDITA) D U  I 'ESEIM l/IO  PRIMA DEI I 1 IMPONI! 57X.I3X 270.538

i Imposte 232 8X6 102 605
I t i l i  (PERDI 1 MI MI  1 I N E  K« l/IO  VI NE ITO DEI 1 E IMPONI! 345.252 167.933

l 1 111 E (PERDEI V) DEI 1 1 XTTIVTI V OPER VTI\E CESSAI E
1 III E (PERDITA) CONSOLIDATO 345.252 167.933

d i e u i  d i p e r i i  i l e  il Ai d e l  ^rup jM i 345 252 167 933
d i  e u i  d i  i N ' r t i n e n / u  i l i  l e r / i
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C o n t o  e c o n o m ic o  c o m p l e s s iv o  -  im p o r t i n e t t i

jnicufu iiiiuIliu I

1 TI1.K (PER D IT A ) C O Y SO I ID VTO 3-15.252 167.933
M iri’ com p o n en ti t r i ] J i  [n:ili al n e llo  t ir ile  im p o ste  senza ri c lass i fica a co n io  econom ico
Variazione del patrimoni» nello delle  partecipate
Variazione della riserva di rivalutazione di attivila immateriali
Variazione della riserva di rivalutazione di attività m ateriali
Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dism issione posseduti per la vendila
I tili e perdite attuariali e rettifiche relativi a  piani a  benefici definiti
Altri clem enti
Vi I re  com pii nenli re d d itu a li  ¡il n e llo  d e lle  im p o ste  con  r ic la ss i fi cu a coutil eco m im ico

Variazione della riserva per differenze di camino notte
1 tili o perdite su attività (maliziane disponibili per la vendita
Utili o perdite su strum enti di copertura di un 11usso finanziario
1 Itili o perdite su strum enti di copertura di un investimento netto in una gestione estera
Variazione del patrim onio netto delle partecipale

1 . . 1.il i ■ . : ■ . 1 l . .1 i i ■ ■ . ' •

Altri elem enti
IO I  XI 11)1-1 1 1 VI IH ! (O X IP O M A  II DI-1 ( ( ) \  IO  M ONOXIIC O C  0X1 PI 1 SMXO - -
IO I  VI I DEI. (  O M O M  ONOXIK ( ) (  OXIPI KSSIVCK O V SO I ID.XTO 344.714 167.933

(li cui di p c r l in m /a  del g ru p p o 344.714 167.933
di cui di p e rtiiicn /u  di l e n i
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R e n d ic o n t o  f in a n z ia r io  c o n s o l id a t o

Un cuto migliaia)

RENDICONTO H V W Z IA R IO  (melndn indiretto) 31/12/2013 31/12/2012

l  t ilc  ( p e r d i t a )  d e U 'c s e m / i o  p r i m a  d e l le  im p o s te 5 7 » . 13» 2 7 0 .5 3 8
\  a r i l i / i o n e  d i e le m e n t i  m in  m o n e ta r i I l  64 .6421 2 7 7 .7 7 8
Variazione della riserva premi danni (0 2  8 0 3 ) 190 5 49)

Variazione della riserv a sinistri e delle altre riserve tecniche danni 4 6  № 335 7 86

Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche mui (1 0

Variazione dei costi di acquisizione difteriti II o
Variazione degli accantonamenti (8  5 7 9 ) (2  7 6 8 )

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

Altre Variazioni ( IO*) 9 5 2 ) 35 2 19  1
V a r i a / i o n e  c r e d i l i  e  d e b il i  g e n e r a l i  d a l l 'a t l i i i l a  o p e r a t i« « ( H I I .7 I 6 ) (2 6 .9 7 2 )
Variazione dei crediti e debiti derivanti da operazioni di assicurazione direna e di riassicurazione ( 135 6 6 9 ) 14 0 2 7

Variazione di altri crediti e debiti 33 95 3 (4 0  9 9 9 )

Im p o s te  p a g a le (2 3 2 .8 8 6 ) (1 0 2 .6 0 5 )

L iq u id i tà  n e t t a  g e n e r a la / a s s o r b i t a  d a  e le m e n t i  m o n e t a r i  a l l i n e a l i  a l l 'a l l i s i l à  d i i n v e s t im e n to  e 
f i n a n z i a r i a

Passit ila da contralti finanziari emessi da compagnie di assicurazione

Debili verso la clientela bancaria c intcrhancan

finanziamenti e crediti verso la clientela bancaria e interbancari

1 .0 7 5 .0 4 7 4 * 1 .1 7 3

Altri strumenti finanziari a lair value rilev ato a conto economico 1 075 047 481 173

I O !  VI E I . I Q t  11)11 V N E I  1 V D E K IV  VN 11 I)  VI I 1 VI I IV 11 \  O P E R A I  IV V 1.153 .941 8 9 9 .9 1 2

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti immobiliari 230 192

Liquidità netta generata/assorbita dalle partecipazioni in controllate, collegate e jo in t venture (70) (56)

Liquidità netta generata/assorbita dai finanziamenti e dai crediti (346.332) (457.201)

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti posseduti sino alla scadenza (58.328) 117.249

Liquidità netta generata/assorbita dalle attività finanziane disponibili per la vendita 0 0

Liquidità netta generata/assorbita dalle attività materiali e  immateriali 

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

1.331 2.071

TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO (403.169) (337.745)

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

Liquidità netta generata/assorbita dalle azioni proprie

516

Distribuzione dei dividendi di pertinenza del gruppo (1.235.124) (160.000)

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

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

0 0

Liquidità netta generata/assorbita da passività finanziarie diverse 136.577 22.405

TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO (1.098.031) (137.595)

Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilità liquide e mezzi equivalenti

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO DELL’ESERCIZIO 502.871 78.299

INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI (347.259) 424.572

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE DELL'ESERCIZIO 155.612 502.871



Camera dei Deputati -  4 7 9  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

NOTA ILLUSTRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO

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

Normativa di riferimento
Il Decreto Legislativo 28 febbraio 2005, n. 38 disciplina l’obbligo, a partire dall’esercizio 
2005, per le imprese che rientrano nell'am bito di applicazione del Decreto Legislativo 26 
maggio 1997, n. 173, di redigere i bilanci consolidati secondo i principi contabili 
intemazionali emanati dallo IASB (International Accounting Standard Board) ed omologati 
in sede comunitaria dal Regolamento (CE) n. 1606/2002 (di seguito IAS/IFRS). Lo stesso 
Decreto dispone che gli stessi poteri attribuiti aH'ISVAP (IVASS dal 01 gennaio 2013) dal 
D.Lgs. 173/1997 e dal successivo D.Lgs. 209/2005 siano da questo Organo esercitati in 
conformità agli IAS/IFRS.
In base alle opzioni esercitate dal legislatore nazionale, le imprese del settore assicurativo:

a) redigono il bilancio consolidato in conformità agli IAS/IFRS a partire 
dall’esercizio 2005;
b) continuano a redigere il bilancio di esercizio (individuale) sulla base delle 
disposizioni del D.Lgs. 173/97;
c) redigono il bilancio di esercizio (individuale) conformemente agli IAS a partire 
dall’esercizio 2006 qualora emettano strumenti finanziari ammessi alla negoziazione 
in mercati regolamentati di qualsiasi Stato membro deH’Unione Europea e non 
redigano il bilancio consolidato.

Sulla base di quanto descritto precedentemente, il bilancio consolidato di SACE è stato 
redatto in ottemperanza alle disposizioni dei principi contabili intemazionali IAS/IFRS, del 
Regolamento ISVAP n.7/2007 per quanto riguarda le forme tecniche di redazione, dei 
Provvedimenti, Regolamenti e Circolari IVASS ove applicabili.

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

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

Principi di consolidamento (IAS 27)
Le imprese controllate sono quelle sulle quali si esercita il controllo. Il controllo esiste 
quando una società ha direttamente o indirettamente il potere di determinare le politiche sia 
finanziarie che operative di un’impresa allo scopo di ottenere benefici dalle sue attività. I 
bilanci delle imprese controllate vengono inclusi nel bilancio consolidato a partire dalla data 
in cui si assume il controllo e fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere. Tutte le 
società controllate sono incluse nel perimetro di consolidamento.

Area di consolidamento
L’area di consolidamento comprende il bilancio di SACE S.p.A. e di tutte le sue controllate 
dirette ed indirette: SACE BT S.p.A., SACE Fct S.p.A., SACE SRV S.r.l. e SACE do Brasil.
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Transazioni eliminate nel processo di consolidamento
Nella predisposizione del bilancio consolidato sono stati eliminati tutti i saldi e le operazioni 
significative tra le società, così come gli utili e le perdite realizzate sulle operazioni 
infragruppo.
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Criteri di consolidamento
Il valore di carico delle partecipazioni è stato eliminato in contropartita del patrimonio netto 
con rilevazione dell’avviamento se ritenuto recuperabile.

