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Criteri generali di redazione e di valutazione

Criteri generali di redazione

Il presente documento ¢ il bilancio consolidato del Gruppo
Generali, iscritto al numero 026 dell’Albo dei gruppi assi-
curativi, la cui societa Capogruppo € Assicurazioni Gene-
rali S.p.A., societa costituita nel 1831 a Trieste con capi-
tale sociale pari a € 1.561.808.262 interamente versato.

La sede legale di Gruppo e Capogruppo ¢ istituita in Trie-
ste, piazza Duca degli Abruzzi, 2 ed ¢ iscritta al numero
1.00003 dell’albo delle imprese di assicurazione e riassi-
curazione.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 del Gruppo
Generali & stato redatto in ottemperanza ai principi con-
tabili internazionali IAS/IFRS emanati dallo IASB ed omo-
logati dall’Unione Europea, in conformita al Regolamento
Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002 e al Decreto Legi-
slativo n. 58/1998 e sue successive modifiche.

Il D.Igs. n. 209/2005 ha attribuito al’ISVAP (ora IVASS) il
potere di dettare, nel rispetto dei principi contabili inter-
nazionali, disposizioni integrative in materia di bilancio e
piano dei conti.

In questo bilancio annuale sono stati presentati i prospetti
di bilancio e di nota integrativa consolidati richiesti dal Re-
golamento ISVAP n. 7 del 13 luglio 2007 e sue successive
modifiche e le informazioni richieste dalla Comunicazione
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006.

Come consentito dal citato Regolamento, il Gruppo Ge-
nerali ha ritenuto opportuno integrare i prospetti contabili
consolidati con specifiche voci e fornire maggiori dettagli
nei prospetti di nota integrativa, in modo da soddisfare
anche i requisiti previsti dai principi contabili internazionali
IAS/IFRS.

Per ulteriori informazioni in merito alle attivita operative
cessate e le attivita detenute per la vendita e il loro trat-
tamento contabile si faccia riferimento al paragrafo Attivi-
ta operative cessate e attivita detenute per la vendita nel
capitolo Informazioni sul perimetro di consolidamento e
interessi di Gruppo.

Il bilancio consolidato del Gruppo Generali chiuso al 31
dicembre 2018 é stato approvato dal Consiglio d’Ammini-
strazione in data 14 marzo 2018.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 & sottoposto
a revisione contabile da parte della societa EY S.p.A., in-
caricata della revisione contabile per il periodo 2012-2020

Prospetti contabili consolidati

| prospetti contabili consolidati sono costituiti dallo Sta-
to Patrimoniale, dal Conto Economico, dal Conto Eco-
nomico Complessivo, dal Prospetto delle Variazioni del
Patrimonio Netto e dal Rendiconto Finanziario previsti
dal Regolamento ISVAP n. 7 del 13 luglio 2007, e sue
successive modifiche, integrati da specifiche voci ritenu-
te significative per il Gruppo.

| prospetti di nota integrativa IVASS impone come con-
tenuto informativo minimo vengono riportati negli allegati
alla nota integrativa del presente bilancio consolidato.

Il presente bilancio annuale & redatto in euro (che rappre-
senta la valuta funzionale nella quale opera la societa che
redige il consolidato) e gli importi sono esposti in milioni,
a meno che diversamente indicato, con la conseguenza
che la somma degli importi arrotondati non in tutti i casi
coincide con il totale arrotondato.

Metodi di consolidamento

Le partecipazioni in societa controllate sono consolidate
con il metodo integrale, mentre le partecipazioni in so-
cieta collegate e le partecipazioni in joint ventures sono
valutate con il metodo del patrimonio netto.

Le voci di stato patrimoniale dei bilanci espressi in mo-
neta estera sono state convertite in euro utilizzando |l
4cambio di fine esercizio.

Le componenti economiche sono state tradotte utilizzan-
do il cambio medio dell’esercizio, che rappresenta con
ragionevole approssimazione gli effetti che si sarebbero
prodotti convertendo le singole transazioni al cambio del
giorno di perfezionamento.

Le differenze cambio originate dalla conversione dei bi-
lanci espressi in valuta estera vengono imputate all’ap-
posita riserva di patrimonio netto e sono rilevate a conto
economico solo al momento di un’eventuale dismissione
della partecipazione.

Segue l'indicazione dei cambi adottati per la conversione
in euro delle valute che hanno particolare rilevanza per il
Gruppo Generali.
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Cambi di conversione dello Stato Patrimoniale
Valuta Rapporto di cambio di fine periodo (valuta/€)

31/12/2018 31/12/2017
Dollaro statunitense 1,143 1,201
Franco svizzero 1,127 1,170
Sterlina inglese 0,898 0,888
Peso argentino 43,051 22,605
Corona ceca 25,737 25,529
Cambi di conversione del Conto Economico
Valuta Rapporto di cambio medio (valuta/€)

31/12/2018 31/12/2017
Dollaro statunitense 1,181 1,137
Franco svizzero 1,155 1,111
Sterlina inglese 0,885 0,876
Peso argentino® 32,934 18,738
Corona ceca 25,647 26,328

(*) in applicazione dello IAS 29, le voci di conto economico delle societa argentine sono rideterminate al cambio di fine periodo.

Principi di consolidamento

Il bilancio consolidato ¢ il bilancio del Gruppo Generali
formato da Assicurazioni Generali (la societa capogrup-
po) e dalle proprie societa controllate.

Sono controllate tutte le societa (incluse le entita struttu-
rate) sulle quali il Gruppo ha il controllo. Il controllo € otte-
nuto quando il Gruppo & esposto a rendimenti variabili, o
detiene diritti reali su tali rendimenti, derivanti dal proprio
rapporto con la societa partecipata e nel contempo ha la
capacita di incidere su tali rendimenti esercitando il pro-
prio potere su tale entita.

In particolare il Gruppo controlla una societa se, e solo

se, ha contemporaneamente:

— il potere sulla societa (i.e. diritti, non meramente protetti-
vi, che conferiscono la capacita attuale di dirigere le atti-
vita rilevanti della partecipata, ossia le attivita che incido-
no in maniera significativa sui rendimenti della societa);

— I'esposizione o i diritti a rendimenti variabili derivanti
dal rapporto con I’entita oggetto di investimento;

- la capacita di esercitare il proprio potere sull’entita og-
getto di investimento per incidere sul’ammontare dei
rendimenti.

In genere c’e una presunzione relativa che la maggioran-
za dei diritti di voto della partecipata attribuisca il control-
lo. Per supportare tale presunzione e quando il Gruppo

detiene meno della maggioranza dei diritti di voto (o si-

milari) di una partecipata, il Gruppo considera tutti i fatti

e le circostanze nella valutazione del potere su una par-

tecipata, includendo:

— gli accordi contrattuali con gli altri aventi diritti di voto
della societa partecipata;

— i diritti che derivano da altre forme contrattuali;

— i diritti di voto del Gruppo e i diritti di voto potenziali.

Il Gruppo verifica periodicamente e sistematicamente se
si e verificata una variazione di uno o piu elementi del
controllo, in base all’analisi dei fatti e delle circostanze
sostanziali.

Le attivita, le passivita, i ricavi e i costi di una controllata

acquistata o venduta durante ’esercizio sono inclusi nel

bilancio consolidato dalla data in cui il Gruppo ottiene |l
controllo fino alla data in cui il Gruppo perde il controllo
della societa.

Nella redazione del bilancio consolidato:

— i bilanci della capogruppo e delle controllate sono ac-
quisiti “linea per linea”, attraverso appositi “reporting
package”, che contribuiscono alla omogenea applica-
zione dei principi contabili di Gruppo. Ai fini del conso-
lidamento, le societa con data di chiusura dell’eserci-
zio diversa da quella della capogruppo predispongono
una situazione patrimoniale ed economica intermedia
al 31 dicembre di ogni anno;
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— tutte le attivita e le passivita infragruppo, il patrimo-
nio netto, i ricavi, i costi e i flussi di cassa relativi alle
transazioni fra le societa appartenenti al Gruppo sono
eliminati integralmente attraverso il processo di con-
solidamento (le perdite infragruppo sono eliminate, ad
esclusione dei casi in cui 'attivita sottostante e stata
sottoposta a svalutazione)

— il valore contabile delle partecipazioni viene eliso con la
corrispondente quota del patrimonio netto di ciascuna
controllata alla data di acquisizione;

— il conto economico e ogni altra componente del conto
economico complessivo (OCI) sono attribuiti agli azio-
nisti della societa capogruppo e agli azionisti di mino-
ranza, anche nel caso in cui questo risulti in un saldo
negativo a carico degli azionisti di minoranza. Le inte-
ressenze degli azionisti di minoranza, assieme alla loro
quota di utile, sono mostrati in una voce separata del
patrimonio netto complessivo.

Gli effetti del cambio nei diritti partecipativi di una control-
lata che non comportano la modifica del controllo vengo-
no riconosciuti nel patrimonio netto. Conseguentemente,
non vengono iscritti goodwill o badwill addizionali.

Nel momento in cui il Gruppo perde il controllo di una
partecipata, elimina contabilmente le relative attivita (in-
cluso il goodwill), le passivita, le interessenze di minoran-
za e le altre componenti del patrimonio netto mentre ogni
utile o perdita risultante & rilevato a conto economico.
Le (eventuali) quote di partecipazione post-transazione
sono valutate al fair value.

| fondi di investimento gestiti dal Gruppo nei quali il Grup-
po detiene una partecipazione e che non sono gestiti nel
primario interesse dell’assicurato sono consolidati in
base alla sostanza della relazione economica e laddove
vengano soddisfatte le condizioni per il controllo previste
dall’'lFRS 10. Al momento del consolidamento di un fon-
do di investimento viene rilevata una passivita se il Grup-
po & legalmente obbligato a riacquistare le partecipazioni
detenute da terze parti. Viceversa, la quota dei fondi di
investimento detenuta da terze parti viene riconosciuta
come Patrimonio Netto di pertinenza di Terzi.

Aggregazioni aziendali e avviamento

Le aggregazioni aziendali consistono nell’acquisizio-
ne delle attivita e passivita che costituiscono un’attivita
aziendale, e sono contabilizzate applicando il cosiddetto
acquisition method. |l costo di acquisto € rappresentato
dalla sommatoria del corrispettivo trasferito valutato al
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fair value determinato alla data di acquisizione, compren-
sivo del corrispettivo potenziale, delle passivita assunte
verso i precedenti soci e del’ammontare delle interes-
senze di terzi. Per ogni aggregazione aziendale, il Gruppo
decide se valutare le partecipazioni di minoranza nella
societa acquisita al fair value o alla quota proporziona-
le delle attivita nette identificabili. | costi di acquisizione
sono rilevati a conto economico e inclusi nei costi di am-
ministrazione.

Se un’aggregazione aziendale viene realizzata in piu fasi,
le interessenze precedentemente possedute vengono ri-
determinate al fair value alla data di acquisizione e gli utili
e le perdite risultanti dalla rideterminazione sono rilevati
a conto economico.

Ogni corrispettivo potenziale é rilevato dall’acquirente al
fair value alla data di acquisizione. La variazione del fair
value del corrispettivo potenziale classificato come atti-
vita o passivita, sara rilevata secondo quanto disposto
dallo IAS 39, nel conto economico o nel prospetto delle
altre componenti di conto economico complessivo. Se il
corrispettivo potenziale non & ricompreso nell’ambito di
applicazione dello IAS 39, e valutato in base al principio
IFRS appropriato. Se il corrispettivo potenziale & classi-
ficato nel patrimonio netto, il suo valore non viene rical-
colato e la transazione successiva sara contabilizzata nel
patrimonio netto.

Alla data di acquisizione, le attivita acquisite e le passi-
vita assunte nel contesto di un’operazione di business
combination sono inizialmente iscritte al fair value. Il
goodwill & inizialmente rilevato al costo quale risultante
dell’eccedenza del costo di acquisto rispetto al valore
netto delle attivita e passivita acquisite. Qualora, attra-
verso la procedura di impairment test, il costo di ac-
quisto sia inferiore al fair value delle attivita e passivita
acquisite, la differenza viene imputata a conto econo-
mico.

Partecipazioni in societa collegate e
joint venture

Le partecipazioni in societa collegate e in joint ventures
vengono consolidate con il metodo del patrimonio netto.

Una societa si definisce collegata quando I'investitore
esercita un’influenza notevole, avendo il potere di par-
tecipare alla determinazione delle scelte operative e fi-
nanziarie della partecipata senza detenerne il controllo
o il controllo congiunto. L'influenza notevole & presunta
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qualora la partecipante possieda, direttamente o indiret-
tamente tramite societa controllate, almeno il 20% dei
voti esercitabili in assemblea.

In genere, un accordo a controllo congiunto € un accordo
contrattuale nel quale per le decisioni relative alle attivita
rilevanti & richiesto il consenso unanime di tutte le parti
che condividono il controllo. Le partecipazioni in accordi
a controllo congiunto sono classificate rispettivamente
come operazioni a controllo congiunto o joint venture
in base ai diritti contrattuali e obbligazioni posseduti da
ogni partecipante ed alla forma giuridica dell’accordo a
controllo congiunto. Una joint venture € una tipologia di
accordo congiunto nel quale le parti che hanno il control-
lo congiunto hanno diritti sulle attivita e obbligazioni per
le passivita relative all’accordo. Il controllo congiunto esi-
ste quando & contrattualmente pattuito il controllo pari-
tetico di un’attivita economica, che sussiste solo quando
le decisioni sulle attivita rilevanti richiedono il consenso
unanime delle parti che dividono il controllo.

Il Gruppo Generali ha valutato la natura dei propri attuali
accordi congiunti e ne ha constatato la natura di joint ven-
ture. Non vi e alcuna operazione a controllo congiunto.

Le considerazioni fatte nel determinare influenza signi-
ficativa o controllo congiunto sono simili a quelle ne-
cessarie a determinare il controllo sulle controllate. Le
partecipazioni in societa collegate e in joint venture sono
contabilizzate con il metodo del patrimonio netto e sono
inizialmente iscritte al costo di acquisizione, inclusa la
componente di avviamento, alla data di acquisizione. Il
goodwill implicito non € sottoposto a impairment test se-
parato. Una perdita derivante dall’avviamento negativo
e rilevata a conto economico alla data di acquisizione. Il
valore di carico della societa partecipata viene succes-
sivamente aggiustato per rilevare il cambiamento nella
quota di partecipazione del Gruppo nelle attivita e pas-
sivita della societa collegata e della joint venture dalla
data di acquisizione. |l conto economico riflette la quota
di pertinenza del Gruppo del risultato maturato in capo
alla societa collegata o della joint venture. Ogni variazio-
ne del prospetto delle altre variazioni del conto economi-
co complessivo (OCI) di queste partecipate € presentata
come parte dell’OCI di Gruppo. | crediti per dividendi dal-
le collegate sono riconosciuti come riduzione nel valore
di carico della partecipazione.

Il Gruppo valuta a ogni data di bilancio, dopo I'applica-
zione del metodo del patrimonio netto, se vi siano evi-
denze obiettive che la partecipazione nella societa col-
legata o joint venture abbia subito una perdita di valore.

Dichiarazione Consolidata
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In tal caso, il Gruppo calcola I'ammontare della perdita
come differenza tra il valore recuperabile della collegata
o della joint venture e il valore di iscrizione della stessa
nel proprio bilancio, rilevando tale differenza nel prospet-
to dell’'utile (perdita) d’esercizio e classificandola nella
“quota di pertinenza del risultato di societa collegate”.
Nel caso in cui la quota di perdita di Gruppo in una so-
cieta collegata sia uguale alla sua partecipazione, incluso
ogni altro credito a lungo termine non garantito, o ecceda
tale partecipazione, il Gruppo non rileva ulteriori perdite,
a meno che non abbia assunto delle obbligazioni o fatto
pagamenti per conto della societa collegata o della joint
venture.