Utilizzo di stime
Nella predisposizione del bilancio consolidato gli amministratori sono tenuti ad effettuare 
stime e valutazioni che hanno effetto sugli importi contabilizzati relativi alle attività, 
passività, costi e ricavi, nonché sulla presentazione delle attività e delle passività potenziali. 
Gli amministratori verificano periodicamente le loro stime e valutazioni in base 
all’esperienza storica ed altri fattori ritenuti ragionevoli in tali circostanze. Il ricorso a stime e 
processi valutativi è significativo nella determinazione delle seguenti poste patrimoniali ed 
economiche:
Riserve tecniche
L’ammontare delle riserve tecniche viene determinato in base a calcoli attuariali e tenendo 
conto per le società marketable delle indicazioni fomite dall’ISVAP (IVASS dal 01 gennaio 
2013). La riserva sinistri è determinata in modo analitico attraverso l’esame dei singoli 
sinistri ancora aperti alla chiusura dell’esercizio, e tenendo in considerazione anche la stima 
dei sinistri tardivi.
Immobilizzazioni immateriali
La vita utile delle immobilizzazioni è determinata mediante l’utilizzo di stime e valutazioni. 
La valutazione della vita utile è effettuata su base annuale, utilizzando proiezioni economiche 
prudenziali.
Altre
Le stime vengono utilizzate per rilevare gli accantonamenti per benefici a dipendenti e ad 
altri accantonamenti.

Criteri di Valutazione 
Attività Immateriali 
a) Avviamento (IAS 36, IFRS 3)
In caso di acquisto di società, le attività, le passività e le passività potenziali acquisite e 
identificabili sono rilevate al fa ir  value alla data di acquisizione. La residua differenza 
positiva tra il costo di acquisto e la quota di interessenza del gruppo nel fa ir  value di tali 
attività e passività viene classificata come avviamento ed iscritta come attività immateriale; 
la differenza negativa viene rilevata a conto economico al momento dell’acquisizione. 
L’avviamento viene sottoposto annualmente a verifica per identificare eventuali perdite di 
valore (impairmenl), secondo quanto previsto dallo IAS 36. Dopo la rilevazione iniziale 
l’avviamento viene rilevato al costo, al netto delle eventuali riduzioni di valore accumulate.

b) Altre attività immateriali (IAS 38, IAS 36)
In questa voce sono classificate attività definite e disciplinate dallo IAS 38 e IAS 36. Sono 
incluse unicamente attività non materiali identificabili e controllate dalle imprese del gruppo, 
dal cui impiego si attendono benefici economici ed il cui costo è determinato o 
ragionevolmente determinabile. In tale voce sono incluse principalmente le spese per il 
software acquisito da terzi o sviluppato internamente. Non sono inclusi in tale voce i valori 
inerenti i costi di acquisizione differiti e le attività immateriali disciplinate da altri principi 
contabili intemazionali. Tali attività sono iscritte al costo. Se si tratta di attività a vita utile 
definita, il costo viene ammortizzato in quote costanti sulla base della relativa vita utile. Se si 
tratta di attività a vita utile indefinita, esse non sono soggette ad ammortamento ma, secondo



Camera dei Deputati -  4 8 2  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

quanto disposto dallo IAS 36 -  Riduzione di valore delle attività (nel modo descritto nel 
paragrafo relativo a Perdite e riprese di valore delle attività non finanziarie), a test 
d’impairment ad ogni chiusura di bilancio, ovvero nel momento in cui vi siano indicazioni di 
perdite durevoli di valore. L ’ammontare della perdita, pari alla differenza tra il valore 
contabile dell’attività ed il valore recuperabile, viene rilevato a Conto economico. Gli 
ammortamenti sono coerenti con i piani di utilizzo tecnico-economici delle singole categorie 
di beni.
L ’eliminazione dallo Stato patrimoniale degli attivi immateriali avviene al momento della 
dismissione e qualora non siano attesi benefici economici futuri.

Attivi materiali (IAS 16) 
a) Immobili
In tale voce sono classificati gli immobili detenuti ad uso strumentale così come definiti e 
disciplinati dallo ÍAS 16. Tali attività, distinte nelle loro componenti “Terreni” e 
“Fabbricati”, sono iscritte al costo che comprende, oltre al prezzo di acquisto, gli eventuali 
oneri accessori direttamente imputabili all'acquisto ed alla messa in funzione del bene. 
Successivamente, il costo dei Fabbricati è soggetto ad ammortamento in quote costanti sulla 
base della relativa vita utile. I terreni, siano essi acquisiti separatamente o incorporati nel 
valore dei fabbricati, non sono ammortizzati in quanto hanno vita utile indefinita. Nel caso in 
cui il valore del terreno sia incorporato nel valore del fabbricato si procede alla sua 
separazione solo per i terreni per i quali la società ha la piena disponibilità (immobili detenuti 
“cielo -  terra"). L ’ammontare di tali perdite, pari alla differenza tra il valore di carico del 
bene ed il suo valore di recupero (pari al minore tra il fa ir  value, al netto degli eventuali costi 
di vendita, ed il relativo valore d ’uso del bene, inteso come il valore attuale dei futuri flussi 
finanziari originati dal bene), viene rilevato in Conto economico. La cancellazione dallo 
Stato patrimoniale avviene a seguito di dismissione o quando il bene è permanentemente 
ritirato dall’uso e dalla sua dismissione non sono attesi benefici economici futuri.

b) Altre attività materiali
In tale voce sono classificati beni mobili, arredi, impianti e attrezzature, macchine d ’ufficio, 
nonché i beni mobili iscritti in pubblici registri. Sono iscritti al costo e successivamente 
contabilizzati al netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore. Gli 
ammortamenti sono coerenti con i piani di utilizzo tecnico-economici delle singole categorie 
di beni. Le altre attività materiali sono eliminate dallo stato patrimoniale al momento della 
dismissione o quando il bene è permanentemente ritirato dall’uso e dalla sua dismissione non 
sono attesi benefici economici futuri.

Riserve tecniche a carico riassicuratori
In questa voce sono classificati i valori corrispondenti ai rischi ceduti a riassicuratori per i 
contratti disciplinati dall’IFRS 4. Le riserve tecniche a carico dei riassicuratori sono 
determinate sulla base dei contratti/trattati in essere, con gli stessi criteri descritti per le 
riserve tecniche, salvo diversa valutazione in merito alla recuperabilità del credito.
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Investimenti 

Investimenti immobiliari (IAS 40)
In tale voce sono classificati gli investimenti in immobili definiti e disciplinati dallo IAS 40. 
Tali investimenti comprendono i terreni, i fabbricati e le singole unità abitative. Non sono 
inclusi in tale voce gli immobili detenuti per uso strumentale ovvero disponibili nell’ambito 
della gestione caratteristica per operazioni di compravendita. Gli investimenti immobiliari 
sono iscritti al costo, compresi gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili 
all’acquisto e alla messa in funzione del bene. Gli investimenti in immobili sono soggetti ad 
ammortamento secondo quanto consentito dallo IAS 40. I valori degli immobili sono esposti 
in bilancio al netto degli ammortamenti e di eventuali perdite di valore. Le spese di 
manutenzione straordinaria che apportino benefici economici futuri sono capitalizzate sul 
valore dell’immobile, mentre i costi di manutenzione ordinaria sono contabilizzati in Conto 
economico nell’anno di sostenimento. Tali immobilizzazioni sono ammortizzate a quote 
costanti lungo l’arco della vita utile stimata, ad eccezione della quota relativa al terreno, 
accorpato al fabbricato o acquisito separatamente, per cui si suppone una vita utile indefinita 
e pertanto non sottoposto ad ammortamento. Qualora in sede di valutazione periodica o a 
seguito di specifici eventi emerga una perdita durevole di valore, si procede alla 
corrispondente rettifica. La cancellazione dallo stato patrimoniale avviene a seguito di 
dismissione o di eventi che ne esauriscano i benefici economici attesi dall’uso.

Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (IAS 27, 28 e IAS 31)
Tutte le società controllate sono consolidate con il metodo integrale. La voce include le 
partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto e relative a società collegate o in 
società soggette al controllo congiunto. Nei periodi successivi alla prima iscrizione al costo 
di acquisto, la variazione di valore di tali partecipazioni imputabili al risultato delle società 
partecipate è rilevata nel conto economico. Le ulteriori variazioni di valore delle 
partecipazioni, che non sono state imputate nel conto economico delle partecipate, sono 
rilevate, per la quota di competenza della partecipante, nell’apposita voce di patrimonio 
netto.

Investimenti posseduti sino alla scadenza — Held to maturiti (IAS 32 e IAS 39)
Sono classificate nella presente categoria le attività finanziarie disciplinate dallo IAS 39, non 
derivate, con pagamenti fissi o determinabili e scadenza fissa, che si ha intenzione e capacità 
di detenere sino a scadenza. A ll’atto dell’iscrizione iniziale, che avviene alla data di 
regolamento (cosiddetti contratti regalar way) le attività finanziarie sono contabilizzate al 
fa ir value normalmente coincidente con il costo dello strumento, comprensivo degli oneri o 
proventi di transazione direttamente attribuibili allo strumento stesso. Se la rilevazione in 
questa categoria avviene per riclassificazione dalle Attività disponibili per la vendita, il fa ir  
value dell’attività alla data di riclassificazione viene assunto come nuovo costo ammortizzato 
dell’attività stessa. Successivamente alla rilevazione iniziale, la valutazione delle attività 
finanziarie detenute sino alla scadenza viene effettuata al costo ammortizzato, utilizzando il 
metodo del tasso di interesse effettivo. Sono rilevati in Conto economico i proventi e gli 
oneri derivanti dal processo di ammortamento. Se in seguito ad un cambiamento di volontà o 
di capacità, un investimento detenuto sino a scadenza viene riclassificato tra le attività 
disponibili per la vendita o venduto e se queste operazioni risultano essere di importo non 
irrilevante, tutti gli investimenti detenuti fino alla scadenza sono riclassificati come 
disponibili per la vendita con il divieto di classificare attività finanziarie nella categoria HtM
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per i successivi due esercizi. Non si procede a riclassificazione se non in casi specifici 
previsti dallo IAS 39, dove un mutamento oggettivo non prevedibile delle condizioni 
all’inizio richiamate renda impraticabile mantenere in tale classe uno strumento finanziario. I 
proventi e gli oneri da rimborso sono rilevati in Conto economico. In sede di chiusura del 
bilancio e delle situazioni infrannuali, viene effettuato il test d'impairment. Se sussistono 
evidenze di perdita di valore, l’importo della perdita viene misurato come differenza tra il 
valore contabile dell’attività e il valore attuale dei futuri flussi finanziari stimati, scontati al 
tasso di interesse effettivo originario. L ’importo della perdita viene rilevato nel Conto 
economico. Qualora i motivi della perdita di valore siano successivamente rimossi, vengono 
effettuate riprese di valore con imputazione a Conto economico fino a concorrenza delle 
svalutazioni precedentemente contabilizzate. La cancellazione delle attività detenute fino alla 
scadenza ha luogo quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari correlati alle 
attività stesse o quando vengono trasferiti tutti i rischi e benefici ad essa connessi.

Finanziamenti e crediti (IAS 32 e IAS 39)
Sono classificate nella presente categoria le attività finanziarie, non derivate, con pagamenti 
fissi o determinabili che non sono quotate in un mercato attivo e detenute con intento di non 
essere vendute nel breve termine (IAS 39) con esclusione dei crediti commerciali.
Nello specifico la voce comprende: i finanziamenti, i crediti diversi da quelli verso assicurati 
per premi, i depositi non a vista presso le banche, i depositi presso le imprese cedenti, la 
componente finanziaria eventualmente presente nei contratti di assicurazione e 
riassicurazione. I finanziamenti e i crediti di natura non assicurativa sono valutati al costo 
ammortizzato, secondo il metodo dell’interesse effettivo, al netto di eventuali svalutazioni.
Le operazioni di pronti contro termine sono contabilizzate come operazioni finanziarie di 
raccolta e impiego e conseguentemente esposte tra i crediti e i debiti. Gli interessi, ovvero la 
differenza tra il prezzo a pronti e quello a termine, che maturano lungo tutto il periodo di 
esistenza di queste operazioni, sono rilevati pro rata temporis in Conto economico, tra gli 
interessi attivi. I depositi di cassa presso terzi a garanzia di future obbligazioni del gruppo 
sono iscritte al costo corrispondente al loro valore nominale.
Ad ogni chiusura d ’esercizio i finanziamenti e i crediti sono soggetti ad impairment test. Tali 
crediti sono valutati analiticamente tenendo conto anche dei tempi di recupero degli stessi. 
L ’eventuale rettifica di valore è iscritta a Conto economico. Nel caso in cui vengano meno 
successivamente i motivi che ne hanno determinato la precedente svalutazione, il valore dei 
crediti viene ripristinato. I crediti che non presentano evidenze di anomalia sono valutati 
“collettivamente”, attraverso la loro suddivisione in categorie omogenee di rischio e la 
determinazione per ognuna di esse di riduzioni di valore stimate sulla base di esperienze 
storiche di perdite. I finanziamenti e i crediti sono eliminati dallo Stato patrimoniale quando 
divengono irrecuperabili o quando, per effetto di cessioni, tutti i rischi e i benefici vengono 
effettivamente trasferiti ad altro soggetto.

Attività finanziarie a fair value rilevato a Conto economico (IAS 32 e IAS 39)
In questa categoria sono classificati i titoli di debito, i titoli di capitale ed il valore positivo 
dei contratti derivati detenuti con finalità di trading. A ll’atto della rilevazione iniziale le 
attività finanziarie detenute per la negoziazione vengono rilevate al fa ir  value, normalmente 
coincidente con il costo di acquisizione dello strumento, mentre i costi o proventi di 
transazione direttamente attribuibili allo strumento sono invece imputati direttamente a Conto 
economico. Successivamente alla rilevazione iniziale, le attività finanziarie detenute per la 
negoziazione sono valorizzate al fa ir  value, corrispondente alle quotazioni di mercato per gli
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strumenti finanziari quotati in un mercato attivo; in assenza di un mercato attivo, vengono 
utilizzati metodi di stima e modelli valutativi generalmente accettati e che sono basati su dati 
rilevabili sul mercato. Gli utili e le perdite derivanti dalla variazione di fa ir  value delle 
attività finanziarie sono rilevati nella voce “Proventi ed oneri derivanti da strumenti 
finanziari a fa ir  value rilevato a Conto economico” . Le attività finanziarie vengono cancellate 
quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivati dalle attività stesse o quando 
l’attività finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente tutti i rischi/benefici ad essa 
connessi.

Strumenti finanziari derivati (IAS 32 e IAS 39)
Gli strumenti finanziari derivati sono rilevati al fa ir  value. Essi sono utilizzati con l’intento di 
ridurre il rischio di mercato e di credito. Gli strumenti finanziari derivati perseguono finalità 
di copertura o di gestione efficiente; per essi non ci si è avvalsi della modalità di 
contabilizzazione prevista dall’hedge accounting. Secondo la definizione dello IAS 39 gli 
strumenti derivati sono valutati al fa ir  value, con impatto diretto a conto economico.

Determinazione del fair value
Il fair value utilizzato ai fini valutativi è rappresentato dalle quotazioni ufficiali in un mercato 
attivo. Se il mercato per lo strumento finanziario non è attivo, il fa ir  value è stato determinato 
utilizzando tecniche di valutazione comunemente utilizzate nei mercati finanziari che fanno 
riferimento all’analisi con flussi finanziari attualizzati e ai modelli di prezzo delle operazioni. 
Nel caso in cui per un investimento non sia disponibile una quotazione in un mercato attivo o 
il fa ir value non possa essere determinato attendibilmente, l’attività finanziaria è valutata al 
costo.

Crediti diversi (IAS 39) 

Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta (IAS 39)
In tale voce sono classificati i crediti verso assicurati per premi non ancora incassati. Sono 
iscritti inizialmente al loro fa ir  value e successivamente al costo ammortizzato. I crediti a 
breve termine non vengono attualizzati in quanto gli effetti sarebbero non significativi. I 
crediti a medio/lungo termine vengono invece attualizzati. La svalutazione di tali crediti è 
effettuata tenendo conto dell’andamento dei trend storici degli incassi, rilevati per singola 
linea di business.

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione
In tale voce sono classificati ì crediti verso Compagnie riassicurate/riassicuratrici. Sono 
iscritti inizialmente al loro fa ir  value e successivamente sono valutati al costo ammortizzato. 
Ai fini della contabilizzazione non si fa ricorso a metodi di attualizzazione in quanto, essendo 
tali crediti a breve termine, gli effetti sarebbero non significativi. Successivamente sono 
valutati, ad ogni data di bilancio, al presumibile valore di realizzo.

Altri crediti
In tale voce sono classificati gli altri Crediti commerciali, definiti dallo IAS 32 e disciplinati 
dallo IAS 39, di natura non fiscale che non rientrano nelle due precedenti categorie. Tali 
crediti sono iscritti inizialmente al loro fa ir  value e successivamente sono valutati al costo 
ammortizzato al netto delle eventuali svalutazioni che si rendessero necessarie. Essi vengono 
valutati analiticamente e, in caso di impairment, vengono analiticamente svalutati.
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Altri elementi dell’attivo 

Attività e passività fiscali differite (IAS 12)
In tali voci sono classificate rispettivamente le attività fiscali derivanti da differenze 
temporanee deducibili e le passività fiscali derivanti da differenze temporanee imponibili, 
come definite e disciplinate dallo IAS 12. Tali poste sono iscritte sulla base della normativa 
nazionale, avendo sede fiscale in Italia tutte le imprese incluse nel perimetro di 
consolidamento. Sono rilevate tutte le passività fiscali differite per le differenze temporanee 
imponibili. Le attività fiscali per differenze temporanee deducibili sono rilevate se è 
probabile il realizzo in futuro di un reddito imponibile tale da permetterne l’utilizzo. Il 
calcolo delle imposte differite attive e passive avviene utilizzando l’aliquota fiscale prevista 
nei periodi in cui l’attività sarà realizzata o la passività sarà estinta. Le imposte differite sono 
registrate in contropartita del Conto economico ad eccezione di quelle relative a utili o 
perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita ed a variazione del fa ir  value di 
strumenti finanziari derivati di copertura (copertura del flusso finanziario), che vengono 
registrati al netto delle imposte direttamente in contropartita del patrimonio netto.