All'atto della perdita di influenza notevole sulla collegata
o del controllo congiunto sulla joint venture il Gruppo va-
luta e rileva la partecipazione residua al fair value. Ogni
differenza tra i proventi netti e il fair value della restante
partecipazione, e il valore di carico € riconosciuta a conto
economico e gli utili e le perdite precedentemente rileva-
te direttamente nel patrimonio netto vengono riclassifica-
te e rilevate a conto economico.

Giudizi significativi nella
determinazione del controllo,
controllo congiunto e influenza
significativa sulla societa

Il controllo viene normalmente assicurato dalla piena ti-
tolarita dei diritti di voto, garantendo cosi la possibilita
di dirigere le attivita rilevanti e di conseguenza di esse-
re esposti ai rendimenti variabili derivanti da tali rapporti
partecipativi.

Il Gruppo controlla tutte le societa per le quali detiene piu
della meta dei diritti di voto. In due casi il Gruppo con-
trolla le societa possedendo la meta dei diritti di voto, es-
sendo esposto alla variabilita dei rendimenti delle entita
che dipendono dalle politiche operative che, in sostanza,
il Gruppo ha il potere di dirigere. Il Gruppo non controlla
alcuna societa avendo meno della meta dei diritti di voto.

In misura minore, il Gruppo detiene partecipazioni in so-
cieta collegate e joint venture. Gli accordi in base ai quali
il Gruppo ha il controllo congiunto su un veicolo separato
sono qualificati come joint venture nel caso in cui diano
diritti alle attivita nette.

In un caso, il Gruppo non ha un’influenza notevole su
un soggetto per il quale detiene piu del 20% dei diritti
di voto in quanto la struttura di governo ¢ tale per cui il
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Gruppo, in sostanza, non ha il potere di partecipare alla
politica finanziaria e operativa della partecipata.

Indipendentemente dalla forma giuridica della partecipa-
ta, la valutazione del controllo & effettuata consideran-
do il potere effettivo sulla partecipazione e la concreta
capacita di influenzare le attivita rilevanti, a prescindere
dai diritti di voto posseduti dalla capogruppo o dalle sue
controllate.

Negli Allegati al bilancio consolidato & presentato I'elen-
co completo delle societa controllate, collegate e joint
venture inclusi nel bilancio consolidato al 31 dicembre
2018. Salvo diversa indicazione, negli Allegati & presen-
tato il capitale sociale di ciascuna societa consolidata e
la percentuale di capitale posseduto dal Gruppo corri-
sponde alla percentuale dei diritti di voto del Gruppo.

Le disclosure qualitative e quantitative richieste dall’'IFRS
12 sono fornite nella sezione “Informativa su partecipa-
zioni in altre entita” inclusa nella sezione “Informativa sul
perimetro di consolidamento e partecipazioni di Gruppo”.

Conversione delle operazioni e saldi
in valuta

Le operazioni in valuta estera sono rilevate inizialmente
nella valuta funzionale, applicando il tasso di cambio a
pronti alla data dell’operazione.

Le attivita e passivita monetarie, denominate in valuta
estera, sono convertite nella valuta funzionale al tasso di
cambio alla data del bilancio.

Le differenze sono rilevate nel conto economico con I'ec-
cezione, degli elementi monetari che costituiscono parte
della copertura di un investimento netto in una gestione
estera. Tali differenze sono rilevate inizialmente nel con-
to economico complessivo fino alla cessione dell’inve-
stimento netto, e solo allora saranno rilevate nel conto
economico. Le imposte e i crediti d’imposta attribuibili
alle differenze cambio sugli elementi monetari, devono
anch’essi essere rilevati nel prospetto di conto economi-
co complessivo.

Le poste non monetarie valutate al costo storico in va-
luta estera sono convertite usando i tassi di cambio alla
data di rilevazione iniziale della transazione. Le poste
non monetarie iscritte al valore equo in valuta estera
sono convertite usando il tasso di cambio alla data di
determinazione di tale valore. L'utile o la perdita che
emerge dalla riconversione di poste non monetarie &
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trattato in linea con la rilevazione degli utili e delle per-
dite relative alla variazione del fair value delle suddette
poste (le differenze di conversione sulle voci la cui va-
riazione del fair value € rilevata nel conto economico
complessivo o nel conto economico sono rilevate, ri-
spettivamente, nel conto economico complessivo o nel
conto economico).

Applicazione del principio IAS

29 “Financial Reporting in
Hyperinflationary Economies” alle
societa argentine

Al 31 dicembre 2018 ricorrono le condizioni per I'applica-
zione del principio IAS 29 “Financial Reporting in Hype-
rinflationary Economies” ai valori di bilancio delle societa
argentine del Gruppo Caja de Seguros S.A, Europ Assi-
stance Argentina S.A, Caja de Ahorro y Seguro S.A., Ri-
tenere S.A., in particolare il tasso cumulativo di inflazione
nell’arco degli ultimi 3 anni ha superato il 100%”.

In particolare, i valori di bilancio del periodo corrente e i

periodi comparativi riferiti alle suddette societa argentine

sono stati rideterminati, applicando I'Indice dei Prezzi al

Consumo argentino, che riflette le variazioni del potere

generale di acquisto. In particolare ha avuto luogo la ri-

determinazione nell’'unita di misura corrente alla data di

chiusura dell’esercizio di:

— attivita e passivita non monetarie;

— tutte le voci di conto economico complessivo, appli-
cando la variazione dell’indice generale dei prezzi in-
tervenuta dalla data alla quale i proventi e i costi furono
registrati inizialmente nel bilancio;

— le voci di conto economico sono stati convertite al
cambio di fine periodo;

— la rivalutazione all’inizio del primo periodo di applica-
zione del principio delle componenti del capitale pro-
prio, eccetto gli utili portati a nuovo e le riserve di ri-
valutazione, applicando I’'Indice dei Prezzi al Consumo
a partire dalle date alle quali i componenti sono stati
conferiti. La rideterminazione degli utili portati a nuovo
deriva dalla rideterminazione degli attivi e dei passivi; e

— la rideterminazione alla fine dell’esercizio delle compo-
nenti del capitale proprio, applicando I'Indice dei Prez-
zi al Consumo all’inizio dell’esercizio.

Gli effetti della rivalutazione fino al 31 dicembre 2017,
sono inclusi nel saldo di apertura del patrimonio netto.
Gli impatti a livello consolidato sono non materiali e non
tali da richiedere I'esposizione dei prospetti delle societa
argentine.
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Criteri di valutazione

In questa sezione sono illustrati i principi contabili adot-
tati per predisporre il bilancio consolidato ed i contenuti
delle voci degli schemi contabili.

Nuovi principi contabili,
cambiamenti di politiche contabili e
variazioni nella presentazione degli
schemi di bilancio

In seguito al’omologazione da parte dell’Unione Euro-
pea, per I'esercizio iniziato il 1° gennaio 2018 si rendono
applicabili alcuni nuovi principi e le variazioni apportate
a principi contabili gia in vigore (amendments). Vengono
di seguito descritte le novita normative piu rilevanti per
il Gruppo rispetto al bilancio consolidato al 31 dicembre
2016. Inoltre vengono illustrati anche i principali docu-
menti pubblicati dall’International Accounting Standard
Board, che potrebbero essere rilevanti per il Gruppo, ma
che non sono ancora applicabili.

Nuovi principi contabili e modifiche
che si rendono applicabili dal 1
gennaio 2018

Non ci sono nuovi principi contabili o modifiche a principi
esistenti, applicabili dal 1 gennaio, che hanno un impatto
significativo per il Gruppo. Le modifiche non significative
per il Gruppo che si rendono applicabili sono indicate nel
paragrafo relativo, dopo i nuovi principi contabili e modi-
fiche che non sono ancora applicabili, di seguito.

IFRS 15 - Revenue from contracts with
customers

Dal 1 gennaio 2018 ¢ entrato in vigore il principio IFRS 15
“Revenue from contracts with customers” che ha ad og-
getto il riconoscimento dei ricavi. Il principio sostituisce i
principi IAS 11 “Constructions Contracts”, e IAS 18 “Re-
venue”, e definisce nuovi requisiti relativi alla modalita e
alla tempistica del riconoscimento dei ricavi.

| contratti assicurativi sono fuori dal perimetro di efficacia
del principio; di conseguenza le aree di potenziale impat-
to per il Gruppo sono relative ai contratti che includono
servizi non assicurativi e al riconoscimento dei ricavi le-
gati al’asset management.

In particolare I'lFRS 15 definisce le seguenti fasi:
— Fase 1: Identificazione del contratto con il cliente
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— Fase 2: |dentificare le “performance obligation” nel
contratto

— Fase 3: Determinare il prezzo della transazione

— Fase 4: Allocare il prezzo della transazione alle perfor-
mance obligation nel contratto

— Fase 5: Riconoscere il ricavo quando la “performance
obligation” & soddisfatta

L’entita deve rilevare i ricavi quando o man mano che
adempie I'obbligazione ad effettuare la prestazione (per-
formance obligation) trasferendo al cliente il bene o servi-
zio (ossia I'attivita) promesso. L'attivita e trasferita quan-
do (0 man mano che) il cliente ne acquisisce il controllo.

Il trasferimento del controllo dell’attivita costituisce I'ele-
mento chiave della rilevazione dei ricavi che pud essere
point-in-time (in un preciso momento) ovvero over-time
(a mano a mano che il controllo viene trasferito).

| ricavi sono riconosciuti “point in time”, nel momento

in cui e trasferito il controllo dell’attivita, ovvero “over-ti-

me”, lungo la durata del periodo. | ricavi sono riconosciuti

“over-time” quando ricorre una delle seguenti condizioni:

1) il cliente simultaneamente riceve e consuma i benefici
nel momento in cui I'entita effettua la propria prestazio-
ne;

2) lentita crea o sviluppa un asset (ad es. work in pro-
gress) di cui il cliente ottiene il controllo durante la cre-
azione

o lo sviluppo dell’asset;

3) non vi € la creazione di un’attivita con un uso alterna-
tivo e I'entita ha un diritto esercitabile al pagamento
della performance completata fino al momento della
rilevazione.

Il Gruppo Generali € un gruppo prevalentemente assicu-
rativo. | ricavi derivanti da questo business sono definiti
dall’lFRS4 “Insurance contracts”; le altre voci di ricavo
derivanti dalla vendita di beni, dalla prestazione di ser-
vizi diversi da quelli di natura assicurativa e finanziaria
e derivanti dalla gestione degli investimenti sono definiti
e disciplinati dall'lFRS 15 e sono incluse nella macrovo-
ce del conto economico “Altri ricavi”. In particolare nel
Gruppo Generali sono presenti anche entita specializzate
nelle attivita bancarie e nella gestione degli investimenti
ed alcune altre marginali tipologie di attivita classificate
nel segmento operativo “altre attivita e spese di holding”.
| ricavi da contratti con i clienti per il Gruppo Generali fan-
no riferimento principalmente a commissioni su attivita di
gestione degli investimenti sia di tipo immobiliare che di
tipo finanziario, di fondi di investimento e fondi pensione,
nonché a contratti di servizio e di assistenza. Tali tipolo-
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gie di corrispettivi non sono a carattere multi-annuale e
sono rilevati prevalentemente per competenza nel corso
dell’esercizio, ed incluse nella voce “Commissioni attive”
(nota 27). In alcuni casi, soprattutto nel caso della ge-
stione degli investimenti e fondi pensione, i ricavi potreb-
bero essere collegati alle masse gestite o performance
raggiunta nella gestione di questi. Nonostante questo,
raramente ci sono necessari “significant judgements”
nella stima o valorizzazione degli ricavi, ad esempio la
definizione della transaction price, timing ecc.

Nell’lambito del Gruppo, operano anche alcune altre en-
tita che svolgono attivita diverse, il cui impatto ai ricavi/
utile di Gruppo & assolutamente marginale. | ricavi relativi
a queste attivita sono ricompresi nelle voci “Altri ricavi” &
ulteriormente dettaglio nella nota 31.

Gli asset/liabilities derivanti dei contratti con i clienti sono
marginali, questo soprattutto a causa della tipologia del
business descritta sopra.

Nel riconoscere gli impatti sui ricavi gia riconosciuti in
passato, Il Gruppo adotta I’approccio retrospettivo sem-
plificato che comporta la contabilizzazione dell’effetto
cumulativo dell’applicazione iniziale del principio come
rettifica del saldo di apertura degli utili

Il Gruppo ha effettuato una valutazione degli effetti eco-
nomici e contabili del principio e non vi sono impatti si-
gnificativi sulla posizione patrimoniale ed economica.

Il principio & in vigore dagli esercizi che iniziano il 1 gen-
naio 2018.

Nuovi principi e modifiche che non
sono ancora applicabili

IFRS 9 - Strumenti finanziari

L'IFRS 9 sostituisce il principio contabile IAS 39 “Stru-
menti finanziari: classificazione e misurazione” e include
un modello principle-based per la classificazione e valuta-
zione degli strumenti finanziari, un modello di impairment
che si basa sulle perdite attese e un approccio all’hedge
accounting piu aderente alle strategie di risk management.

Classificazione e valutazione

L'IFRS 9 introduce un approccio per la classificazione de-
gli strumenti di debito che & basato sulle caratteristiche
contrattuali dei flussi di cassa e sui modelli attraverso i
quali le attivita finanziarie sono gestite (business model).

Relazione Annuale Integrata e Bilancio Consolidato 2018

In particolare, la classificazione degli strumenti finanziari
€ guidata dal business model attraverso il quale la so-
cieta gestisce i suoi investimenti e dalle caratteristiche
contrattuali dei loro flussi di cassa.

Un’attivita finanziaria & misurata al costo ammortizzato

se entrambe le seguenti condizioni sono rispettate:

— l'asset & detenuto con la finalita di ottenere i flussi di
cassa (valutazione del business model); e

— le caratteristiche contrattuali dei flussi di cassa rappre-
sentano solo pagamenti di capitale e interessi (solely
payments of principal and interest - SPPI)

In riferimento alle caratteristiche contrattuali uno stru-
mento finanziario € eleggibile per la misurazione al co-
sto ammortizzato se si tratta di uno strumento di debito
semplice (basic lending agreement). L'entita deve effet-
tuare una propria valutazione sul singolo strumento per
verificare se la natura delle caratteristiche contrattuali dei
flussi di cassa consiste esclusivamente in pagamenti di
capitale e interessi (SPPI). Se una modificazione del time
value degli interessi risulta in flussi di cassa che sono si-
gnificativamente differenti rispetto a quelli di un basic len-
ding agreement allora lo strumento deve essere classifi-
cato e valutato al fair value rilevato a conto economico.

Se il business model (valutato sulla base del portafoglio
di strumenti finanziari) ha I'obiettivo sia di raccogliere i
flussi di cassa derivanti dagli investimenti che di vendere
le attivita finanziarie e le caratteristiche contrattuali dei
flussi di cassa rappresentano solo pagamenti di capitale
e interessi, lo strumento finanziario oggetto di valutazio-
ne va misurato al fair value rilevato nelle altre componenti
del conto economico complessivo con riversamento nel
conto economico in caso di realizzo.

Come nell’attuale IAS 39 Financial Instruments: classifica-
tion and measurement I’entita ha la possibilita, al momen-
to della rilevazione iniziale, di designare uno strumento
finanziario al fair value rilevato a conto economico se cio
consente di eliminare o ridurre sensibilmente mismatch
contabili nella misurazione delle attivita o passivita o nella
rilevazione degli utili e delle perdite ad esse collegati.

Gli strumenti di capitale devono essere classificati e va-
lutati al fair value rilevato a conto economico. L’entita ha
I’opzione irrevocabile alla data di rilevazione iniziale di
presentare le variazioni di fair value degli strumenti di ca-
pitale che non sono detenuti con la finalita di negoziazio-
ne al fair value rilevato nelle altre componenti del conto
economico complessivo, senza riversamento nel conto
economico ad esclusione dei dividendi.