Attività e passività fiscali correnti (IAS 12)
In tali voci sono classificate rispettivamente le attività e le passività fiscali correnti come 
definite e disciplinate dallo IAS 12. Le imposte sul reddito sono calcolate nel rispetto della 
vigente legislazione fiscale. L 'onere (provento) fiscale è l’importo complessivo delle imposte 
correnti e differite incluso nella determinazione dell’utile netto o della perdita dell’esercizio. 
Le imposte correnti sono registrate in contropartita del Conto economico.

Altre attività
La voce è di tipo residuale ed accoglie gli elementi dell’attivo non inclusi nelle voci sopra 
indicate. In particolare comprende principalmente i conti transitori di riassicurazione e le 
commissioni passive differite connesse a contratti non rientranti nell’ambito di applicazione 
dell’IFRS 4.

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti (IAS 7 e IAS 32)
In questa voce sono classificate le disponibilità liquide, i conti correnti bancari, e i depositi a 
vista. Tali attività sono iscritte al loro valore nominale. Le disponibilità liquide in valuta sono 
esposte al tasso di cambio in vigore alla chiusura dell’esercizio.

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

Capitale sociale
In tale voce sono classificati gli elementi che, in relazione alla forma giuridica della Società, 
costituiscono il capitale sociale. Il capitale (sottoscritto e versato) viene esposto al suo valore 
nominale.
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Riserve di utili e altre riserve patrimoniali (IFRS 1, IAS 8, IFRS 2, IFRS 4)
La voce comprende:

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

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

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

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

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

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

Accantonamenti (IAS 37)
La voce comprende le passività definite e disciplinate dallo IAS 37 (Accantonamenti, 
passività e attività potenziali).
Gli accantonamenti per rischi ed oneri sono effettuati quando sono verificate le seguenti tre 
condizioni:
a) esiste un’obbligazione effettiva (legale o implicita);
b) è probabile l’impiego di risorse per adempiere I’obbligazione ed estinguerla;
c) può essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell’obbligazione.
L’importo da accantonare è pari all'im pegno previsto attualizzato sulla base dei tassi correnti 
di mercato. L’attualizzazione non viene effettuata se non risulta significativa. La persistenza 
delle condizioni di accantonamento viene riesaminata periodicamente.

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

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

- Riserva sinistri, che comprende gli accantonamenti effettuati per sinistri avvenuti ma 
non ancora liquidati, in base al previsto costo del sinistro stesso comprensivo delle 
spese di liquidazione e di gestione. Le riserve sinistri sono determinate mediante una 
stima del costo ultimo per la copertura degli oneri relativi a risarcimenti, spese dirette 
e di liquidazione di ogni singolo sinistro.

Analisi della congruità delle riserve tecniche (Liability Adequacy Test)
La congruità, ai fini IAS/IFRS, delle passività assicurative è soddisfatta dall’accantonamento 
della riserva per rischi in corso.

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

fair value.

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

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

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

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

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

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

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

Altri elementi del passivo
Rientrano in questa categoria i debiti di natura commerciale.

Passività fiscali correnti e differite
Si rinvia a quanto detto nell’attivo.
Altre passività 
Tale voce comprende:

a) i conti transitori di riassicurazione;
b) i ratei e risconti passivi che non è stato possibile allocare a specifiche voci.

Voci del CONTO ECONOMICO
I costi ed i ricavi sono contabilizzati secondo il principio generale della competenza. Il valore 
in base al quale le diverse componenti reddituali sono registrate è individuato, per ogni 
singola voce, sulla base dei principi contabili descritti nei paragrafi seguenti.

Premi netti (IFRS 4 e IAS 39)
Tale macro-voce comprende i premi di competenza relativi a contratti classificabili come 
assicurativi ai sensi dell’IFRS 4 ed ai contratti di investimento con partecipazione 
discrezionale agli utili equiparati ai contratti assicurativi dall’IFRS 4.
Rientrano nella definizione di contratto assicurativo tutti i contratti attraverso i quali una 
delle parti, l’assicuratore, si assume un significativo rischio assicurativo convenendo di 
risarcire un’altra parte, l’assicurato o un altro beneficiario, nel caso in cui uno specifico 
evento incerto abbia degli effetti negativi sull’assicurato o su altro beneficiario.
Tutti i contratti distribuiti dal gruppo sono classificabili come contratti assicurativi ai sensi 
dell’IFRS 4. I premi sono esposti al netto delle cessioni in riassicurazione.

Proventi netti derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a Conto economico 
(IAS 39)
In tale voce sono contabilizzati gli utili e le perdite realizzate e le variazioni di valore delle 
attività e passività finanziarie a fa ir  value rilevato a Conto economico.

Proventi e oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (IAS 27, IAS 
28 e IAS 31)
La voce include i proventi originati dalle partecipazioni contabilizzate secondo il metodo del 
patrimonio netto iscritte nella corrispondente voce dell'attivo patrimoniale.

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

a) gli interessi attivi (rilevati su strumenti finanziari utilizzando il criterio dell’interesse 
effettivo);
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b) gli altri proventi (vi rientrano a titolo esemplificativo i ricavi che derivano 
dall’utilizzo, da parte di terzi, degli immobili detenuti a scopo di investimento ed i 
dividendi);

c) gli utili realizzati (come quelli rilevati a seguito deH’eliminazione di 
un’attività/passività finanziaria o di investimenti immobiliari);

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

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

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

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

vendita, diversi dalle attività operative cessate.

Oneri netti relativi ai sinistri (IFRS 4)
La macrovoce comprende, al lordo delle spese di liquidazione ed al netto delle cessioni in 
riassicurazione, gli importi pagati al netto dei recuperi, le variazioni delle riserve sinistri, 
delle riserve per recuperi, della riserva per somme da pagare, delle riserve matematiche, delle 
altre riserve tecniche relative a contratti di assicurazione e a strumenti finanziari disciplinati 
dall’IFRS 4. Nella voce sono incluse anche le spese dirette e indirette di liquidazione.

Oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture (IAS 27, IAS 28 e IAS
31> . . . . . . . .
La voce include la quota del risultato negativo d ’esercizio relativo alle società contabilizzate
secondo il metodo del patrimonio netto.

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

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

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

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

d) le perdite da valutazione (da riduzioni di valore susseguenti a test d'impairment e da 
valutazione successiva alla rilevazione iniziale degli investimenti immobiliari valutati 
al fa ir value e delle attività/passività finanziarie).
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Spese di gestione (IFRS 4)
In tale macrovoce sono contabilizzate:

a) le provvigioni e le altre spese di acquisizione relative a contratti classificati come 
assicurativi o finanziari ai sensi delPIFRS 4; tali oneri sono esposti al netto delle 
cessioni in riassicurazione;

b) le spese di gestione degli investimenti, comprendenti le spese generali e per il 
personale relative alla gestione degli strumenti finanziari, degli investimenti 
immobiliari e delle partecipazioni, nonché i costi di custodia e amministrazione;

c) le altre spese di amministrazione, comprendenti le spese generali e per il personale 
non allocate agli oneri relativi ai sinistri, alle spese di acquisizione dei contratti 
assicurativi ed alle spese di gestione degli investimenti.

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

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

b) gli altri oneri tecnici netti connessi a contratti di assicurazione;
c) gli accantonamenti aggiuntivi effettuati nell’esercizio;
d) le differenze di cambio da imputare a Conto economico di cui allo IAS 21 ;
e) le perdite realizzate, le riduzioni durevoli di valore e gli ammortamenti relativi sia 

agli attivi materiali non altrimenti allocati ad altre voci di costo che a quelli 
immateriali;

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

Imposte correnti (IAS 12)
La voce comprende le imposte sul reddito calcolate secondo la normativa nazionale, atteso 
che le Compagnie incluse nel consolidamento hanno sede fiscale in Italia, e sono imputate a 
Conto economico.

Imposte differite (IAS 12)
La voce si riferisce ad imposte sul reddito dovute negli esercizi futuri e relative a differenze 
temporanee imponibili. Le imposte differite sono imputate a Conto economico ad eccezione 
di quelle relative ad utili o perdite rilevate direttamente a patrimonio, per le quali le imposte 
seguono lo stesso trattamento. La determinazione delle imposte differite ed anticipate viene 
effettuata sulla base delle aliquote fiscali in vigore in ciascun esercizio in cui dette imposte si 
renderanno esigibili.

Poste in divisa estera
La rilevazione iniziale delle operazioni in valuta estera viene effettuata nella moneta di conto, 
applicando all’importo in divisa estera il tasso di cambio in vigore alla data dell’operazione. 
Le poste di bilancio in divisa estera vengono valorizzate come segue ad ogni chiusura di 
bilancio o di situazione infrannuale:
a) le poste monetarie sono convertite al tasso di cambio alla data di chiusura;
b) le poste non monetarie valutate al costo storico sono convertite al tasso di cambio in essere 
alla data dell’operazione;
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c) le poste non monetarie valutate al fa ir  value sono convertite utilizzando i tassi di cambio in 
essere alla data di chiusura.
Le differenze di cambio che derivano dal regolamento di elementi monetari o dalla 
conversione di elementi monetari a tassi diversi da quelli di conversione iniziali, sono 
rilevate nel Conto economico del periodo in cui sorgono. Quando un utile o una perdita 
relativi ad un elemento non monetario sono rilevati a patrimonio netto, la differenza cambio 
relativa a tale elemento è rilevata anch’essa a patrimonio.

Gestione dei rischi
SACE valuta regolarmente la propria esposizione al rischio di variazione dei tassi di cambio 
e dei tassi di interesse e di credito gestendo tali rischi attraverso l’utilizzo di tecniche di asset 
liability management, secondo quanto stabilito nelle proprie politiche di gestione dei rischi. 
SACE utilizza strumenti finanziari con finalità di copertura principalmente per la gestione 
del:

■ rischio di cambio su strumenti finanziari denominati in valuta estera;
■ rischio di interesse su crediti e debiti a tasso fisso;
■ rischio di credito.

Gli strumenti utilizzati a tale scopo sono principalmente forward contracts. Le controparti di 
tali contratti sono primarie istituzioni finanziarie intemazionali con elevato rating. Le 
informazioni sul fa ir  value degli strumenti finanziari derivati in essere alla data di bilancio 
sono riportate in Allegato.

Nuovi principi contabili

Gli emendamenti, le interpretazioni e le modifiche di seguito elencati sono applicabili a 
partire dal 1 gennaio 2013 che presentano un impatto per il bilancio della SACE Fct:

■ IAS 19 - “Benefìci per i dipendenti" modificato con Regolamento (UE) n. 475/2012. La 
modifica ha sancito l’abolizione del cd. “metodo del corridoio” e della facoltà di 
rilevazione a Conto economico degli utili/perdite attuariali, consentendo in via esclusiva 
di rilevare questi ultimi integralmente e immediatamente nel Patrimonio netto. Il 
principio ha altresì previsto delle informazioni aggiuntive sui Piani a benefici definiti.

■ IFRS 13 - “Valutazione del fa ir  value” adottato con Regolamento (UE) n. 1255/2012. Il 
nuovo standard ha introdotto un univoco quadro di riferimento per la valutazione a fa ir  
value di attività e passività di natura sia finanziaria che non finanziaria. In particolare, il 
nuovo principio fornisce una chiara e puntuale definizione del fa ir  value-, delle tecniche 
di valutazione e delle modalità di classificazione degli attivi e dei passivi valutati a fa ir  
value all’interno della gerarchia del fa ir  value, già prevista dall’IFRS 7.

■ IFRS 7 - “Strumenti finanziari: Informazioni integrative - Compensazione di attività e 
passività finanziarie” modificato con Regolamento (UE) n. 1256/2012. Le modifiche 
apportate prevedono disposizioni informative ulteriori, che consentano agli utilizzatori 
del bilancio di valutare al meglio gli effetti reali o potenziali di accordi di 
compensazione sulla situazione patrimoniale e finanziaria dell’entità stessa. In 
particolare, le modifiche in esame riguardano tutti gli strumenti finanziari rilevati, 
soggetti a compensazione in conformità al paragrafo 42 dello IAS 32, ovvero che sono 
soggetti a un accordo-quadro di compensazione esecutivo o a un accordo.
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Principi contabili e interpretazioni di prossima applicazione
I seguenti principi contabili, interpretazioni ed emendamenti sono invece applicabili a partire 
dal 1° gennaio 2014:
■ IAS 27 - “Bilancio separato” modificato con Regolamento (UE) n. 1254/2012. Le 

modifiche introdotte consistono nell’aver estrapolato e ricondotto a un nuovo principio 
contabile dedicato (IFRS 10 -  “Bilancio consolidato”) la disciplina relativa alla 
redazione del bilancio consolidato. In tal modo al nuovo IAS 27 è demandato il compito 
di definire e regolamentare i principi per la redazione del solo bilancio separato, 
rimanendo sotto questo aspetto sostanzialmente immutato rispetto alla precedente 
versione.

■ IAS 32 - “Strumenti finanziari: Esposizione in bilancio - Compensazione di attività e 
passività finanziarie” modificato con Regolamento (UE) n. 1256/2012. A seguito della 
modifica all’IFRS 7, lo IAS 32 revised fornisce orientamenti aggiuntivi per ridurre 
incongnienze nell’applicazione pratica del principio stesso.

■ IAS 36 - Riduzione di valore delle attività modificato con Regolamento (UE) n. 
1374/2013. Le modifiche mirano a chiarire che le informazioni da fornire circa il valore 
recuperabile delle attività, quando tale valore si basa sul fair value al netto dei costi di 
dismissione, riguardano soltanto le attività il cui valore ha subito una riduzione.

Infine, alla data di approvazione del bilancio, risultano emanati dallo IASB, ma non ancora 
omologati dall’UE, taluni principi contabili, interpretazioni ed emendamenti, alcuni ancora 
in fase di consultazione, tra i quali si segnalano:
■ Exposure Draft “IFRS 9 - Strumenti Finanziari” , nell’ambito del progetto di rivisitazione 

dell’attuale IAS 39;
■ alcuni Exposure Draft, anch’essi emessi nell’ambito del progetto di rivisitazione 

dell’attuale IAS 39, in tema di Costo Ammortizzato e Impairment, Fair Value Option 
per le Passività Finanziarie, Perdite su crediti attese e Hedge Accounting;

■ Exposure Draft “Ciclo Annuale di miglioramenti agli IFRS” relativamente al periodo 
2010-2012, 2011-2013 e 2012-2014, nell’ambito dei progetti annuali di miglioramento e 
rivisitazione generale dei principi contabili intemazionali;

■ Exposure Draft “Misurazione delle passività non finanziarie” nell’ambito del progetto di 
rivisitazione dell’attuale IAS 37 in tema di rilevazione e misurazione degli 
accantonamenti, passività e attività potenziali;

■ Exposure Draft “Ricavi da contratti con Clienti” nell’ambito del progetto di rivisitazione 
degli attuali IAS 11 e IAS 18, in tema di rilevazione dei ricavi;

■ Exposure Draft “ IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari” e “IAS 38 - Attività 
Immateriali - Chiarimenti sui metodi consentiti per gli Ammortamenti e le Svalutazioni” ;

■ Discussion Paper “Conceptual Framework fa r  Financial Reporting” rientrante 
nell’ambito del progetto di rivisitazione dell’attuale Framework.

Gli eventuali riflessi che i principi contabili, gli emendamenti e le interpretazioni di prossima 
applicazione potranno avere sull’informativa finanziaria della Società sono in corso di 
approfondimento e valutazione.
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Nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2012 alcune attività finanziarie, costituite da titoli di 
debito (notes) emessi da società private non finanziarie, erano state classificate nell’ambito 
della categoria Held for Trading e valutate al fair value. Successivamente alla data di 
approvazione del bilancio, è proseguito il processo di integrazione di SACE nel Gruppo 
Cassa Depositi e Prestiti, processo in cui si inquadra, tra l’altro, la distribuzione straordinaria 
di riserve richiesta dalla controllante nell’ambito delle sue prerogative, avvenuta a dicembre 
2013.Nel mutato scenario, per tener conto delle nuove esigenze, si è proceduto alla modifica 
di alcune accounting policy del Gruppo SACE definite nel quadro delle politiche e procedure 
comunicate da CDP. Conseguentemente, al fine di dare una rappresentazione più chiara dei 
risultati, della posizione finanziaria e dei cash flow della società e del Gruppo si è ritenuto di 
rappresentare le attività finanziarie costituite da notes emesse da società private non 
finanziarie, nell’ambito della categoria degli strumenti finanziari “Loans and Receivables”, 
valutati al costo ammortizzato. Tale cambiamento di accounting policy, in linea con quanto 
previsto dal principio IAS 8, è stato applicato retrospetticamente mediante rettifica del saldo 
di apertura di ciascuna componente del patrimonio netto interessata per il più remoto 
esercizio presentato e gli altri importi comparativi indicati per ciascun esercizio precedente 
presentato come se il nuovo principio contabile fosse sempre stato applicato. Il cambiamento 
non ha generato impatti sul conto economico né sul patrimonio netto del Gruppo SACE, 
trattandosi di una mera riclassifica.