Negli altri casi gli strumenti finanziari devono essere clas-
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sificati e misurati al fair value rilevato a conto economico.

Il Gruppo sta valutando gli impatti del nuovo modello di
classificazione. Per ulteriori informazioni si veda il seguen-
te paragrafo ‘Implementazione del principio. Complessi-
vamente, il Gruppo si attende contenuti impatti sulla clas-
sificazione e misurazione degli strumenti, in particolare per
quanto riguarda I'applicazione dei requisiti del test SPPI.

Impairment

L'IFRS 9 ha introdotto un nuovo modello di svalutazione
(impairment) degli strumenti di debito misurati al costo
ammortizzato o al fair value rilevato nelle altre compo-
nenti del conto economico complessivo, che si basa sul-
le perdite attese. In particolare il nuovo principio delinea
un approccio per I'impairment a tre stadi (three stages)
basato sulla valutazione della qualita del credito dalla
data di prima rilevazione a ogni data di bilancio:

— Lo stage 1 comprende gli strumenti finanziari che non
hanno avuto un aumento significativo del rischio di cre-
dito dalla data di prima rilevazione in bilancio o che
abbiano basso rischio di credito alla data di riferimento
(investment grade). Per tali attivita sono riconosciute le
perdite su crediti attese nei prossimi 12 mesi (12-mon-
th expected credit losses — perdite attese in considera-
zione della possibilita che si verifichino eventi di default
nei prossimi 12 mesi) con contropartita a conto econo-
mico, e gli interessi sono calcolati sul valore contabile
lordo (cioe senza deduzione della loss allowance).

— Lo stage 2 comprende gli strumenti finanziari che han-
no avuto un aumento significativo del rischio di credito
dalla data di prima rilevazione in bilancio (a meno che lo
strumento sia investment grade alla data di riferimento),
ma che non hanno evidenze oggettive di svalutazione.
Per tali attivita sono riconosciute solo le perdite su cre-
diti attese derivanti da tutti i possibili eventi di default
lungo I'intera vita attesa dello strumento finanziario (Jife-
time expected credit losses), con contropartita a conto
economico. Gli interessi sono calcolati sul valore conta-
bile lordo (cioé senza deduzione della loss allowance).

— Lo stage 3 comprende le attivita finanziarie che hanno
evidenze oggettive di impairment alla data di bilancio.
Per tali attivita, sono riconosciute solo le perdite su crediti
attese derivanti da tutti i possibili eventi di default lungo
I'intera vita attesa dello strumento, con contropartita a
conto economico. Gli interessi sono calcolati sul valore
contabile netto (cioe con deduzione della loss allowance).

Il modello introduce anche un approccio semplificato per
i crediti commerciali e di leasing per i quali non & neces-
sario il calcolo delle 12-month expected credit losses ma
vengono sempre rilevate le lifetime expected credit losses.
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Il Gruppo sta valutando gli impatti del nuovo modello di
svalutazione introdotto dallo standard e si attende impatti
operativi significativi legati al’implementazione del proces-
so di calcolo delle suddette expected credit losses. Ciono-
nostante, alla luce dell’elevato merito creditizio dei titoli di
debito, il nuovo modello Expected Credit Losses non do-
vrebbe comportare impatti significativi per il Gruppo.

Hedge accounting

L'IFRS 9 introduce un modello sostanzialmente riformato
per ’hedge accounting che consente in misura maggiore
rispetto allo IAS 39 di riflettere nel bilancio le attivita di
copertura poste in essere nel’ambito delle strategie di
risk management.

In particolare vi € una notevole semplificazione dei requi-

siti di efficacia. Vengono meno le soglie di copertura pre-

determinate necessarie per dimostrare I'efficacia di una

relazione di copertura (i.e. 80-125% nell’attuale IAS 39),

ma ¢ sufficiente che:

— sussista una relazione economica tra strumento di co-
pertura ed elemento coperto; e

— il rischio di credito non deve essere la componente
chiave del rischio coperto (vale a dire la variazione di
fair value della relazione di copertura non deve essere
dominata dalla componente di rischio di credito).

Una disposizione transitoria consente di continuare ad
applicare lo IAS 39 per tutte le operazioni di copertura
fino al compimento del progetto relativo alle operazioni
di copertura di portafogli di attivita (macrohedge). Il prin-
cipio e stato omologato dall’Unione Europea con il Rego-
lamento (UE) 2016/1905.

IFRS 4 - Applying IFRS 9 Financial
Instruments with IFRS 4 Insurance
Contracts (Amendment to IFRS 4)

In data 12 settembre 2016 lo IASB ha pubblicato I'a-
mendment “Applying IFRS 9 Financial Instruments with
IFRS 4 Insurance Contracts”, omologato in data 3 No-
vembre 2017 dal Regolamento (UE) 2017/1988, che in-
troduce la possibilita di differire I’applicazione dell’IFRS 9
per societa prevalentemente assicurative. Tale modifica
e volta ad affrontare le criticita per il settore assicurativo
derivanti dal disallineamento delle diverse date di appli-
cazione del nuovo principio sugli strumenti finanziari e
'lFRS 17, lo standard internazionale sui contratti assicu-
rativi con data di prima applicazione al 1 gennaio 2021.

Entrambi i principi IFRS 9 e I'IFRS 17 sono rilevanti per
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le societa assicurative. L'amendment ha I'obiettivo di
rispondere alle preoccupazioni del settore assicurativo
derivanti dalle differenti date di applicazione dell'lFRS 9
e dell'lFRS 17.

Il Gruppo Generali ha deciso di applicare il deferral ap-
proach, adeguato a risolvere le problematiche risultanti
dall’applicazione dell’IFRS 9 prima del nuovo principio
contabile sulle passivita assicurative.

L'implementazione dell’overlay approach — altra opzione
prevista dal’amendment, che prevede dall’applicazione
contemporanea del principio IAS 39 e dell'IFRS 9, avreb-
be comportato infatti costi incrementali di riconciliazione
e allineamento, rispetto a quelli derivanti dalla prima ap-
plicazione dell'IFRS 9.

| criteri quantitativi ai fini dell’adozione del deferral e I'in-
formativa richiesta alle entita che applicano I'lFRS 9 in via
posticipata sono inclusi nella sezione “Informativa relati-
va all’applicazione differita dell'lFRS 9”.

Implementazione del principio

L'implementazione dell’'lFRS 9 da parte del Gruppo & fina-
lizzata a garantire la corretta e omogenea applicazione del
nuovo principio contabile in concomitanza con 'entrata in
vigore dell'lFRS 17, il futuro principio sui contratti assicu-
rativi. Il Gruppo si attende impatti che potranno essere ma-
teriali in riferimento alla classificazione e misurazione degli
strumenti finanziari e consistenti in una maggiore parte del
portafoglio di investimenti finanziari misurati al fair value
rilevato a conto economico. Per cid che concerne I'impair-
ment il Gruppo ha valutato che il nuovo modello Expected
Credit Losses dovrebbe comportare impatti meno rilevanti
sul bilancio alla luce dell’elevato merito creditizio del por-
tafoglio di titoli di debito detenuto dal gruppo.

IFRS 17 — Contratti Assicurativi

In data 18 maggio 2017 lo IASB ha pubblicato I'lFRS
17 “Insurance Contracts”, che sostituisce I'attuale IFRS
4 - Contratti Assicurativi. Il nuovo principio introduce un
nuovo modello di misurazione dei contratti assicurativi,
strutturato su un approccio a blocchi (“Building Block
Approach”) basato sul valore atteso dei flussi di cassa
futuri, ponderati per la probabilita di accadimento, su un
adeguamento per il rischio (risk adjustment) e sul valore
atteso del margine per i servizi offerti (“contractual service
margin”). E consentita I’'adozione di un approccio sempli-
ficato (“Premium Allocation Approach”) qualora il periodo
di copertura contrattuale sia inferiore a un anno oppure se

Relazione Annuale Integrata e Bilancio Consolidato 2018

il modello utilizzato per la valutazione fornisce una ragio-
nevole approssimazione rispetto all’approccio “a blocchi.
E stato introdotto inoltre il variabile fee approach (VFA),
un modello alternativo al Building Block Approach che
si applica in particolare ai contratti a partecipazione agli
utili, il cui ambito di applicazione & molto significativo per
il Gruppo alla luce dell’attuale mix di portafoglio. Il princi-
pio, rispetto a quanto inizialmente previsto e grazie all’iter
modificativo tuttora in corso da parte dello IASB, entrera
in vigore il 1 gennaio 2022 e, di fatto, consentira di esten-
dere il periodi di implementazione di ulteriori 12 mesi.

Nella seconda meta del 2017 & stato costituito dallo IASB
il Transition Resouce Group (TRG) per 'lFRS 17 “Contrat-
ti assicurativi”, un forum di pubblica discussione, aven-
te forma analoga a quelli avviati per i principi IFRS 15
Revenue from contracts with customers, e per I'IFRS 9
Financial Instruments relativamente all’impairment, che
ha la finalita di discutere i temi implementativi emersi e
supportare il board nel definire quali eventuali azioni in-
traprendere per affrontare tali criticita.

Alla luce di alcune criticita sollevate dagli stakeholder in
merito ad alcuni requisiti dell’'lFRS 17, lo IASB ha avvia-
to un processo per considerare eventuali amendments
all’attuale formulazione dello standard sulla base di preci-
si requisiti che puntano a tutelare 'integrita del patrimonio
informativo, evitando I'introduzione di ulteriori complessi-
ta nonché l'interruzione dei processi di implementazione
in corso. Nell’ambito di tale processo lo IASB ha prelimi-
narmente deciso di differire la data di prima applicazione
al 1 gennaio 2022 e, coerentemente, di portare alla stessa
data 'applicazione dell’lFRS 9 per chi ha optato per I'ap-
plicazione differita dell'lFRS 9. Il Gruppo sta monitorando
il processo di rideliberazione dello IASB, continuando nel
programma di implementazione dello standard.

Il Gruppo si attende un radicale cambiamento dell’infor-
mativa di bilancio sia in termini di valutazione delle ri-
serve tecniche, di rappresentazione della performance
economica e delle note di bilancio. Alla luce della por-
tata straordinaria delle novita introdotte dallo standard,
si prevedono impatti molto significativi anche in termini
di risorse, processi e sistemi informativi a supporto del
framework valutativo.

Alla luce degli impatti molto significativi sull'informativa fi-
nanziaria e sul modello operativo delle compagnie, il Grup-
po ha avviato un programma di finance transformation a
livello globale. Tale programma coinvolge diverse funzioni
livello centrale e locale ed ha I'obiettivo di implementare
'IFRS 9 e 'lFRS 17 coerentemente a livello di Gruppo.
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IFRS 16 — Leases

In data 13 gennaio 2016 & stato pubblicato il principio
IFRS 16 “Leases”. Il nuovo principio introduce nuovi re-
quisiti per il riconoscimento, la presentazione in bilancio
e la disclosure dei contratti di leasing.

In particolare la distinzione tra leasing operativi e finan-
ziari € eliminata per cid che concerne la contabilizzazione
da parte del locatario (lessee): tutti i leasing richiedono
il riconoscimento di un’attivita, che rappresenta il diritto
di utilizzo (right-of-use) dell’attivo oggetto di leasing per
la durata del leasing, e di una passivita, che rappresenta
I’obbligazione al pagamento dei canoni di leasing. Il trat-
tamento contabile dei leasing & invariato per il locatore
(lessor).

Nel corso del 2018 il Gruppo ha effettuato una valutazio-
ne di impatto sull’applicazione dell’IFRS 16, con partico-
lare attenzione alle Compagnie del Gruppo che agiscono
come locatari.

Il Gruppo non stima impatti significativi sul patrimonio
netto derivanti dall’applicazione dei requisiti del nuovo
principio, rispetto alle vigenti regole dello IAS 17. Tutta-
via € atteso un incremento delle attivita e passivita deri-
vanti dalla nuova contabilizzazione dei leasing operativi
per il lessee. Inoltre, le spese per i canoni di leasing ope-
rativi saranno suddivise in due componenti: ammorta-
mento delle attivita consistenti nel diritto di utilizzo (right
of use assets) e interessi passivi sulle passivita del le-
asing (lease liability). L'impatto finale dell'lFRS 16 alla
data di prima applicazione sara collegato al perimetro
dei contratti di leasing al 1 gennaio 2019 (in particolare i
contratti con durata residua maggiore a 12 mesi), e alle
condizioni di mercato che impatteranno sulla determina-
zione dei tassi di sconto per il calcolo delle lease liability
e conseguentemente dei right of use asset alla data di
rilevazione iniziale.

Altre modifiche non significative per il Gruppo
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Alla data di prima applicazione del principio, il Gruppo
ha deciso di adottare I'approccio retrospettivo semplifi-
cato, scegliendo sulla base di ogni singolo contratto di
misurare I'attivita consistente nel diritto di utilizzo per
un importo pari alla passivita del leasing (eventualmen-
te rettificato per I'importo di eventuali risconti passivi o
ratei attivi relativi ai leasing rilevati nello stato patrimo-
niale immediatamente prima della data dell’applicazione
iniziale). L'effetto cumulativo dell’applicazione iniziale del
Principio alla data dell’applicazione iniziale, stimato im-
materiale dal Gruppo, sara contabilizzato come rettifica
del saldo di apertura degli utili portati a nuovo.

Nell’applicazione dell’'IFRS 16, il Gruppo adotta il tratta-
mento contabile semplificato per i leasing di breve durata
(short term lease) e per i leasing in cui Iattivita sotto-
stante & di modesto valore (low-vale lease) che consente
al locatario di non rilevare alcuna attivita e passivita nel
bilancio, ma di rilevare esclusivamente i costi per i paga-
menti dei canoni di leasing.

Nell’lambito della propria attivita operativa, diverse so-
cieta del Gruppo Generali hanno sottoscritto contratti di
leasing operativo ed in misura minore finanziario in quali-
ta di lessee per I'utilizzo sia di immobili che di automobili
aziendali nonché alcune tipiche forniture d’ufficio. In al-
cuni casi, societa del Gruppo Generali agiscono in qua-
lita di lessor, principalmente in relazione agli immobili di
proprieta attraverso contratti di leasing operativo.

Al 31 dicembre 2018, 'ammontare non attualizzato dei
pagamenti minimi futuri dovuti per i leasing operativi da
parte del Gruppo ammonta a circa € 750 milioni. Il Grup-
po si attende un incremento delle attivita e delle passivita
legate al nuovo trattamento contabile dei leasing all’incir-
ca per questo ammontare.

Il nuovo principio sara efficace dagli esercizi che iniziano
il 1 gennaio 2019.

Modifica EU Effective date Data di pubblicazione
Amendments to IFRS 2: Classification and Measurement of Share-based Payments Transactions 1 gennaio 2018 dicembre 2016
Amendments to IAS 40: Transfers of Investment Property 1 gennaio 2018 dicembre 2016
Annual Improvements to IFRS 2014-2016 1 gennaio 2018 dicembre 2016
IFRIC 22 Foreign Currency Transactions and Advance Consideration 1 gennaio 2018 dicembre 2016
IFRIC 23 Uncertainty over Income Tax Treatments (issued on 7 June 2017) 1 gennaio 2019 ottobre 2018
Amendments to IFRS 9: Prepayment Features with Negative Compensation (issued on 12 October 2017) 1 gennaio 2019 marzo 2018
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Stato patrimoniale - Attivita
Attivita immateriali

In conformita allo IAS 38, un’attivita immateriale viene ri-
levata contabilmente solo se € identificabile, controllabile
ed ¢ prevedibile che generi benefici economici futuri e il
suo costo puo essere determinato in modo attendibile.

Tale categoria comprende I’avviamento ed altri attivi im-
materiali fra cui 'avviamento iscritto nei bilanci delle so-
cieta consolidate, il software applicativo ad utilizzo plu-
riennale ed il costo dei portafogli assicurativi acquistati.

Avviamento

L’avviamento (goodwill) rappresenta la sommatoria dei
benefici futuri non separatamente individuabili nell’ambi-
to di un’operazione di aggregazione aziendale. Alla data
di acquisizione esso & pari all’eccedenza tra la sommato-
ria del corrispettivo trasferito, comprensivo del corrispet-
tivo potenziale, delle passivita assunte verso i precedenti
soci, del fair value delle interessenze di terzi nonché in
un’aggregazione aziendale realizzata in piu fasi, del fair
value delle interessenze nell’acquisita precedentemente
possedute dall’acquirente e il fair value (valore corrente)
del valore netto di attivita e passivita acquisite separata-
mente identificabili.

Dopo I'iniziale iscrizione, I'avviamento viene valutato al
costo diminuito delle eventuali perdite di valore. In con-
formita allo IAS 36 I’avviamento non e assoggettato ad
ammortamento. | profitti o le perdite derivanti dalla ces-
sione a terzi di partecipazioni che comportano la perdita
del controllo includono la quota di avviamento ad esse
correlata. L’avviamento viene sottoposto ad analisi di
impairment test con cadenza almeno annuale, volta ad
individuare eventuali riduzioni durevoli di valore.

La verifica dell’adeguatezza del valore dell’avviamento ha
lo scopo di identificare I'esistenza di una sua eventuale
perdita durevole di valore. In tale ambito vengono innan-
zitutto identificate le unita generatrici dei flussi finanziari
(cash-generating unit - CGU) cui attribuire il goodwill, che
sono generalmente rappresentate dall’insieme delle par-
tecipazioni operanti in ogni area geografica di riferimento
nel medesimo segmento primario d’attivita. L’eventuale
riduzione di valore(impairment) & pari alla differenza, se
negativa, fra il valore contabile e il suo valore recupera-
bile. Quest’ultimo & determinato dal maggiore tra il fair
value della CGU e il suo valore d’uso, pari all’attualizza-
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zione dei flussi di cassa futuri prodotti della unit stessa. Il
valore recuperabile della CGU & determinato consideran-
do le quotazioni di mercato correnti o le valutazioni ba-
sate su tecniche normalmente adottate (prevalentemente
DDM o, alternativamente Market Value Balance Sheet o
Appraisal value). |l Dividend Discount Model rappresen-
ta una variante del metodo dei flussi di cassa. In parti-
colare tale metodo, nella variante dell’*Excess Capital”,
stabilisce che il valore economico di una societa € dato
dall’attualizzazione del flusso di dividendi determinato
sulla base del rispetto dei vincoli patrimoniali minimi. Tali
modelli sono basati su piani approvati dal management,
ovvero ipotesi di scenario prudenziali o conservative, che
coprono tipicamente un periodo non superiore a 5 anni. |
flussi di cassa attesi per i periodi successivi sono estra-
polati utilizzando, tra 'altro, tassi di crescita stimati. | tas-
si di attualizzazione riflettono il tasso free risk, aggiustato
per tenere conto dei fattori specifici di rischio. Qualora
una riduzione di valore effettuata precedentemente non
avesse piu ragione di essere mantenuta, il valore conta-
bile non pud comunque essere ripristinato.

Per maggiori dettagli si veda la sezione “Informativa sul
perimetro di consolidamento e partecipazioni di Gruppo”.

Altre attivita immateriali

Le immobilizzazioni immateriali a durata definita sono va-
lutate al costo di acquisto o di produzione al netto degli
ammortamenti e delle perdite di valore accumulati. L'am-
mortamento € parametrato al periodo della loro prevista
vita utile e inizia quando Pattivita € disponibile per I'uso.
In particolare le licenze per I'utilizzo di software sono ca-
pitalizzate in funzione del costo sostenuto per il relativo
acquisto e per la messa in uso.

| costi relativi al successivo sviluppo e manutenzione del
software sono imputati al conto economico dell’esercizio
in cui sono sostenuti.

Le altre immobilizzazioni immateriali a durata indefinita,
invece, non sono soggette ad ammortamento ma a pe-
riodiche verifiche volte ad accertare la presenza di even-
tuali perdite durevoli di valore.

Gli utili o le perdite derivanti dall’eliminazione di una atti-
vita immateriale sono misurati come differenza tra il rica-
vo netto della dismissione e il valore contabile dell’attivita
immateriale e sono rilevate nel conto economico nell’e-
sercizio in cui avviene I'eliminazione.
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Relazioni contrattuali con i clienti — Contratti
assicurativi assunti tramite I’'acquisizione di
imprese di assicurazione o trasferimenti di
portafoglio

In sede di acquisizione di un portafoglio di contratti as-
sicurativi nei rami vita e danni direttamente da un altro
assicuratore oppure indirettamente tramite I'acquisizio-
ne del controllo di una Compagnia di assicurazione, il
Gruppo rileva contabilmente un’attivita immateriale che
rappresenta il valore delle relazioni contrattuali acquisite
(value of business acquired, o VOBA). Il VOBA rappre-
senta il valore attuale dei prevedibili utili futuri ante im-
poste che potranno essere conseguiti dalla gestione dei
contratti esistenti alla data dell’acquisto del portafoglio,
tenendo conto delle probabilita di rinnovo dei contratti di
durata annuale limitatamente ai rami danni. Le corrispon-
denti imposte differite sono rilevate al passivo dello stato
patrimoniale.

I VOBA e ammortizzato sulla base della vita effettiva
dei contratti acquisiti in funzione di un piano che riflet-
ta il prevedibile sviluppo nel tempo della corrispondente
redditivita, elaborato applicando metodologie ed ipotesi
coerenti con quelle utilizzate per la determinazione del
suo valore iniziale. Il piano di ammortamento viene rivisto
annualmente per verificarne la validita e, ove applicabi-
le, per garantire I'utilizzo di ipotesi coerenti con quelle
utilizzate per la valutazione delle corrispondenti riserve
tecniche.

La differenza tra il valore corrente delle passivita assicu-
rative assunte in sede di acquisizione del controllo di una
Compagnia di assicurazione, o di un portafoglio di con-
tratti assicurativi, ed il valore delle medesime passivita
determinato in accordo con i criteri normalmente adottati
dall’acquirente per la misurazione delle passivita assicu-
rative relative ai propri contratti & rilevata tra le attivita
immateriali ed & assoggetta ad ammortamento in funzio-
ne della durata del periodo durante il quale I’acquirente
realizza i corrispondenti benefici.

Il Gruppo Generali ha applicato questo criterio relati-
vamente alle passivita assicurative assunte in seguito
all’acquisizione di portafogli nei rami danni e vita, che
continuano pertanto ad essere esposte nel passivo patri-
moniale utilizzando i criteri normalmente adottati dall’ac-
quirente relativamente ai propri contratti assicurativi.

La recuperabilita futura del VOBA viene verificata co-
mungue annualmente.
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La verifica della recuperabilita futura viene svolta nel
contesto del Liability Adequacy Test (LAT) richiamato
nei successivi paragrafi relativi alle riserve tecniche vita
e danni, tenendo conto, ove applicabile, del’ammontare
dei costi di acquisizione differiti esposti in bilancio. Le
eventuali quote non recuperabili sono imputate a conto
economico e non sono successivamente ripristinate.

Criteri concettualmente analoghi sono applicati per il
riconoscimento contabile, ’'ammortamento e la verifica
della recuperabilita futura di altre relazioni contrattuali ri-
guardanti portafogli di clientela nel settore del risparmio
gestito, ottenuti tramite I’acquisizione del controllo di so-
cieta operanti nel segmento finanziario.

Attivita materiali

In questa voce sono classificati gli immobili impiegati
nell’ordinario svolgimento dell’attivita d’impresa e le altre
attivita materiali.

Immobili ad uso proprio

In conformita allo IAS 16, in tale categoria sono iscritti gli
immobili ed i terreni destinati all’esercizio dell'impresa.

Gli immobili ed i terreni sono valutati secondo il metodo
del costo definito dallo IAS 16. Nel costo sono compresi
gli oneri accessori ed altri oneri direttamente imputabili
al bene.

L’ammortamento & calcolato sistematicamente applican-
do specifiche aliquote economiche-tecniche determinate
localmente in relazione alle prevedibili residue possibilita
di utilizzo delle singole componenti degli immonbili.

Gli immobili sono iscritti al netto degli ammortamenti e
di eventuali perdite durevoli di valore. | terreni non sono
ammortizzati, ma sono oggetto di periodica verifica per
confermare I'insussistenza di perdite durevoli di valore. |
costi di manutenzione che determinano un aumento del
valore, della funzionalita o della vita utile dei beni, sono
direttamente attribuiti ai cespiti cui si riferiscono ed am-
mortizzati in relazione alle residue possibilita di utilizzo
degli stessi. Le spese di riparazione e di manutenzione
ordinaria sono imputate a conto economico.

Le operazioni di locazione finanziaria aventi ad ogget-
to beni immobili sono contabilizzate secondo i principi
enunciati dallo IAS 17 e comportano liscrizione tra le at-
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tivita materiali del costo complessivo del bene oggetto
del contratto di locazione finanziaria, a fronte dell’iscri-
zione, tra i debiti finanziari, delle quote capitale a scadere
e del prezzo di riscatto del bene.

Altre attivita materiali

In tale voce sono classificati i beni mobili, gli arredi e le
macchine d’ufficio nonché gli immobili classificati come
rimanenze (property inventory). Sono iscritti al costo
d’acquisto e successivamente contabilizzati al netto degli
ammortamenti e delle eventuali perdite durevoli di valore.
Sono sistematicamente ammortizzati sulla base di ali-
quote economico-tecniche determinate in relazione alle
residue possibilita di utilizzo degli stessi. In particolare le
rimanenze sono misurate al minore tra il costo (compren-
sivo del costo di acquisto, del costo di trasformazione
e dei costi sostenuti per portare le rimanenze nel luogo
e nelle condizioni attuali) e il valore netto di realizzo, os-
sia il prezzo di vendita stimato nel normale svolgimento
dell’attivita al netto dei costi stimati di completamento e
di quelli sostenuti per realizzare la vendita.

Un bene viene eliminato dal bilancio al momento della
vendita o quando non sussistono benefici economici fu-
turi attesi dal suo uso o dismissione. Eventuali perdite
o utili (calcolati come differenza tra i proventi netti della
vendita e il valore contabile) sono inclusi nel conto eco-
nomico all’atto della suddetta eliminazione.

Il valore residuo del bene, la vita utile e i metodi di am-
mortamento applicati sono rivisti alla fine di ciascun eser-
cizio e adeguati in modo prospettico, se necessario.

Riserve tecniche a carico dei
riassicuratori

La voce comprende gli impegni dei riassicuratori de-
rivanti da contratti di riassicurazione disciplinati dall’l-
FRS 4. Le riserve a carico dei riassicuratori sono iscritte
e contabilizzate coerentemente ai principi applicabili ai
sottostanti contratti di assicurazione diretta.

Investimenti
Investimenti immobiliari

Conformemente allo IAS 40, in tale voce sono compresi
gli immobili posseduti al fine di percepire canoni di lo-
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cazione o per realizzare obiettivi di apprezzamento del
capitale investito o per entrambe le motivazioni. Gli inve-
stimenti destinati all’esercizio dell’impresa o alla vendita
nell’ordinario svolgimento dell’attivita d’impresa sono
classificati invece nella voce Attivita materiali. Inoltre, gli
investimenti per i quali € gia in atto un piano di vendita la
cui conclusione ¢ prevista entro un anno sono classificati
come Attivita non correnti o di un gruppo in dismissione
possedute per la vendita.

Per la valutazione degli investimenti immobiliari il Gruppo
Generali ha optato per il modello del costo previsto dallo
IAS 40, seguendo il criterio del’ammortamento definito
dallo IAS 16. Conseguentemente si rimanda a quanto gia
descritto per la voce degli Immobili ad uso proprio, an-
che per quanto riguarda gli investimenti realizzati tramite
operazioni di locazione finanziaria.

Partecipazioni in controllate, collegate e
joint venture

La voce comprende le partecipazioni valutate con il me-
todo del patrimonio netto ovvero al costo. Appartengono
a questa classe sia le partecipazioni, di entita non ma-
teriale, in controllate o collegate che le partecipazioni in
societa collegate e le partecipazioni in joint venture per
le quali si sia optato per la valutazione con il metodo del
patrimonio netto.

L’elenco degli investimenti che compongono tale voce &
allegato al presente bilancio.

Investimenti finanziari — classificazione e
misurazione

Gli strumenti finanziari inclusi nello scope dello IAS 39

sono classificati come:

— Investimenti posseduti sino alla scadenza

— Finanziamenti e crediti

— Attivita finanziarie disponibili per la vendita

— Attivita finanziarie a fair value rilevato a conto econo-
mico

La classificazione dipende dalla natura e dalla finalita
della detenzione degli strumenti finanziari ed & determi-
nata al momento della rilevazione iniziale salvo le riclassi-
ficazioni consentite in rare circostanze e al cambiamento
della finalita del possesso delle attivita finanziarie.

Gli investimenti finanziari sono inizialmente rilevati al fair
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value piu, nel caso degli strumenti non rilevati al fair value
rilevato a conto economico, i costi di transazione diretta-
mente imputabili.

Le attivita finanziarie non derivate con pagamenti fissi e
determinabili, quelle che la societa ha intenzione e capa-
cita di detenere sino alla scadenza e quelle attivita non
quotate non disponibili per la vendita sono successiva-
mente misurate al costo ammortizzato.

Investimenti posseduti sino alla scadenza

La categoria comprende le attivita finanziarie diverse
da quelle derivate, con pagamenti fissi o determinabili e
scadenza fissa, che la societa ha intenzione e capacita di
detenere sino alla scadenza, ad eccezione di quelle che
soddisfano la definizione di finanziamenti e crediti o che
la societa ha designato al momento della rilevazione ini-
ziale come attivita finanziarie al fair value rilevato a conto
economico o disponibili per la vendita. L'intenzione e la
capacita di mantenere I'attivita fino alla scadenza devo-
no essere dimostrate alla data di acquisizione e ad ogni
successiva chiusura di bilancio.

In caso di cessione anticipata (significativa e non motiva-
ta da particolari eventi) di titoli appartenenti a tale cate-
goria di attivita si dovra procedere alla riclassificazione e
rivalutazione al fair value dei rimanenti titoli nella catego-
ria delle attivita finanziarie disponibili alla vendita.

Gli investimenti posseduti sino alla scadenza sono con-
tabilizzati alla data di regolamento delle relative transa-
zioni e valutati inizialmente al fair value e successiva-
mente con il criterio del costo ammortizzato utilizzando il
tasso di interesse effettivo e tenendo conto di eventuali
sconti o premi ottenuti al momento dell’acquisizione per
rilevarli lungo I'intero periodo di tempo intercorrente fino
alla scadenza.

Finanziamenti e crediti

Rientrano in questa categoria le attivita finanziarie non
derivate, con pagamenti fissi o determinabili, non quo-
tate in un mercato attivo, con esclusione di quelle che la
societa detiene con finalita di trading e di quelle che al
momento della rilevazione iniziale sono state designate
come attivita finanziarie al fair value rilevato a conto eco-
nomico o disponibili per la vendita.