Sempre per una migliore rappresentazione, la quota dell'immobile di Via De Togni a Milano 
locata alle società del gruppo Sace è stata riclassificata dalla voce investimenti immobiliari 
alla voce attività materiali. La nuova classificazione non ha generato effetti sul conto 
economico.
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Settori di attività
Il gruppo SACE ha definito come aree di segmentazione delle proprie attività:

- assicurazioni rami danni,
- altre gestioni.

in adempimento a quanto stabilito dal Regolamento ISVAP n. 7/2007.
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Informazioni sullo Stato patrimoniale consolidato
(dati espressi in euro migliaia)

1. Attività Immateriali (Voce 1)
La macrovoce comprende le attività definite e disciplinate dallo IAS 38 nonché l’avviamento 
derivante dall’acquisizione della società SACE Surety incorporata per fusione in SACE BT e 
l’avviamento derivante dal consolidamento di SACE SRV S.r.l..

v a lo re  n e tto  al v a lo re  n e tto  al

U t i l i t à  Im m a te ria li 31-12. 2013 31.12. 2012

Avviamento
Altre attività immateriali

7.655

6.930

7.655
6.945

T o ta le 14.585 14.600

La voce Attività Immateriali comprende euro 7.655 mila per l’avviamento che include:
■ euro 7.563 mila relativo al residuo dell’avviamento iscritto all’atto dell’acquisizione 

della partecipazione in SACE Surety.
■ euro 92 mila relativi all’avviamento di SACE SRV (precedentemente SACE Servizi) 

costituita nel secondo semestre del 2007.
La voce “Altre attività immateriali” include per la maggior parte i costi per il sistema 
informativo aziendale. I periodi di ammortamento utilizzati rispecchiano la vita utile dei costi 
capitalizzati. Ulteriori dettagli sulla valutazione delle Attività Immateriali sono fomiti 
nell’allegato “Dettaglio degli attivi materiali e immateriali” .

2. Attività Materiali (Voce 2)
Di seguito si riportano le variazioni dei valori originari e dei relativi fondi nell’esercizio:

ta b e lla 2 (importi in curo m igliaia)

Im m obili Im p o rto

Esistenze iniziali 74.309
Acquisizioni 5
Decrementi 46
Ammortamenti 710
\  a lo re  fina le 73.558

La voce Immobili comprende le attività definite e disciplinate dallo IAS 16.
Non vi sono restrizioni sulla titolarità e proprietà di immobili, impianti e macchinari, né vi 
sono elementi impegnati a garanzia di passività. Ulteriori dettagli sulla valutazione degli 
Immobili sono fomiti nell’allegato “Dettaglio degli attivi materiali e immateriali” .

Tabella 3 (im porti in curo migliaia)

A ltre  a t tiv i tà  m a te ria li Im p o rto

Esistenze iniziali 3.172
Aumenti per acquisti 358
Decrementi 8
Ammortamenti 915
\  a lo re  finale 2.607

Il dettaglio degli attivi materiali ed immateriali è riportato nell’A llegato 1
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3. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori (Voce 3)
La macrovoce di importo complessivo pari a euro 82.185 mila (euro 106.305 mila al 31 
dicembre 2012) comprende gli impegni dei riassicuratori che discendono da contratti di 
riassicurazione disciplinati dall'IFRS 4. Ulteriori dettagli sulle riserve tecniche a carico dei 
riassicuratori sono fomite neH’allegato “Dettaglio delle Riserve tecniche a carico dei 
riassicuratori” .

4. Investimenti (Voce 4)
La voce è così composta:

Tabella4 (importi in euro migliaia)
31 dicembre 2013 31 dicembre 2012

4.1 Investimenti immobiliari 20.719 20.949
4.2 Partecipa/ioni in controllate, collcgatc e joint venture 7.570 7.500
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 1.705.067 1.646.739
4.4 Finanziamenti e eroditi 3.019.824 2.673.492
4.6 Auiv ita finanziarie a fair value rilevato a conto economico 2.066.768 3.117.473
Totale 6.819.948 7.466.153

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

4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture
La voce accoglie la partecipazione nell’azionariato di ATI (African Trade Insurance Agency) 
con una quota di n.100 azioni per un controvalore di usd 9,8 milioni.

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

Tabella 5 (importi in curo migliaia)
In v estim en ti p o sse d u ti sino  a lla  scad en za Im p o rto

Esistenze iniziati 1.646.739
Incrementi nell’esereizio: 151.862
Decrementi nell'esercizio: 93.534
Totale 1.705.067

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

4.4 Finanziamenti e Crediti
La voce “Finanziamenti e Crediti” (Voce 4.4) comprende i finanziamenti (IAS 39.9) 
disciplinati dallo IAS 39 con esclusione dei crediti commerciali di cui allo IAS 32 AG4 (a). 
La voce comprende anche i depositi non a vista presso le banche e i depositi delle imprese 
riassicuratrici presso le imprese cedenti. Include altresì l’importo di euro 1.341.485 mila per
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crediti verso debitori derivanti da contratti di factoring  sottoscritti entro la chiusura 
dell’esercizio e Notes per euro 808.380 mila.
Tutte le partite iscritte in questa categoria di strumenti finanziari sono valutate al costo 
ammortizzato.

4.6 Attività finanziarie a fair value rilevate a conto economico
La voce “Attività finanziarie a fa ir value rilevate a conto economico” (Voce 4.6) comprende 
le attività finanziarie disciplinate dallo IAS 39. Include gli investimenti della liquidità in titoli 
obbligazionari, azionari e parti di OICR. La voce include gli strumenti finanziari detenuti con 
finalità di trading. Ulteriori dettagli delle voci “ Investimenti posseduti sino alla scadenza”, 
“Finanziamenti e Crediti” e “Attività finanziarie a fa ir  value rilevato a conto economico” 
sono fomiti nell’Allegato “Dettaglio delle attività finanziarie” .
Le informazioni di cui alFIFRS7.27B(a) circa la classificazione secondo i livelli di gerarchia 
del fa ir value previsti dallTFRS7.27 sono fomite nell’allegato 9 “Dettaglio delle attività e 
delle passività finanziarie per livello. Il livello 1 include gli strumenti finanziari quotati in 
mercati regolamentati, il livello 2 accoglie i titoli e gli strumenti derivati non quotati la cui 
valutazione viene determinata mediante l’osservazione di variabili disponibili sul mercato, il 
livello 3 i titoli e gli strumenti finanziari la cui valutazione è stata effettuata tramite tecniche 
di valutazione che si basano in modo significativo su variabili non osservabili sul mercato.

5. Crediti diversi (Voce 5)
I a h e l l a  6  ( i m p o n i  i n  c u r o  m i g l i a i a )

C re d ili  d iv e rsi 31 d ic e m b re  2013 31 d ic e m b re  2012

S.l Credili derivami da operazioni di assicurazione diretta 1.029.824 918.769
5.2 Credili derivanti da operazioni di riassicura/ione 12.356 10.506
5.3 Altri crediti 56.465 42.846
Totale 1.098.645 972.121

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

Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta
La voce si riferisce principalmente ai crediti da surroga verso debitori sovrani per euro 
895.702 mila.

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

Tabella 7 ( importi in curo migliaia!

A ltri C rottili 31 d ic e m b re  2013 31 d ic em b re  2012

Crediti verso l‘Frario 7.702 7.440
Crediti per fatture da emettere 3 5
Premi su op/ioni 0 1.334
Crediti diversi 48.760 34.067
Totale 56.465 42.846

6. Altri elementi dell’attivo (Voce 6)
lahc lla  S (im poni in euro m igliaia)

A ltri e lem en ti d c l l 'A l lm i 31 d ic em b re  2013 31 d ic em b re  2012

6.1 Attiv ila non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita • -
6.2 Costi di acquisizione difteriti - -
6.3 Attività fiscali difTerite 208.406 I64.32l>
6.4 Attività fiscali correnti 237.533 78.678
6.5 Altre attività 15.883 22.467
Totale 461.822 265.474

Le "Attività fiscali correnti'* comprendono le posizioni creditorie vantate dalle società incluse 
nel consolidamento nei confronti dell'Erario. La voce “Attività fiscali differite" rappresenta 
le imposte anticipate provenienti dai bilanci ordinari delle società incluse nell’area di 
consolidamento, nonché dalla fiscalità relativa agli aggiustamenti IAS del bilancio 
consolidato, così come previsto e disciplinato dallo IAS 12. Per un’analisi più dettagliata 
delle attività e passività fiscali differite si rimanda al capitolo “Conto economico -  Imposte".