In particolare il Gruppo Generali ha inserito in tale cate-
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goria i seguenti investimenti: alcuni titoli di debito non
quotati, i mutui ipotecari, i prestiti su polizze, i depositi
vincolati presso gli istituti di credito, i depositi attivi di
riassicurazione, le operazioni di pronti contro termine, i
crediti interbancari e verso la clientela detenuti dalle so-
cieta appartenenti al segmento finanziario, inclusa, ove
richiesto la riserva obbligatoria presso la banca centrale.
| crediti commerciali del Gruppo sono invece classificati
nella voce dello Stato Patrimoniale “Crediti diversi”.

| “finanziamenti e crediti” sono contabilizzati alla data
di regolamento delle relative transazioni e valutati ini-
zialmente al fair value e successivamente con il criterio
del costo ammortizzato utilizzando il tasso di interesse
effettivo e tenendo conto di eventuali sconti o premi ot-
tenuti al momento dell’acquisizione per rilevarli lungo
I’intero periodo di tempo intercorrente fino alla scaden-
za. | crediti a breve non sono attualizzati poiché I'effetto
dell’attualizzazione dei flussi finanziari € irrilevante. Gli
utili o le perdite vengono rilevati a conto economico o al
momento della cessione o al manifestarsi di una perdita
o di una ripresa di valore, oltre che durante il normale
processo di ammortamento previsto dal criterio del costo
ammortizzato.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono con-
tabilizzate al fair value alla data di regolamento delle re-
lative transazioni, maggiorato degli oneri direttamente
associati.

Gli utili o le perdite non realizzati relativi alle attivita finan-
ziarie disponibili per la vendita derivanti da successive
variazioni del fair value sono iscritti in una voce separata
del conto economico complessivo fino a che esse non
siano vendute o fino a che non si accerti che abbiano
subito una perdita durevole di valore. Al verificarsi di tali
eventi tutti gli utili o le perdite fino a quel momento rilevati
e accantonati a conto economico complessivo vengono
imputati a conto economico.

Sono inclusi in questa categoria i titoli di capitale, quo-
tati e non quotati, e le quote di OICR, non detenuti con
finalita di trading né designati come valutati al fair value
rilevato a conto economico, ed i titoli di debito, principal-
mente quotati, che la societa designa come appartenenti
a questa categoria.

Gli interessi dei titoli di debito classificati in questa cate-
goria, calcolati utilizzando il metodo dell’interesse effet-
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tivo, sono rilevati a conto economico. | dividendi relativi
alle azioni classificate in questa categoria sono rilevati a
conto economico quando sorge il diritto a percepirli, il
che coincide in genere con la delibera assembleare.

Il Gruppo valuta con riferimento alle proprie attivita finan-
ziarie disponibili per la vendita se I'intento di venderle a
breve termine € ancora appropriato. Quando il Gruppo
non & in grado di cedere queste attivita finanziarie a cau-
sa di mercati inattivi e I'intenzione del management di
venderli in un prevedibile futuro cambia significativamen-
te, il Gruppo puo scegliere di riclassificare queste attivita
finanziarie. La riclassifica tra i crediti e finanziamenti e
ammessa quando I’attivita finanziaria presenta i requisi-
ti dalla definizione di crediti e finanziamenti e il Gruppo
ha I'intenzione e la capacita di mantenere queste attivita
nel prevedibile futuro o fino alla scadenza. La riclassifi-
cazione alla categoria degli strumenti finanziari detenuti
fino alla scadenza &€ ammessa solo quanto un’entita ha la
capacita e l'intenzione di mantenere I'attivita fino a sca-
denza.

Per le attivita finanziarie riclassificate al di fuori dalla ca-
tegoria disponibili per la vendita, qualsiasi utile o per-
dita precedentemente rilevata a patrimonio netto, sara
ammortizzata nel conto economico sulla base della vita
residua dell’investimento utilizzando il tasso d’interesse
effettivo. Qualsiasi differenza tra il nuovo costo ammor-
tizzato e i flussi di cassa attesi € ammortizzata sulla vita
utile residua dell’attivita applicando il tasso d’interesse
effettivo. Se I’attivita & successivamente svalutata, I'im-
porto contabilizzato nelle altre voci del conto economico
complessivo é riclassificato nel conto economico.

Attivita finanziarie a fair value rilevato a conto
economico

Rientrano in tale categoria le attivita possedute con fi-
nalita di trading, ovvero acquisite o detenute principal-
mente al fine di venderle nel breve termine, e le attivita
designate dalla societa al momento della rilevazione ini-
ziale come attivita finanziaria al fair value rilevato a conto
economico.

In particolare sono comprese sia le attivita finanziarie
rappresentate da titoli di debito e di capitale, principal-
mente quotati, sia le posizioni attive in contratti derivati,
posseduti per finalita sia di negoziazione che di coper-
tura. La categoria include, inoltre, le attivita finanziarie a
copertura di contratti di assicurazione o di investimen-
to emessi da Compagnie di assicurazione per i quali il
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rischio dell’investimento & sopportato dagli assicurati e
relative alla gestione dei fondi pensione. La designazione
di queste attivita nella presente categoria ha lo scopo di
ridurre significativamente il mismatch nella valutazione
ed esposizione delle medesime rispetto alle passivita
correlate.

La categoria ¢ stata infine utilizzata per alcuni strumenti
finanziari strutturati, per i quali la separazione del deriva-
to incorporato dal contratto primario non é stata ritenuta
praticabile.

Le attivita finanziare di questa categoria vengono regi-
strate al fair value alla data di regolamento delle relative
transazioni. Gli utili e le perdite realizzate e non realizzate
derivanti da variazioni del fair value, vengono rilevati im-
mediatamente a conto economico.

Il Gruppo valuta le proprie attivita finanziarie detenute per
la negoziazione, diverse dai derivati, per verificare se I'in-
tento di venderle a breve termine & ancora appropriato. In
rari casi, il Gruppo puo scegliere di riclassificare queste
attivita finanziarie ovvero quando il Gruppo non € in gra-
do di cedere queste attivita finanziarie a causa di mercati
inattivi e I'intenzione del management di venderli in un
prevedibile futuro cambia significativamente. La riclassi-
fica tra i debiti o crediti finanziari, disponibile alla vendita,
o detenuto fino a scadenza dipende dalla natura dell’atti-
vita. Questa valutazione non ha impatto su alcuna attivita
finanziaria designata al fair value con variazioni rilevate
nel conto economico utilizzando I'opzione fair value alla
designazione.

Eliminazione contabile

Un’attivita finanziaria (o, ove applicabile, parte di un’atti-
vita finanziaria o parte di un gruppo di attivita finanziarie
simili) viene cancellata dal bilancio quando:

— i diritti a ricevere flussi finanziari dall’attivita sono estin-
ti;

— il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere flussi finanziari
dall’attivita o ha assunto I'obbligo contrattuale di corri-
sponderli interamente e senza ritardi a una terza parte
e (a) ha trasferito sostanzialmente tutti i rischi e benefici
della proprieta dell’attivita finanziaria oppure (b) non ha
trasferito né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e
benefici dell’attivita, ma ha trasferito il controllo della
stessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti a ricevere
flussi finanziari da un’attivita e non abbia né trasferito né
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trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici o non
abbia perso il controllo sulla stessa, I'attivita viene rile-
vata nel bilancio del Gruppo nella misura del suo coin-
volgimento residuo nell’attivita stessa. In questo caso, il
Gruppo riconosce inoltre una passivita associata. L'at-
tivita trasferita e la passivita associate sono valutate in
modo da riflettere i diritti e le obbligazioni che il Gruppo
ha trattenuto. Il coinvolgimento residuo che prende la
forma di una garanzia sull’attivita trasferita viene valuta-
to al minore tra il valore contabile iniziale dell’attivita e il
valore massimo del corrispettivo che il Gruppo potrebbe
essere tenuto a corrispondere.

Crediti diversi

Tale categoria comprende i crediti derivanti da operazioni
di assicurazione diretta, quelli derivanti da operazioni di
riassicurazione e gli altri crediti.

Crediti derivanti da operazioni di
assicurazione diretta e di riassicurazione

In tale voce sono classificati i crediti rispettivamente ver-
SO assicurati per premi non ancora incassati, i crediti ver-
so agenti e brokers di assicurazione e verso Compagnie
coassicuratrici e riassicuratrici. Entrambi sono iscritti al
fair value della data d’acquisto e successivamente valu-
tati al presumibile valore di realizzo.

Altri crediti

In tale voce sono classificati gli altri crediti che non han-
no natura assicurativa o fiscale. Sono iscritti al fair value
della data d’acquisto e successivamente valutati al pre-
sumibile valore di realizzo.

Altri elementi dell’attivo

In questa categoria sono classificate le attivita non cor-
renti o di un gruppo in dismissione possedute per la ven-
dita, i costi di acquisizione differiti, le attivita fiscali cor-
renti e differite e le altre attivita.

Attivita di un gruppo in dismissione
possedute per la vendita

In questa voce sono classificate le attivita non correnti o
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di un gruppo in dismissione possedute per la vendita, in
base a quanto definito dall’lFRS 5. Le attivita non correnti
e i gruppi in dismissione sono classificati come possedu-
ti per la vendita se il loro valore contabile sara recuperato
principalmente con un’operazione di vendita anziché tra-
mite il loro uso continuativo. Si considera rispettata que-
sta condizione solo quando la vendita & altamente pro-
babile e I'attivita o il gruppo in dismissione € disponibile
per una vendita immediata nelle sue attuali condizioni.
La Direzione deve essersi impegnata alla vendita, il cui
completamento dovrebbe essere previsto entro un anno
dalla data della classificazione.

Tali attivita sono iscritte al minore tra il valore di carico
ed il fair value, al netto dei prevedibili costi di cessione.

L'utile o la perdita risultanti, al netto delle imposte, sono
esposti separatamente nel prospetto di conto economi-
co complessivo.

Costi di acquisizione differiti

Relativamente ai costi di acquisizione differiti, in linea con
le disposizioni dell’IFRS 4, il Gruppo € andato in continu-
ita rispetto alle politiche contabili adottate precedente-
mente alla transazione ai principi contabili internazionali.
In tale voce sono stati inseriti i costi di acquisizione liqui-
dati anticipatamente alla sottoscrizione dei contratti plu-
riennali da ammortizzare entro il periodo massimo della
durata dei contratti.

Attivita fiscali differite

Le attivita fiscali differite vengono rilevate per le differen-
ze temporanee deducibili tra i valori contabili delle attivita
e delle passivita ed i corrispondenti valori riconosciuti ai
fini fiscali.

In presenza di perdite fiscali riportabili o di crediti d’im-
posta non utilizzati, vengono rilevate attivita fiscali diffe-
rite nella misura in cui € probabile che sara disponibile
un reddito imponibile futuro a fronte del quale potranno
essere utilizzate le citate perdite fiscali od i crediti d’im-
posta inutilizzati.

Le imposte differite relative a elementi rilevati al di fuori
del conto economico sono anch’esse rilevate al di fuori
del conto economico e, quindi, nel patrimonio netto o nel
prospetto del conto economico complessivo coerente-
mente con la rilevazione dell’elemento cui si riferiscono.
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Imposte differite attive e imposte differite passive sono
compensate, se esiste un diritto legale che consente di
compensare imposte correnti attive e imposte correnti
passive e le imposte differite fanno riferimento allo stes-
so soggetto imponibile e alla medesima autorita fiscale.

Le attivita fiscali differite sono calcolate applicando le ali-
quote fiscali che ci si attende saranno applicabili nell’e-
sercizio nel quale sara realizzata I’attivita, sulla base delle
informazioni disponibili alla data di chiusura dell’eserci-
Z10.

Non vengono rilevate attivita fiscali differite nei seguenti
casi espressamente previsti dal par. 24 dello IAS 12, cioé
quando:

- le imposte differite attive sono collegate alle differenze
temporanee deducibili che derivano dalla rilevazione
iniziale di una attivita o passivita in una transazione
che non & un’aggregazione aziendale e, al tempo della
transazione stessa, non influisce né sul risultato di bi-
lancio, né sull’utile o sulla perdita fiscali;

- le differenze temporanee tassabili associate a parteci-
pazioni in societa controllate, collegate e joint venture,
le imposte differite attive sono rilevate solo nella misura
in cui sia probabile che le differenze temporanee de-
ducibili si riverseranno nel futuro prevedibile e che vi
siano adeguati utili fiscali a fronte dei quali le differenze
temporanee possano essere utilizzate.

— per tutte le differenze temporanee tra i valori contabili
delle attivita e delle passivita ed i corrispondenti valori
riconosciuti ai fini fiscali, nella misura in cui & probabile
che sara conseguito un reddito imponibile a fronte del
quale le stesse potranno essere utilizzate.

Attivita fiscali correnti

In tali voci sono classificate le attivita relative ad imposte
correnti, come definite e disciplinate dallo IAS 12. Tali at-
tivita sono iscritte sulla base della normativa in vigore nei
Paesi in cui hanno la sede fiscale le imprese controllate
incluse nel perimetro di consolidamento.

Le imposte correnti relative a elementi rilevati al di fuori
del conto economico sono rilevate anch’esse al di fuori
del conto economico e, quindi, nel patrimonio netto o nel
prospetto del conto economico complessivo.
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Altre attivita

La voce comprende principalmente i ratei e risconti attivi,
in particolare i ratei di interesse sui titoli di debito.

Sono, inoltre, classificate in questa voce, le commissioni
passive differite per servizi di gestione degli investimenti
relativi a contratti finanziari emessi. Le commissioni pas-
sive differite rappresentano le provvigioni di acquisizione
connesse a prodotti di natura finanziaria senza parteci-
pazione discrezionale agli utili, classificate in base allo
IAS 39, tra le passivita finanziarie a fair value rilevato a
conto economico. Le provvigioni di acquisizione relative
ai prodotti in oggetto sono state contabilizzate in base
a quanto previsto dallo IAS 18 ovvero in base alla com-
ponente di investment management service, da riparti-
re lungo la vita del prodotto, in funzione dello stato di
completamento del servizio reso. Pertanto, le provvigioni
di acquisto sono state considerate costi incrementali da
capitalizzare e ammortizzare lungo la vita del prodotto,
in modo lineare, ipotizzando con buona approssimazio-
ne che I'attivita di gestione sia fornita costantemente nel
tempo.

Le provvigioni di acquisizione sono state ammortizzate
in quanto é stata verificata, in accordo con lo IAS 36, la
loro recuperabilita.

Disponibilita liquide e mezzi
equivalenti

In questa voce sono classificate le disponibilita liquide, i
depositi a vista e i depositi delle banche presso la banca
centrale, iscritte al loro valore nominale.

Sono inoltre classificati in questa voce gli investimenti
che rappresentano impieghi a breve termine di disponi-
bilita finanziarie e che sono caratterizzati da elevata liqui-
dita e limitato rischio di variazione dei prezzi. Per sod-
disfare questi requisiti, gli investimenti sono considerati
sostanzialmente equiparabili alla liquidita se presentano
una durata non superiore a tre mesi dalla data del loro
acquisto.
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Stato patrimoniale - patrimonio
netto e passivita

Patrimonio netto

Patrimonio netto di pertinenza del gruppo
Capitale

Le azioni ordinarie sono iscritte come capitale sociale e il
loro valore corrisponde al valore nominale.

Altri strumenti patrimoniali

La voce ¢ destinata ad accogliere categorie speciali di
azioni ed eventuali componenti rappresentative di capi-
tale comprese in strumenti finanziari composti.

Riserve di capitale

La voce comprende, in particolare, la riserva sovrapprez-
zo azioni dell’impresa che effettua il consolidamento.

Riserve di utili e altre riserve patrimoniali

La voce comprende, in particolare, gli utili o le perdite
riportati a nuovo, rettificati per effetto delle variazioni
derivanti dalla prima applicazione dei principi contabili
internazionali, le riserve derivanti da operazioni con pa-
gamento basato su azioni da regolare con strumenti rap-
presentativi di capitale, le riserve catastrofali e le riserve
di perequazione non ammesse tra le passivita tecniche ai
sensi dell'lFRS 4, le riserve previste dal Codice Civile e
dalle leggi speciali prima dell’adozione dei principi conta-
bili internazionali e le riserve di consolidamento.

Azioni proprie

La voce comprende, come disposto dallo IAS 32, gli stru-
menti rappresentativi di capitale dell'impresa che redige
il consolidato posseduti dall’impresa stessa e dalle so-
cieta consolidate.