7. Disponibilità liquide (Voce 7)
label la 9 (im porti in curo migliaia)

D ispon ib ilità  l iq u id e  c m e /z i equiM ilenti 31 d ic e m b re  2013 31 d ic em b re  2012

(lanche e conti correnti postali non vincolati 155.604 502.861
Cassa 8 10
Totale 155.612 502.871

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

Il Patrimonio netto complessivo al 31 dicembre 2013 ammonta ad euro 5.320.744 mila ed è 
così composto:

T a h c l l j  IO l i m p o n i  in c u r o  m i g l i a i a !

P a tr im o n io  N ello 31 d ic em b re  2013 31 d ic e m b re  2012

di pertinenza del g ru p p o 5.320.744 6.210.100
Capitale sociale 4.340.054 4.340.054
Risene di utili e altre rìsene patrimoniali 634.922 1.702.113
Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimionio 516 -
l tile (perdita) dcll'esercizio di pertinenza del gruppo 345.252 167.933
di pertinenza di terzi
Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi

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

9. Accantonamenti
La voce comprende le passività definite e disciplinate dallo IAS 37. Di seguito si riporta la 
composizione degli accantonamenti relativi a obbligazioni legali o implicite a cui SACE è 
esposta nell’esercizio della propria attività:

Tabella 11 (importi in curo migliaia)
Descrizione 31 dicembre 2011 31 dicembre 2012
Accantonamenti per quote Assicurati 7.748 28.263
Accantonamento contenzioso passivo 3.178 3.230
Fondo liquida/ione agenti 1.132 1.012
Altri accantonamenti .s  i:o 12.141
lutale 35.178 43.757

Viene inoltre presentata la movimentazione degli accantonamenti a fondi relativi a ll’esercizio 
2013:

label la 12 (importi m curo migliaia)
D escrizione Im p o rto

Valore iniz.iale 43.757
Accantonamenti dell'esercizio 3.170
Itilizzi del l'esercizio 11.749
\  a lo re Tinaie 35.178

10. Riserve tecniche
Le riserve tecniche comprendono gli impegni che discendono da contratti di assicurazione al 
lordo delle cessioni in riassicurazione. Di seguito si riporta il dettaglio della voce.
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Tabella 13 (importi in euro m igliaia)

D escrizione 31 d ic em b re  2013 31 d ic em b re  2012

Riserva premi rami danni 1.728.343 1.831.336
Riserv a sin ¡siri rami danni 790.073 757.353
Altre risene 1.059 1.018
T o ta le 2.519.475 2.589.707

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

11. Passività finanziarie
La macrovoce comprende la passività finanziarie disciplinate dallo IAS 39 diverse dai debiti 
commerciali, ed è così composta:

la h d la  14 i importi in euro migliaia)

P a u i i i t à  f in a n z ia rie 31 d ic e m b re  2013 31 d ic em b re  2012

4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 31.010 6.668
4.2 Altre Passività finanziarie 263.136 126.560
Totale 294.146 133.228

La voce Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico include la valutazione 
degli strumenti finanziari in portafoglio. Gli strumenti finanziari perseguono finalità di 
copertura o di gestione efficiente; per essi non ci si è avvalsi della modalità di 
contabilizzazione prevista d&Whedge accounting. 11 fair value degli strumenti finanziari 
derivati è determinato considerando i parametri di mercato alla data di bilancio. La voce 
Altre passività finanziarie accoglie i finanziamenti concessi da enti bancari e finanziari a 
SACE Fct S.p.A. Le altre passività finanziarie includono principalmente i debiti verso 
cedenti per contratti di factoring. Ulteriori dettagli della voce sono fomiti nell'allegato 
“Dettaglio delle passività finanziarie”.

12. Debiti

Tabella 15 (im porti in euro  migliaia)

D ebiti 31 d ic e m b re  2013 31 d ic e m b re  2012

5.1 Debiti doriv ami da operazioni di assicurazione diretta 28.064 50.141
5.2 Debiti derivami da operazioni di riassicurazione 11.940 12.627
5.3 Altri debiti 90.694 47.499
Totale 130.698 110.267

La macrovoce comprende i debiti commerciali di cui allo IAS 32 AG.
I debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta includono principalmente debiti per 
quote di spettanza verso assicurati dovute per le quote di scoperto sulle somme recuperate 
pari ad euro 20.684 mila, altri debiti per rimborsi premi, depositi premio e spese di istruttoria 
per euro 896 mila.
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La voce Altri debiti include le seguenti voci

Tabella I6 | im p o r t i in curo m ig lia ia )

Descrizioni 31 dicembri 2013 31 dicembre 2012
Debiti verso fornitori 12.542 9.382
Trattamento di fine rapporto 6.334 7.144
Debiti diversi 71.818 30.973

Totale 90.694 47.499

La voce Debiti diversi comprende costi di competenza relativi al personale dipendente (euro
11.536 mila), gli incassi pervenuti da debitori relativi alle attività di factoring e in attesa di 
lavorazione (euro 47.832 mila).

13. Altri elementi del passivo

La macrovoce si compone come segue:

Tabella 17 (im poni in curo  migliaia)

Altri elementi del passivo 31 dicembre 2013 31 dicembre 2012
6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita - -
6.2 Passività fiscali difterite 105.101 89.852
6.3 Passiv ità fiscali correnti 282.937 205.206
6.4 Alta- Passiv ita 12.961 15.168

Totale 400.999 310.226
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Informazioni sul Conto economico consolidato 

14. Premi netti
La macrovoce comprende i premi di com petenza relativi a contratti di assicurazione di cui 
alPIFRS 4.2, al netto delle cessioni in riassicurazione. I premi lordi contabilizzati 
ammontano ad euro 398.671 mila; nella relazione sulla gestione sono state fomite le 
indicazioni sulla raccolta premi per ramo effettuata nel corso dell’esercizio 2013.
Ulteriori dettagli sono fomiti nell’Allegato “Dettaglio delle voci tecniche assicurative” .

15. Proventi ed oneri derivanti da strumenti 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 attività e passività finanziarie a fa ir  value rilevati a conto economico. In 
particolare la voce accoglie la valutazione degli strumenti finanziari in cambi (si veda anche 
la voce Altri Ricavi per la componente relativa all’adeguamento cambi dei crediti in 
portafoglio). Ulteriori dettagli sono fomiti nell’Allegato “Proventi e oneri finanziari e da 
investimenti” .

16. Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari
La voce comprende i proventi derivanti da investimenti immobiliari e da strumenti finanziari 
non valutati a fa ir  value a conto economico. In particolare, essa si compone come segue:

Interessi attivi
La voce include gli interessi attivi rilevati utilizzando il criterio dell’interesse effettivo (IAS 
18.30 (a).

Altri proventi
La voce comprende i ricavi che derivano dall’utilizzo, da parte di terzi, degli immobili 
destinati all’investimento.

17. Altri ricavi
La macrovoce comprende i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi diversi da quelli di 
natura finanziaria e le differenze cambio da imputare a conto economico di cui allo IAS 21 
per euro 532.596 mila (euro 426.826 mila al 31 dicembre 2012).

18. Oneri netti relativi ai sinistri
La macrovoce comprende (al lordo delle spese di liquidazione e delle cessioni in 
riassicurazione) gli importi pagati per euro 401.945 mila. Nella Relazione sulla gestione sono 
state fomite le indicazioni relative all’andamento dei sinistri per ramo dell’esercizio 2013. 
Ulteriori dettagli sono fomiti nell’Allegato “Dettaglio delle voci tecniche assicurative” .

19. Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari
La macrovoce comprende gli oneri derivanti da investimenti immobiliari e da strumenti 
finanziari non valutati a fa ir  value a conto economico. In particolare si compone come segue:

Interessi passivi
La voce comprende gli interessi passivi rilevati utilizzando il criterio dell’interesse effettivo 
(relativi ai finanziamenti in essere).
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Altri oneri
La voce comprende, tra l’altro, i costi relativi agli investimenti immobiliari e, in particolare, 
le spese condominiali e le spese di manutenzione e riparazione non portate ad incremento del 
valore degli investimenti immobiliari.

20. Spese di gestione
Provvigioni e altre spese di acquisizione
La voce comprende i costi di acquisizione, al netto delle cessioni in riassicurazione, relativi a 
contratti di assicurazione.

Spese di gestione degli investimenti
La voce comprende le spese generali e per il personale relative alla 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 allocate agli oneri relativi ai 
sinistri, alle spese di acquisizione dei contratti assicurativi e alle spese di gestione degli 
investimenti.

21. Altri costi
La macrovoce comprende:

■ i costi relativi alla prestazione di servizi diversi da quelli di natura finanziaria;
■ gli altri oneri tecnici netti connessi a contratti di assicurazione (euro 4.113 mila);
■ le svalutazioni e gli accantonamenti aggiuntivi effettuati nell'esercizio (euro 3.389 

mila);
■ le differenze di cambio da imputare a conto economico di cui allo IAS 21 (euro 

240.354 mila);
■ le perdite realizzate, gli ammortamenti relativi sia agli attivi materiali, non altrimenti 

allocati ad altre voci di costo, che a quelli immateriali (euro 241.212 mila).
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22. Imposte
Le imposte iscritte a conto economico consolidato sono le seguenti

I*ihclla IH (im p o rti in  c u ro  m ig lia ia )

Imposte sul reddito
t r a n s i t a l e  »  r u n l o  s c o m u n i c o

( i n  m i g l i a i a  d i  s u r o ) 2 0 1 3 2 0 1 2

Imposte cu numi
Oneri (proventi) per imposte conenti 2X0.811 : 203.191
Rettifiche per imposte correnti relative a esercizi precedenti 18.899 - 21

Imposto differito - 29.026 - 100.565
Onori (proventi) por emersione e annullamento di differenze temporaneo
Oneri (proventi) per variazione aliquote fiscali o introduzione di nuove imposte
Oneri (prov enti) rilev ali deriv anli da perdite fiscali
Oneri (prov enti) rilevali da svalutazioni o riprese di valore di un'altiv ita fiscale
differita
POTALE IM PO STESI 1. REDDITO 232.886 102.605

La riconciliazione tra l’onere fiscale iscritto nel bilancio consolidato 2013 e l’onere fiscale 
teorico, determinato sulla base delle aliquote fiscali teoriche vigenti in Italia, è il seguente:

T ab e lla  19 (v a lo ri in p e rcen tu a le )

k ic o n c iliu /io n c  Ira  a liquo ta  f isca le  medili effettivi! c te o r ic a  - de ttag lio

(valori in percentuale) 2013 2012

Aliquota ordinaria applicabile 34 32% 34.32%

filetto delle variazioni in aumento/diminuzione 

| la sso  d'imposta su utile prima ik lli imposte

5,96% 3,61%

40.28% 37.93%

Complessivamente le attività per imposte anticipate al netto delle passività per imposte 
differite sono così analizzabili:

T ab e lla  20  (im p o rti in  c u ro  m iu lia ia )

I m p o s t r  i l i t T r r i l r  a l l h r  s  p a s s i v e

f k M c « A n )* * Netto

I U l . lH M .d l .« .> ■  M I )  | <àj f P :  ' ■ ' M i l 2*12 S U 3 2012

A n n in  immateriali
Un j tu tastone non rvali/zaia M 3 M3 4 3

-,4fim w  iiffln;/irrre jtao JttW v w W
immi+ilHirr

Hncn c pcivquj/vu'c « l*ij»imtaU 1* .UT] 22 SRI 35 M f ' Bl

Benefici ai rivendenti TUR in "l'i
\ilutj/XMic aitn «a a f-V 1.' 9 « -22 <«2

A k(c«oei 2«»7 T2J IMMT •<. S1«, *4 JOOI m i 21« 11« *.7

v jlofc d e ie  M potic rclatn c a penine ik d M M c  rwnnp»c»ic
1 OttÉC J*llente 1 urtlc ’IOC li *i IM ÎTU IM' 1112 » • *'2 lojjtta 71 477

(  onprnvM iiK' di napnMc il

l<44i« lm|iMh- itcih-iaiM U V iM tlM ii •nu. («h I f t iJ in HK I t t i h*»)15:: HI 1 (04 ’ 4 l "

i



Camera dei Deputati -  5 0 6  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —  DOCUMENTI —  DOC. XV N. 264

Altre informazioni 

Operazioni infragruppo e con parti correlate
Si segnala che nell’ambito della propria attività operativa SACE S.p.A. e le controllate hanno 
posto in essere operazioni che non hanno mai rivestito caratteristiche di atipicità o di 
estraneità alla conduzione degli affari tipici delle Società stesse. Le operazioni infragruppo 
regolate a prezzi di mercato sono realizzate attraverso rapporti di riassicurazione, prestazioni 
di servizi ricevuti sulla base di specifici contratti di outsourcing (attività affidate dalla 
controllata SACE BT SpA e dalla SACE Fct SpA alla controllante SACE SpA per attività 
che non costituiscono il core business aziendale - servizi informatici, comunicazione, 
gestione del personale ed internai auditing). Sono in essere, inoltre, contratti di locazione di 
locali nella sede della Controllante regolati a prezzi di mercato, nonché contrati di locazione 
tra le controllate. Le suddette prestazioni hanno permesso la razionalizzazione delle funzioni 
operative ed un migliore livello di servizi. Nel corso dell’esercizio sono state poste in essere 
operazioni di assicurazione con società controllate dalla Cassa Depositi e Prestiti, anch’esse 
regolate a tassi e condizioni di mercato.
Nel portafoglio degli investimenti finanziari di SACE S.p.A. sono presenti 3 titoli 
obbligazionari del valore nominale complessivo pari ad euro 104 milioni emessi dalla 
controllante Cassa Depositi e Prestiti e acquistati da SACE in data antecedente alla modifica 
dell’azionista di controllo, Inoltre al 31/12/2013 risultano euro 350 milioni quali Time 
Deposit giacenti presso la controllante Cassa Depositi e Prestiti S.p.A..

Ammontare dei compensi corrisposti ai Dirigenti con responsabilità strategica.
L'am m ontare dei compensi di competenza nel 2013 è pari ad euro 840 mila.
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Corrispettivi spettanti alla società di revisione legale
Ai sensi del D. Lgs n. 39 del 27 gennaio 2010, si riportano i corrispettivi per l’esercizio 2013 
per la revisione dei conti consolidati spettanti alla PricewaterhouseCoopers S.p.A.

I jb c lla  2 1 (im poni in curo m igliaia)

2013

Revisione contabile SACE S.p.A. 88

Revisione contabile Controllate 200

Totale 28K

Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio.
Si rinvia a quanto riportato nella Relazione sulla gestione,
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A l l e g a t i  a l l a  N o t a  i l l u s t r a t i v a
(Regolamento ISVAP n. 7 2007 e seccessive integrazioni)

Allegato I. Dettagli degli Attivi Materiali e Immateriali

leum  migliaia i

Al costo
Al valore 

rid c tcrm inato  o 
al fair value

Totale valore di 
bilancio

Investimenti immobiliari 12.999 12.999
Altri immobili 73.558 73.558
Altre attività materiali 2.607 2.607
Altre attività immateriali 6.930 6.930
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Allegato 8. Dettaglio delle spese della gestione assicurativa

(cu ro  migliaia»
(IrM ion r Danni G estione  Vita

31/12/2013 31/12/2012 31 12/2013 31/12/2012 1

Provvigioni lorde e olire spese di acquisizione 4 3 .3 8 8 3 9 .4 8 0
a Provvigioni di acquisizione 13 972 15 192
b Altre spese di acquisizione 28 399 22 925
c Variazione dei costi di acauisizione difteriti 0 u
tl Provvigioni di incasso 1 017 1 363

1 Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori -7 267 -5 778
Spese di gestione degli investimenti 4 328 3 896

| Altre spese di amministrazione 54 892 52 497

Total« 95.341 90.094 0 0
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Il sottoscritto dichiara che il presente bilancio è conforme alla verità ed alle scritture 

i rappresentanti legali della Società ( * )

Alessandro Castellano ( ** )

Spazio riservato alla attestazione dell'Ufficio del registro 
delle imprese circa l’avvenuto deposito.

( * ) Per le società estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per l’Italia. 
( ** ) Indicare la carica rivestita da chi firma.
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Attestazione del Bilancio consolidato ai sensi dell’art. 13 p. 10.8 dello statuto di SACE S.p.A

I sottoscritti Alessandro Castellano in qualità di Amministratore Delegato, Roberto Taricco, in 
qualità di Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Sace S .pA ., 
attestano:

-  l ’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e
-  l ’effettiva applicazione,
delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato al 31 
dicembre 2013.

La valutazione dell’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del 
bilancio consolidato al 31 dicembre 2013 si è basata su di un processo definito da SACE in 
coerenza con le metodologie generalmente riconosciute a livello intemazionale.

Si attesta, inoltre, che:
-  il bilancio consolidato al 31 dicembre 2013:

■ corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
■ redatto in conformità agli International Financial Reporting Standards adottati 

daH’Unione Europea ai sensi del Regolamento (CE) n. 1606/2002, alle disposizioni di 
cui al D.Lgs n. 38/2005, al Codice Civile, al Decreto Legislativo 7 settembre 2005, n. 
209 ed ai provvedimenti, regolamenti e circolari ISVAP applicabili, a quanto consta, è 
idoneo a  fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, 
economica e finanziaria della Società e dell’insieme delle imprese incluse nel 
consolidamento.

-  la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile deU’andamento e del risultato della 
gestione nonché della situazione della società e deH’insieme delle imprese incluse nel 
consolidamento, unitamente alla descrizione dei principali rischi e  incertezze cui sono esposti.

Roma, 27 marzo 2014

Alessandro Castellano 

L’Amministratore Delegato

• ^V>c-£>

Roberto Taricco 

Il Dirigente Preposto



€ 26,80 *170150005890*
*170150005890*