Riserva per differenze di cambio nette

La voce comprende le differenze di cambio da imputare
a patrimonio netto ai sensi dello IAS 21, derivanti sia da
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operazioni in valuta estera che dalla conversione nella
moneta di presentazione dei bilanci espressi in moneta
estera.

Utili o perdite su attivita finanziarie disponibili
per la vendita

La voce comprende gli utili o le perdite derivanti dalla
valutazione di attivita finanziarie disponibili per la vendita,
come precedentemente descritto nella corrispondente
voce degli investimenti finanziari.

Gli importi sono esposti al netto delle corrispondenti im-
poste differite e della quota di pertinenza degli assicurati.

Altri utili o perdite rilevati direttamente nel
patrimonio

La voce ¢ destinata ad accogliere utili o perdite su stru-
menti di copertura di un flusso finanziario ed utili o per-
dite su strumenti di copertura di un investimento netto in
una gestione estera. Inoltre questa voce accoglie anche
gli utili e le perdite attuariali relativi ai piani a benefici defi-
niti e la parte delle riserve patrimoniali la cui variazione fa
parte del conto economico complessivo delle partecipa-
te e quelle relative ad attivita non correnti o a un gruppo
in dismissione posseduto per la vendita.

Utile o perdita dell’esercizio di pertinenza del
gruppo

Tale voce evidenzia il risultato consolidato del periodo.
La distribuzione dei dividendi agli azionisti & contabiliz-
zata successivamente alla relativa approvazione da parte
dell’assemblea.

Patrimonio netto di pertinenza di terzi

La macrovoce comprende gli strumenti e le componenti
rappresentative di capitale che costituiscono il patrimo-
nio netto di pertinenza di terzi.

La macrovoce comprende anche gli elementi “utili o per-
dite su attivita finanziarie disponibili per la vendita” e gl
altri eventuali utili o perdite rilevati direttamente nel patri-
monio riferibili al patrimonio di pertinenza di terzi.
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Accantonamenti

Gli accantonamenti a fondi per rischi e oneri sono stan-
ziati solo quando si ritiene di dover far fronte a un’obbli-
gazione (legale o implicita) derivante da un evento pas-
sato e per la quale & probabile un utilizzo di risorse il cui
ammontare possa essere stimato in maniera attendibile,
come disposto dallo IAS 37.

Riserve tecniche

Sono classificati in questa macrovoce gli impegni che
discendono da contratti di assicurazione e da strumenti
finanziari con partecipazione discrezionale agli utili al lor-
do delle cessioni in riassicurazione.

Polizze assicurative vita

In conformita alle disposizioni del’'lFRS 4 si & provvedu-
to a classificare le polizze assicurative del segmento vita
come contratti assicurativi o contratti d’investimento, in
base alla significativita del rischio assicurativo sottostante.

Il processo di classificazione & stato articolato nelle se-

guenti fasi:

— identificazione delle caratteristiche dei prodotti (esi-
stenza di garanzie/opzioni, prestazioni discrezionali,
ecc...) e dei servizi offerti;

— determinazione del livello di rischio assicurativo conte-
nuto nel contratto;

— applicazione del principio internazionale previsto.

Prodotti assicurativi e prodotti finanziari con
elementi di partecipazione discrezionale agli utili

Per i prodotti per i quali il rischio assicurativo e stato va-
lutato significativo (ad esempio polizze sulla durata del-
la vita umana quali temporanee caso morte, vita intera
e miste a premio annuo, rendite vitalizie e contratti con
coefficienti di conversione in rendita garantiti al momen-
to dell’emissione, polizze del ramo IV malattia di lunga
durata, nonché alcune tipologie di polizze unit linked
con capitale caso morte significativamente superiore al
controvalore delle quote del fondo) e per i prodotti che,
pur non avendo un rischio assicurativo significativo, pre-
vedono elementi di partecipazione discrezionale agli utili
(ad esempio polizze collegate a gestioni separate o con-
tratti con prestazioni aggiuntive definite contrattualmente
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in base al risultato economico della societa,) sono stati
applicati i principi contabili preesistenti (local GAAP) ai
fini della contabilizzazione dei premi, dei sinistri paga-
ti e della variazione delle riserve tecniche. | premi lordi
sono stati contabilizzati a conto economico fra i proventi,
comprensivi degli importi maturati durante I’esercizio a
seguito della stipula dei contratti di assicurazione al netto
degli annullamenti. Analogamente, i premi ceduti ai rias-
sicuratori sono iscritti quali costi dell’esercizio.

Shadow accounting

Al fine di mitigare il mismatch valutativo esistente tra in-
vestimenti, valutati secondo lo IAS 39, e le riserve tecni-
che valutate secondo i principi contabili locali, ai contrat-
ti assicurativi o finanziari con elementi di partecipazione
agli utili discrezionale ¢ stata applicata la pratica conta-
bile dello shadow accounting che prevede I'attribuzione
agli assicurati di una quota della differenza tra il valore ai
fini IAS/IFRS delle poste di bilancio collegate alla parte-
cipazione agli utili e il valore utilizzato per determinare il
rendimento da retrocedere in base al contratto. Tale trat-
tamento contabile & incluso nella nota relativa alle passi-
vita differite verso gli assicurati nelle riserve tecniche vita.

La quota di competenza degli assicurati viene calcolata
sulla base delle aliquote medie di partecipazione agli utili
previste contrattualmente, in quanto le regolamentazio-
ni locali gia prevedono la salvaguardia delle prestazioni
minime garantite attraverso la costituzione di apposite ri-
serve integrative per rischi finanziari qualora i rendimenti
prevedibili, calcolati lungo un orizzonte temporale ade-
guato, risultino non sufficienti a garantire il rispetto degli
impegni finanziari assunti contrattualmente.

La posta contabile derivante dall’applicazione dello sha-
dow accounting viene inoltre considerata nell’ambito del
test di congruita delle riserve tecniche (Liability Adequacy
Test) previsto dal principio contabile internazionale IFRS
4 (si veda il paragrafo Informazioni di dettaglio sui con-
tratti assicurativi e d’investimento) a rettifica del valore
contabile ai fini IAS/IFRS delle riserve tecniche.

Leffetto contabile principale dell’applicazione dello
shadow accounting € quello di allocare le plusvalenze/
minusvalenze non realizzate, relativamente ai titoli clas-
sificati disponibili per la vendita, per la componente di
competenza degli assicurati, alle passivita differite verso
assicurati, e per quella di competenza delle societa assi-
curative al patrimonio netto. Nel caso di perdite durevoli
di valore su investimenti o di plusvalenze/minusvalenze
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su titoli valutati al fair value rilevato a conto economico,
la quota di competenza degli assicurati sulla differenza
tra il valore usato per la determinazione del rendimento
da retrocedere (ad esempio il valore di carico in gestione
separata) e il valore di mercato viene imputata a conto
economico. Lo shadow accounting permette altresi il ri-
conoscimento di una passivita assicurativa legata ad utili
non realizzati su attivi classificati come available for sale
posti a fronte dei contratti a partecipazione, fino a con-
correnza dell’incremento di valore di tali attivi dovuto a
variazione dei tassi di mercato.

Prodotti di natura finanziaria

| prodotti di natura finanziaria che non presentano un ri-
schio assicurativo significativo e non prevedono elemen-
ti di partecipazione discrezionale agli utili, comprendono
sostanzialmente le polizze index linked e parte delle unit
linked, nonché le polizze con specifica provvista di attivi
non incluse in gestioni separate. Tali prodotti sono con-

tabilizzati secondo i principi dettati dallo IAS 39, come di

seguito sintetizzato:

— i prodotti sono esposti in bilancio come passivita finan-
ziarie e sono valutati al fair value, o al costo ammor-
tizzato. In particolare, la parte di polizze index e unit
considerate contratti di investimento sono valutate al
fair value rilevato a conto economico, mentre i prodotti
con specifica provvista di attivi non inclusi in gestioni
separate sono, in linea generale, valutati al costo am-
mortizzato;

- nel conto economico sono riportate le componenti di
ricavo (caricamenti e commissioni) e di costo (provvi-
gioni e altri oneri). In particolare lo IAS 39 e lo IAS 18,
prevedono che i ricavi e i costi relativi ai prodotti in og-
getto siano identificati e separati nelle due componenti
di (i) origination cost, da imputare a conto economico
al momento dell’emissione del prodotto, e di (i) invest-
ment management service, da ripartire lungo la vita del
prodotto, in funzione di come viene fornito il servizio;

— per i prodotti con specifica provvista di attivi non inclu-
si in gestioni separate, i ricavi e costi (diversi da costi
di amministrazione ed altri costi non incrementali) con-
corrono alla determinazione del costo ammortizzato;

— I’eventuale componente assicurativa relativa ai prodot-
ti index e unit linked, qualora separabile, &€ oggetto di
autonoma valutazione (cosiddetto unbundling).

Riserve tecniche vita

Le riserve tecniche vita si riferiscono a prodotti assicura-
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tivi e a prodotti di natura finanziaria con elementi di par-
tecipazione discrezionale agli utili. Le riserve relative a
tali prodotti, in accordo con I'lFRS 4, sono determinate in
base ai criteri contabili preesistenti (local GAAP).

Le riserve tecniche dei contratti classificati come assi-
curativi e dei contratti d’investimento con partecipazione
agli utili discrezionale sono calcolate analiticamente per
ogni tipologia di contratto, sulla base di assunzioni attua-
riali appropriate e sono adeguate per fronteggiare tutti gli
impegni in essere alla luce delle migliori stime possibili.

Tali assunzioni attuariali hanno tenuto in considerazione
le piu recenti tavole demografiche attualmente in vigore
nei singoli Paesi di sottoscrizione del rischio ed hanno
riguardato aspetti di mortalita, di morbilita, di determi-
nazione di tassi risk-free, di spese e inflazione. Il carico
fiscale & stato considerato in base alla normativa vigente.

Nell’ambito delle riserve tecniche del segmento vita le
riserve integrative della riserva matematica, gia previste
dalla disciplina normativa locale a fronte di sfavorevoli
scostamenti dei tassi d’interesse o aggiornamenti delle
tavole di mortalita, sono state classificate tra le riserve
appostate a seguito della verifica di congruita delle ri-
serve.

Come gia illustrato, le riserve tecniche includono anche
le passivita differite verso gli assicurati a fronte di con-
tratti con elementi di partecipazione discrezionale agli
utili. La rilevazione della passivita differita avviene attra-
verso I’applicazione del cosiddetto shadow accounting,
come gia descritto nel paragrafo Shadow accounting
delle riserve tecniche.

Liability adequacy test (LAT)

Conformemente con quanto previsto dall’'lFRS 4, al fine
di verificare la congruita delle riserve si & proceduto a
svolgere un Liability Adequacy Test (LAT). Tale test e sta-
to condotto al fine di verificare che le riserve tecniche -
inclusive delle passivita differite verso assicurati - siano
adeguate a coprire il valore corrente dei flussi di cassa
futuri relativi ai contratti assicurativi.

La verifica di congruita viene quindi effettuata compa-
rando la riserva IAS/IFRS (che include la parte derivante
dall’applicazione dello “shadow accounting”) al netto di
eventuali costi di acquisizione differiti o attivi immateriali
collegati ai contratti in esame, con il valore attuale dei
flussi di cassa netti futuri relativi ai contratti assicurativi.
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L’ammontare di cui sopra include anche eventuali costi
legati alle garanzie implicite presenti nei portafogli valu-
tati secondo metodologie market-consistent. Le riserve
tecniche soggette a Liability Adequacy Test compren-
dono anche la riservazione effettuata in conformita alle
regolamentazioni vigenti localmente e relative al rischio
di variazione dei tassi di interesse.

La modellizzazione dei prodotti assicurativi e le ipotesi
best estimate utilizzate sono coerenti con I'attivita legata
al processo di valutazione delle riserve tecniche in ambi-
to Solvency Il e soggetta ad attivita di revisione secondo
normativa vigente.

Ogni eventuale insufficienza & immediatamente imputa-
ta a conto economico, inizialmente tramite abbattimento
dei costi di acquisizione differiti e del VOBA e successi-
vamente, per I'eccedenza, tramite I'iscrizione di una ap-
posita riserva.

Riserve tecniche danni

Nell’ambito del segmento danni, la contabilizzazione delle
riserve tecniche si & mantenuta conforme alle disposizioni
prescritte dai principi applicati localmente negli Stati di
residenza delle singole Compagnie, in quanto tutte le po-
lizze in essere di tale segmento ricadono nell’ambito d’ap-
plicazione del’IFRS 4. In conformita al principio interna-
zionale, non sono state riconosciuti accantonamenti per
eventuali sinistri futuri, in linea con I’eliminazione, eseguita
in data di prima applicazione, delle riserve di perequazio-
ne e di alcune componenti integrative della riserva premi.

Nell’lambito delle riserve tecniche del segmento danni, la
riserva premi si compone della riserva per frazioni di pre-
mio, che comprende gli importi di premi lordi contabiliz-
zati di competenza di esercizi successivi, e della riserva
rischi in corso che si compone degli accantonamenti a
copertura degli indennizzi e delle spese che superano la
riserva per frazioni di premi.

Le riserve sinistri sono determinate secondo una pru-
dente valutazione dei danni effettuata in base a elementi
obiettivi e prospettici che tengono conto di tutti i futuri
oneri prevedibili.

Esse sono ritenute congrue a coprire il pagamento dei
risarcimenti e delle spese di liquidazione relativi ai danni

avvenuti entro I’anno, ancorché non denunciati.

| criteri utilizzati per la determinazione delle riserve tec-
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niche danni risultano in linea con le richieste del Liability
Adequacy Test previsto dall’'IFRS 4.

Le riserve relative al lavoro ceduto e retroceduto sono
calcolate coerentemente ai criteri adottati per il lavoro di-
retto e per la riassicurazione attiva.

Passivita finanziarie

In questa macrovoce sono incluse le passivita finanziarie
a fair value rilevato a conto economico e passivita finan-
ziarie al costo ammortizzato.

Passivita finanziarie a fair value rilevato a
conto economico

La voce comprende le passivita finanziarie a fair value
rilevato a conto economico definite e disciplinate dallo
IAS 39. In particolare, la voce accoglie le passivita relative
ai contratti emessi da Compagnie di assicurazione per i
quali il rischio dell'investimento & sopportato dagli assi-
curati, nonché le posizioni negative in contratti derivati
posseduti per finalita sia di negoziazione che di copertura.

Altre passivita finanziarie

La voce comprende le passivita finanziarie definite e di-
sciplinate dallo IAS 39 non incluse nella categoria “Pas-
sivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico”,
ma valutate al costo ammortizzato.

Sono classificate in tale voce le passivita subordinate,
per le quali il diritto di rimborso da parte del creditore, nel
caso di liquidazione dell’impresa, pud essere esercitato
soltanto dopo che siano stati soddisfatti tutti gli altri cre-
ditori, ed i prestiti obbligazionari.

Le emissioni obbligazionarie sono contabilizzate al valore
effettivamente ottenuto in sede di emissione, al netto dei
costi direttamente correlati alla transazione; la differenza
tra questo ammontare ed il valore di rimborso & ricono-
sciuto a conto economico lungo la durata dell’emissione
secondo il metodo dell’interesse effettivo.

Sono, inoltre, inclusi i debiti interbancari e verso la clien-
tela bancaria, i depositi ricevuti da riassicuratori, i titoli di
debito emessi, gli altri finanziamenti ottenuti e le passivita
per contratti di investimento non rientranti nell’ambito di
applicazione dell’'lFRS4 valutate al costo ammortizzato.
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Eliminazione contabile

Una passivita finanziaria viene cancellata quando I’obbli-
go sottostante la passivita € estinto o annullato o adem-
piuto.

Nei casi in cui una passivita finanziaria esistente & so-
stituita da un’altra dello stesso prestatore, a condizioni
sostanzialmente diverse, oppure le condizioni di una
passivita esistente vengono sostanzialmente modificate,
tale scambio o modifica viene trattato come una cancel-
lazione contabile della passivita originale e la rilevazione
di una nuova passivita, con iscrizione nel conto economi-
co di eventuali differenze tra i valori contabili.

Debiti

Debiti derivanti da operazioni di
assicurazione diretta e di riassicurazione

La voce comprende i debiti derivanti da operazioni assi-
curative e riassicurative.

Altri debiti

Sono, in particolare, inclusi in tale voce gli accantona-
menti a fronte di debiti nei confronti del personale dipen-
dente per il Trattamento di Fine Rapporto vigente in Italia.
Gli accantonamenti sono determinati adottando i criteri
stabiliti dallo IAS 19, secondo le modalita illustrate nel
paragrafo 25 Altri elementi del passivo.

Altri elementi del passivo

La macrovoce comprende gli elementi non contenuti in
altre voci del passivo. In particolare sono comprese le
passivita di un gruppo in dismissione posseduto per la
vendita, le passivita fiscali correnti e differite e le com-
missioni attive differite.

Passivita di un gruppo in dismissione
possedute per la vendita

La voce comprende le passivita relative ad un gruppo in
dismissione, in base a quanto definito dall’IFRS 5.

Dichiarazione Consolidata
di carattere Non Finanziario

Bilancio
Consolidato

Allegati alla Relazione
sulla Gestione

‘ 175

Passivita fiscali differite

Le passivita fiscali differite vengono rilevate per tutte
le differenze temporanee imponibili tra i valori contabili
delle attivita e delle passivita ed i corrispondenti valori
riconosciuti ai fini fiscali. Le passivita fiscali differite sono
calcolate applicando le aliquote fiscali che ci si attende
saranno applicabili nell’esercizio nel quale le differenze
diverranno imponibili, sulla base delle aliquote fiscali e
della normativa fiscale vigenti, o di fatto vigenti, alla data
di chiusura dell’esercizio.

Le imposte differite relative a elementi rilevati al di fuori
del conto economico sono anch’esse rilevate al di fuori
del conto economico e, quindi, nel patrimonio netto o
nel prospetto del conto economico complessivo coe-
rentemente con la rilevazione dell’elemento cui si rife-
riscono.

Imposte differite attive e imposte differite passive sono
compensate, se esiste un diritto legale che consente di
compensare imposte correnti attive e imposte correnti
passive e le imposte differite fanno riferimento allo stes-
so soggetto imponibile e alla medesima autorita fiscale.

Non vengono rilevate passivita fiscali differite nei se-
guenti casi espressamente previsti dal par. 15 dello IAS
12, cioé:

— le imposte differite passive che derivano dalla rilevazio-
ne iniziale dell’avviamento o di un’attivita o passivita in
una transazione che non & una aggregazione aziendale
e, al tempo della transazione stessa, non comportano
effetti né sull’utile di bilancio né sull’utile o sulla perdita
calcolati a fini fiscali;

— quando il riversamento delle differenze temporanee
imponibili, associate a partecipazioni in societa con-
trollate, collegate e joint venture, puo essere control-
lato ed e probabile che esso non si verifichi nel preve-
dibile futuro.

Passivita fiscali correnti

La voce accoglie i debiti verso I'Erario a fronte di imposte
correnti. Le imposte correnti relative a elementi rilevati al
di fuori del conto economico sono rilevate anch’esse al di
fuori del conto economico e, quindi, nel patrimonio netto
o nel prospetto del conto economico complessivo.
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Altre passivita

Sono incluse in questa voce le passivita connesse con
i piani a beneficio definito a favore dei dipendenti che
comportano erogazioni successivamente alla cessa-
zione del rapporto di lavoro e gli altri benefici a lungo
termine (con esclusione del Trattamento Fine Rapporto
vigente in ltalia, classificato nella voce “altri debiti”) che,
in conformita allo IAS 19, vengono sottoposti a valuta-
zioni di natura attuariale mediante utilizzo del cosiddetto
“Projected Unit Credit Method”. Secondo tale metodo-
logia, la passivita viene determinata tenendo conto di
una serie di variabili (quali la mortalita, la previsione di
future variazioni retributive, il tasso di inflazione previ-
sto, il prevedibile rendimento degli investimenti, ecc.). La
passivita iscritta in bilancio rappresenta il valore attuale
dell’obbligazione prevedibile, al netto di ogni eventuale
attivita a servizio dei piani, rettificato per eventuali perdi-
te o utili attuariali non ammortizzati. L’attualizzazione dei
futuri flussi di cassa viene operata sulla base del tasso di
interesse di titoli corporate di elevata qualita. Le ipotesi
attuariali utilizzate per le finalita del conteggio sono pe-
riodicamente riesaminate per confermare la validita. Gli
utili e le perdite attuariali derivanti dalla rimisurazione dei
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piani a benefici definiti e delle attivita a servizio del pia-
no per effetto di modifiche introdotte successivamente
nelle variabili prese a base per I’esecuzione delle stime
devono essere contabilizzati all’interno del prospetto del
conto economico complessivo (senza recycling).

Vengono inoltre incluse in questa categoria le commis-
sioni attive differite, che rappresentano i caricamenti di
acquisizione connessi a prodotti di natura finanziaria
senza partecipazione discrezionale agli utili, classificate
in base allo IAS 39, tra le passivita finanziarie a fair value
rilevato a conto economico.

| caricamenti di acquisizione relativi ai prodotti in oggetto
sono stati contabilizzati in base a quanto previsto dal-
lo IAS 18 ovvero in base alla componente di investment
management service, da ripartire lungo la vita del prodot-
to, in funzione dello stato di completamento del servizio
reso.

Pertanto, i caricamenti di acquisto sono stati sospesi in
bilancio, come passivita da rilasciare a conto economico
lungo la vita del prodotto.
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Conto economico
Ricavi
Premi netti di competenza

La macrovoce comprende i premi di competenza relativi
a contratti di assicurazione e strumenti finanziari con par-
tecipazione agli utili discrezionale, al netto delle cessioni
in riassicurazione.

Commissioni attive

La voce accoglie le commissioni attive per i servizi finanzia-
ri prestati dalle societa del segmento finanziario, oltre alle
commissioni ed i caricamenti su contratti di investimento.

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

La macrovoce comprende gli utili e le perdite realizzati,
gli interessi, i dividendi e le variazioni positive e negative
di valore delle attivita e passivita finanziarie a fair value
rilevato a conto economico..

Proventi derivanti da partecipazioni in
controllate, collegate e joint venture

La macrovoce comprende i proventi dalle partecipazioni
in controllate, collegate e joint venture iscritte nella corri-
spondente voce dell’attivo.

Proventi derivanti da altri strumenti
finanziari e investimenti immobiliari

La macrovoce comprende i proventi da strumenti finan-
ziari non valutati a fair value rilevato a conto economico
e dagli investimenti immobiliari. Sono inclusi, principal-
mente, gli interessi attivi rilevati su strumenti finanziari
valutati con il metodo dell’interesse effettivo; gli altri pro-
venti da investimenti, comprendenti i dividendi, che sono
rilevati nel momento in cui sorge il diritto alla riscossione,
e i ricavi che derivano dall’utilizzo, da parte di terzi, degli
immobili destinati all’investimento; gli utili realizzati a se-
guito della vendita di un’attivita o di una passivita finan-
ziaria e di investimenti immobiliari, le variazioni positive
derivanti da ripristini di valore (reversal of impairment).
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Altri ricavi

La macrovoce comprende i ricavi derivanti dalla vendita
di beni e dalla prestazione di servizi diversi da quelli di
natura finanziaria, gli altri proventi tecnici connessi a con-
tratti di assicurazione, le differenze di cambio da imputa-
re a conto economico di cui allo IAS 21, gli utili realizzati
e i ripristini di valore relativi agli attivi materiali ed agli
altri attivi e le plusvalenze relative ad attivita non correnti
e gruppi in dismissione posseduti per la vendita diversi
dalle attivita operative cessate.

Costi
Oneri netti relativi ai sinistri

La macrovoce comprende le somme pagate nel periodo
per sinistri, scadenze e riscatti nonché 'ammontare rela-
tivo alle variazioni delle riserve tecniche relativi a contratti
rientranti nell’lambito di applicazione dell’IFRS 4, al netto
dei recuperi e delle cessioni in riassicurazione. La voce
include, inoltre, la componente con impatto a conto eco-
nomico della variazione delle passivita differite verso gl
assicurati.

Commissioni passive

La voce comprende le commissioni passive per i servizi
finanziari ricevuti da societa operanti nel segmento finan-
ziario, nonché commissioni passive derivanti da contratti
di investimento.

Oneri derivanti da partecipazioni in
controllate, collegate e joint venture

La macrovoce comprende gli oneri dalle partecipazioni
in controllate, collegate e joint venture iscritte nella corri-
spondente voce dell’attivo.

Oneri derivanti da altri strumenti finanziari
e investimenti immobiliari

La macrovoce accoglie gli oneri da investimenti immo-
biliari e da strumenti finanziari non valutati a fair value
con impatto a conto economico. Comprende gli interessi
passivi, i costi relativi agli investimenti immobiliari, in par-
ticolare, le spese condominiali e le spese di manuten-
zione e riparazione non portate ad incremento del valore
degli investimenti stessi, le perdite realizzate a seguito
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dell’eliminazione di un’attivita o di una passivita finanzia-
ria e degli investimenti immobiliari, gli ammortamenti e le
eventuali riduzioni di valore (impairment).

Spese di gestione

La macrovoce comprende le provvigioni, le altre spese
di acquisizione e le spese di amministrazione relative a
contratti rientranti nel’ambito di applicazione dell’IFRS
4 e a strumenti finanziari senza partecipazione agli utili
discrezionale.

Sono incluse, inoltre, le spese generali e per il personale
relative alla gestione degli investimenti e le spese ammi-
nistrative delle imprese che non esercitano attivita assi-
curativa.

Altri costi

La macrovoce comprende gli altri oneri tecnici netti con-
nessi a contratti di assicurazione, le quote di accantona-
mento dell’esercizio, le differenze di cambio da imputare
a conto economico di cui allo IAS 21, le perdite realiz-
zate, le riduzioni di valore e gli ammortamenti relativi sia
agli attivi materiali, non altrimenti allocati ad altre voci di
costo, che a quelli immateriali.

Include, inoltre, le minusvalenze relative ad attivita non
correnti e gruppi in dismissione posseduti per la vendita
diversi dalle attivita operative cessate.

Capitalizzazione degli oneri finanziari

Gli oneri finanziari che sono direttamente imputabili
all’acquisizione, alla costruzione o alla produzione di un
bene che richiede un periodo abbastanza lungo prima
di essere disponibile all’uso, sono capitalizzati in quanto
parte del costo del bene stesso. Tutti gli altri oneri finan-
ziari sono rilevati come costo di competenza dell’eserci-
zio in cui sono sostenuti. Gli oneri finanziari sono costitu-
iti dagli interessi e dagli altri costi che un’entita sostiene
in relazione all’ottenimento di finanziamenti.

Imposte

La voce accoglie le imposte correnti dell’esercizio e rela-
tive a esercizi precedenti, le imposte differite, nonché le
perdite fiscali imborsate.
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Conto economico complessivo

Il prospetto di conto economico complessivo € stato in-
trodotto nella versione dello IAS 1 pubblicato dallo IASB
nel settembre 2007 ed omologato con Regolamento CE
n. 1274/2008. Il prospetto accoglie le componenti reddi-
tuali, diverse da quelle che compongono il conto econo-
mico, rilevate direttamente a patrimonio netto per opera-
zioni diverse da quelle poste in essere con i soci.

In conformita al Regolamento ISVAP (ora IVASS) n. 7 del
13 luglio 2007 e sue successive modificazioni, le voci di
ricavo e costo sono indicate al netto degli effetti fiscali
correlati nonché al netto degli utili e delle perdite deri-
vanti dalla valutazione di attivita finanziarie disponibili per
la vendita attribuibili agli assicurati ed imputate pertanto
alle passivita assicurative.

Le transazioni poste in essere con i soci, insieme al risul-
tato del conto economico complessivo, sono invece pre-
sentate nel prospetto di variazione del patrimonio netto..

Prospetto delle variazioni di
patrimonio netto

Il prospetto, redatto in conformita a quanto richiesto dal
Regolamento ISVAP (ora IVASS) n. 7 del 13 luglio 2007 e
sue successive modificazioni, esplicita tutte le variazioni
delle poste di Patrimonio netto.

Modifica dei saldi di chiusura

Riporta le modifiche ai saldi di chiusura dell’esercizio
precedente determinate dalla correzione di errori o dalla
modifica di politiche contabili (IAS 8) e dalla rilevazione
degli utili o delle perdite derivanti dalla prima applicazio-
ne dei principi contabili (IFRS 1).

Imputazioni

Riporta I'imputazione dell’utile o della perdita dell’eser-
cizio, I'allocazione dell’utile o della perdita dell’esercizio
precedente alle riserve patrimoniali, gli incrementi di ca-
pitale e di altre riserve (per emissione di nuove azioni,
strumenti patrimoniali, stock option o derivati su azioni
proprie, per vendita di azioni proprie ex IAS 32.33, per la
riclassificazione a patrimonio netto di strumenti prece-
dentemente rilevati nel passivo e, nei prospetti consoli-
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dati, per la variazione del perimetro di consolidamento), i
movimenti interni alle riserve patrimoniali (es. imputazio-
ne di riserve di utili a capitale, esercizio delle stock op-
tion, trasferimento delle riserve di rivalutazione di attivita
materiali e immateriali alle riserve di utili ex IAS 16.41e
IAS 38.87 etc.), le variazioni degli utili o delle perdite rile-
vati direttamente nel patrimonio.

Rettifiche da riclassificazione a
Conto Economico

Riporta gli utili o le perdite in precedenza rilevati diret-
tamente nel patrimonio netto che sono riclassificati nel
Conto Economico secondo quanto stabilito dai principi
contabili internazionali (es. a seguito di cessione di un’at-
tivita finanziaria disponibile per la vendita).

Trasferimenti

Riporta la distribuzione ordinaria o straordinaria di di-
videndi, i decrementi di capitale e di altre riserve (per
rimborso di azioni, strumenti patrimoniali e riserve distri-
buibili, per I'acquisto di azioni proprie, per la riclassifi-
cazione al passivo di strumenti precedentemente rilevati
nel patrimonio netto e, nei prospetti consolidati, per la
variazione del perimetro di consolidamento) e I'attribu-
zione degli utili o delle perdite rilevati direttamente nel
patrimonio ad altre voci dello Stato Patrimoniale (es. utili
o perdite su strumenti di copertura di un flusso finanziario
imputati al valore contabile degli strumenti coperti).

Variazioni interessenze partecipative

Riporta gli effetti delle operazioni sul capitale delle parte-
cipate che non comportino la perdita del controllo.

Esistenza

Riporta le componenti patrimoniali e gli utili o le perdi-
te imputate direttamente a patrimonio netto alla data di
chiusura del periodo di riferimento.

Il prospetto esplicita tutte le variazioni al netto delle im-
poste e degli utili e delle perdite, derivanti dalla valutazio-
ne di attivita finanziarie disponibili per la vendita, attribu-
ibili agli assicurati e imputati alle passivita assicurative.
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Rendiconto finanziario

Il prospetto, predisposto con il metodo indiretto, € redatto
in conformita a quanto richiesto dal Regolamento ISVAP
(ora IVASS) n. 7 del 13 luglio 2007 e sue successive mo-
dificazioni e distinguendo le voci che lo compongono fra
le attivita operativa, di investimento e di finanziamento.

Altre informazioni
Fair value

L'IFRS 13 - Fair Value Measurement fornisce indicazioni
sulla valutazione al fair value nonché richiede informa-
zioni integrative sulle valutazioni al fair value tra cui la
classificazione degli attivi e passivi finanziari nei livelli di
fair value hierarchy.

Con riferimento agli investimenti, il Gruppo Generali va-
luta le attivita e le passivita finanziarie al fair value nei
prospetti contabili oppure ne da informativa nelle note.

Il fair value ¢ il prezzo che si riceverebbe per la vendi-
ta di un’attivita o che si pagherebbe per trasferire una
passivita in una transazione ordinaria tra i partecipanti
al mercato alla data di valutazione (prezzo di uscita). In
particolare, una transazione ordinaria ha luogo nel mer-
cato principale o in quello piu vantaggioso alla data di
valutazione considerando condizioni di mercato attuali.

La valutazione a fair value prevede che la transazione

volta a vendere un’attivita o a trasferire una passivita av-

viene o:

(@) nel mercato principale per I'attivita o passivita; o

(b) in assenza di un mercato principale, nel mercato piu
vantaggioso per 'attivita o la passivita.

Il fair value & pari al prezzo di mercato se le informazioni
di mercato risultano disponibili (ad esempio livelli di tra-
ding relativi a strumenti identici o simili) in un mercato
attivo, che & definito come un mercato dove i beni scam-
biati sul mercato risultano omogenei, acquirenti e ven-
ditori disponibili possono essere normalmente trovati in
qualsiasi momento e prezzi sono fruibili dal pubblico.

Se non esiste un mercato attivo, dovrebbe essere utilizzata
una tecnica di valutazione che pero deve massimizzare gli
input osservabili. Se il fair value non pud essere attendibil-
mente determinato, il costo ammortizzato viene utilizzato
come migliore stima per la determinazione del fair value.
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Ai fini della misurazione e dell’informativa, il fair value di-
pende dalla sua unita di conto a seconda che I'attivita o
la passivita sia un’attivita o una passivita stand-alone, un
gruppo di attivita, un gruppo di passivita o di un gruppo
di attivita e passivita, determinato in conformita con i re-
lativi IFRS.

Tuttavia nella determinazione del fair value, la valutazione
dovrebbe riflettere il suo utilizzo se effettuato in combina-
zione con altre attivita.

Con riferimento alle attivita non finanziarie la misurazio-
ne del fair value considera la possibilita dei partecipanti
al mercato di generare benefici economici attraverso il
maggior e miglior utilizzo (highest and best use) ovvero
attraverso la vendita dell’attivita ad altro partecipante al
mercato che ne farebbe il maggior e miglior utilizzo. Il
maggior e miglior utilizzo considerato deve essere fisi-
camente possibile, legalmente consentito tenendo conto
della fattibilita finanziaria. L’utilizzo corrente di un’attivita
non finanziaria & generalmente considerato I’highest and
best use a meno che il mercato o altri fattori evidenzino
un utilizzo alternativo che massimizzi il valore dell’asset.

Per le passivita il fair value & rappresentato dal prezzo
pagato per trasferire la passivita in una transazione ordi-
naria nel mercato principale (o piu vantaggioso) alla data
di misurazione alle condizioni correnti di mercato (exit
price). La misurazione deve sempre considerare il merito
creditizio dell’emittente.

Con riferimento alle passivita, se non & disponibile un
prezzo quotato per il trasferimento di uno strumento
identico o simile e lo strumento & detenuto da altri come
un’attivita, la misurazione considera la prospettiva di un
partecipante al mercato che detiene lo strumento identi-
co alla data di misurazione.

Fair value hierarchy

Le attivita e passivita valutate al fair value nel bilancio
consolidato sono misurate e classificate secondo la ge-
rarchia del fair value stabilita dal’lFRS13, che consiste
in tre livelli attribuiti in base all’osservabilita degli input
impiegati nel’ambito delle corrispondenti tecniche di va-
lutazione utilizzata.

I livelli di gerarchia del fair value si basano sul tipo di input
utilizzati nella determinazione del fair value con tecniche
di valutazione che sono adatte alle circostanze e per le
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quali vi sono sufficienti dati disponibili per valutare il fair

value massimizzando l'utilizzo di input osservabili rile-

vanti e minimizzando I’'uso di input non osservabili:

— Livello 1: sono prezzi quotati (non rettificati) osservati
su mercati attivi per attivita o passivita identiche cui
I’entita puo accedere alla data di valutazione.

— Livello 2: input diversi dai prezzi quotati di cui al Livello
1 che sono osservabili per I'attivita o la passivita, sia
direttamente che indirettamente (ad esempio prezzi
quotati per attivitda o passivita simili in mercati attivi;
prezzi quotati per attivita o passivita identiche o simili
in mercati non attivi; input diversi dai prezzi quotati che
sono osservabili per I'attivita o passivita; market-cor-
roborated inputs).

— Livello 3: tecniche di valutazione per le quali i dati di
input non sono osservabili per Iattivita o passivita, che
riflettono le assunzioni che i partecipanti al mercato
dovrebbero usare quando prezzano I'attivita o passivi-
ta, comprese le ipotesi di rischio (del modello utilizzato
e di input utilizzati).

La classificazione dell’intero valore del fair value & effet-
tuata nel livello di gerarchia corrispondente a quello del
piu basso input significativo utilizzato per la misurazione.
La valutazione della significativita di un particolare input
per I'attribuzione dell’intero fair value richiede una valu-
tazione, tenendo conto di fattori specifici dell’attivita o
della passivita.

Una valutazione a fair value determinata utilizzando una
tecnica del valora attuale potrebbe essere classificata nel
Livello 2 o Livello 3, a seconda degli input che sono signi-
ficativi per I'intera misurazione e del livello della gerarchia
del fair value in cui gli tali input sono stati classificati.

Se un input osservabile richiede una rettifica utilizzando
input non osservabili e tali aggiustamenti risultano ma-
teriali per la valutazione stessa, la misurazione risultante
sarebbe classificata nel livello attribuibile all’input di livel-
lo pit basso utilizzato.

Controlli adeguati sono stati posti in essere per moni-
torare tutte le valutazioni incluse quelle fornite da terze
parti. Nel caso in cui tali verifiche dimostrino che la valu-
tazione non & considerabile come market corroborated lo
strumento deve essere classificato in livello 3. In tal caso
generalmente, i principali input utilizzati nelle tecniche
di valutazione sono volatilita, tassi di interesse, curve di
rendimento, spread creditizi, stime sul dividendo e tassi
di cambio.
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Le tecniche di valutazione

Le tecniche di valutazione vengono utilizzate quando un
prezzo quotato non & disponibile o deve essere adeguato
alle circostanze e per il quale sono a disposizione dati
sufficienti per misurare il fair value, massimizzando I'uso
dei dati osservabili rilevanti e riducendo al minimo I'utiliz-
zo di dati non osservabili.

Potranno essere opportune tecniche di valutazione sin-
gole o multiple. Se piu tecniche di valutazione sono uti-
lizzate per misurare il fair value, i risultati devono essere
valutati considerando la ragionevolezza della gamma dei
valori evidenziati da tali risultati. Una valutazione a fair
value ¢ il punto all’interno di tale intervallo che risulta es-
sere il piu rappresentativo del fair value considerando le
circostanze.

| tre modelli di valutazione piu ampiamente utilizzati sono:

— market approach: usa i prezzi e le altre informazioni
rilevanti generate da transazioni di mercato di attivita
passivita o gruppi di attivita e passivita identici o com-
parabili (cioe simili);

— cost approach: riflette 'ammontare che sarebbe ne-
cessario al momento per sostituire la capacita di servi-
zio di un’attivita; e

— income approach: converte ammontari futuri nel valore
attuale (cioé scontato).

Applicazione alle attivita e passivita
- Titoli di debito

Generalmente, se disponibile e se il mercato € definito
come attivo, il fair value € pari al prezzo di mercato.

In caso contrario, il fair value & determinato utilizzando il
market approach e I'income approach. Gli input principali
per il market approach sono prezzi quotati per beni iden-
tici o comparabili in mercati attivi, dove la comparabilita
tra il titolo e il benchmark determina il livello di fair value.
L'income approach nella maggior parte dei casi si riferi-
sce al discounted cash flow method dove si aggiusta il
flusso di cassa o la curva di sconto per il rischio di credito
e per il rischio di liquidita, utilizzando i tassi di interesse
e le curve di rendimento comunemente osservabili ad in-
tervalli frequenti. A seconda dell’osservabilita di questi
parametri, il titolo & classificato nel livello 2 o livello 3.

— Titoli di capitale
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Generalmente, se disponibile e se il mercato & definito
come attivo, il fair value & pari al prezzo di mercato.

In caso contrario, il fair value & determinato utilizzando il
market approach e I'income approach. Gli input principali
per il market approach sono prezzi quotati per beni iden-
tici o comparabili in mercati attivi, dove la comparabilita
tra il titolo e il benchmark determina il livello di fair value.
L'income approach nella maggior parte dei casi si rife-
risce al dividend discount method stimando i dividendi
futuri e scontandoli al valore attuale. A seconda dell’os-
servabilita di questi parametri, il titolo & classificato nel
livello 2 o livello 3.

— Quote di OICR

Generalmente, se disponibile e se il mercato € definito
come attivo, il fair value & pari al prezzo di mercato.

In caso contrario, il fair value delle quote di OICR & prin-
cipalmente determinato utilizzando i net asset values for-
niti dai soggetti responsabili del calcolo del NAV. Questo
valore si basa sulla valutazione delle attivita sottostanti
effettuata attraverso I'utilizzo dell’approccio e degli in-
put pit appropriati, eventualmente rettificato per illiqui-
dita dello stesso e conseguentemente gerarchizzato
a seconda della qualita degli input utilizzati. Si segnala
inoltre che, a seconda delle modalita di acquisizione del
valore della quota, direttamente da provider pubblici o
attraverso controparti, viene allocato il livello gerarchico.
Nel caso in cui tale NAV risulti essere il prezzo al quale
la quota puo essere effettivamente scambiata sul merca-
to in qualsiasi momento, il Gruppo considera tale valore
equiparabile al prezzo di mercato.

— Private equity funds ed Hedge funds

Generalmente, se disponibile e se il mercato & definito
come attivo, il fair value € pari al prezzo di mercato.

Il fair value dei fondi Private equity e degli Hedge Funds
€ generalmente espresso come il net asset value alla
data di bilancio determinato utilizzando i net asset value
periodici e i bilanci certificati forniti dagli amministratori
dei fondi. Se alla data di bilancio tale informazione non
e disponibile, viene utilizzato il net asset value ufficiale
piu recente. |l fair value di tali investimenti € inoltre stret-
tamente monitorato da un team di professionisti interno
al Gruppo.

— Derivati
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Generalmente, se disponibile e se il mercato & definito
come attivo, il fair value € pari al prezzo di mercato.

In caso contrario, il fair value dei derivati & determinato
attraverso modelli di valutazione interni o forniti da terze
parti. In particolare, tale fair value & determinato princi-
palmente in base all'income approach utilizzando i mo-
delli deterministici o stocastici dei flussi di cassa scontati
comunemente condivisi ed utilizzati dal mercato.

| principali input utilizzati per la valutazione comprendono
volatilita, tassi di interesse, curve di rendimento, spread
creditizi, stime sul dividendo e tassi di cambio osservabili
ad intervalli frequenti.

Per quanto riguarda I'aggiustamento del fair value per il
rischio credito e debito dei derivati (credit and debit va-
luation adjustment CVA/DVA), il Gruppo ritiene non mate-
riale tale aggiustamento al valore dei propri derivati attivi
e passivi in quanto la quasi totalita di essi risulta collate-
ralizzati. La loro valutazione non tiene quindi conto di tali
aggiustamenti.

— Attivita finanziarie dove il rischio & sopportato dall’as-
sicurato e derivanti dalla gestione dei fondi pensione

Generalmente, se disponibile e se il mercato & definito
come attivo, il fair value & pari al prezzo di mercato. In
caso contrario, vanno utilizzate le metodologie di valuta-
zione sopra elencate per le diverse classi di attivi.

— Passivita finanziarie

Generalmente, se disponibile e se il mercato & definito
come attivo, il fair value € pari al prezzo di mercato.

Il fair value & prevalentemente determinato sulla base
dell'income approach utilizzando le tecniche di attualiz-
zazione.

In particolare, il fair value degli strumenti di debito emessi
dal Gruppo sono valutati utilizzando modelli di discoun-
ted cash flow basati sugli attuali tassi marginali di finan-
ziamento del Gruppo per analoghe tipologie di finanzia-
menti, con scadenze coerenti con la vita residua degli
strumenti di debito oggetto di valutazione.

Il fair value delle passivita relative ad altri contratti di inve-
stimento & determinato utilizzando modelli di discounted
cash flow che incorporano diversi fattori, tra cui il rischio
di credito, derivati incorporati, volatilita, servicing costs e
riscatti. In linea generale comunque, vengono applicate

Relazione Annuale Integrata e Bilancio Consolidato 2018

le stesse tecniche di valutazione utilizzate per le attivita
finanziarie collegate a contratti linked.

Trattamento contabile degl
strumenti derivati

Si considerano strumenti finanziari derivati i contratti che

presentano le seguenti caratteristiche:

— il loro valore cambia in relazione alle variazioni di un tas-
so di interesse, del prezzo di uno strumento finanziario,
del prezzo di una merce, del tasso di cambio di una va-
luta estera, di un indice di prezzi o di tassi, di un merito di
credito (rating) o di altre variabili sottostanti prestabilite;

— non richiedono un investimento netto iniziale o, se ri-
chiesto, & inferiore a quello che sarebbe richiesto per
altri tipi di contratti da cui ci si aspetterebbe una rispo-
sta similare a cambiamenti di fattori di mercato;

— saranno regolati a data futura. Gli strumenti derivati
sono classificati al fair value rilevato a conto econo-
mico.

Secondo detto modello contabile la componente effi-
cace della variazione di valore del derivato di copertura
viene differita in una voce del conto economico comples-
sivo, mentre gli utili o le perdite relative a porzioni ineffi-
caci sono riconosciute direttamente al conto economico
separato.

L’ammontare accumulato nelle altre componenti del
conto economico complessivo viene rilasciato a conto
economico coerentemente con le variazioni economiche
della posta coperta.

Quando uno strumento di copertura giunge a scadenza o
€ venduto, oppure quando non soddisfa piu i requisiti per
applicare I’hedge accounting, gli utili e le perdite accumu-
late nelle altre componenti del conto economico comples-
sivo sino a quella data rimangono sospese nel patrimonio
e vengono imputate a conto economico separato quando
la transazione che si intendeva coprire ha effettivamente
luogo, garantendo la necessaria coerenza contabile. Tut-
tavia se una transazione originariamente prevista diviene
improbabile oppure viene cancellata, I'ammontare cumu-
lato degli utili o delle perdite sospese nelle altre compo-
nenti del conto economico complessivo viene immediata-
mente imputato al conto economico separato.

In relazione alle emissioni di alcune passivita subordinate
il Gruppo ha posto in essere operazioni di copertura della
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volatilita dei tassi di interesse e delle oscillazioni del cam-
bio sterlina inglese/euro, che ai fini contabili sono qualifi-
cate come di copertura della volatilita dei flussi finanziari
(cash flow hedge) e contabilizzate adottando la tecnica
dell’hedge accounting.

In aggiunta, il Gruppo ha posto in essere operazioni di co-
pertura della volatilita dei flussi finanziari (cash flow hedge)
a fronte di future operazioni di rifinanziamento di passivi-
ta subordinate di prossima scadenza, che ai fini contabili
sono qualificate come di copertura di un’operazione futu-
ra (hedge of a forecast transaction), il cui accadimento &
molto probabile e pud avere effetto a conto economico.
La parte efficace dell’utile o della perdita sullo strumento
di copertura é rilevata tra le voci del conto economico
complessivo, mentre la parte non efficace deve essere
rilevata nel conto economico separato. Quando la transa-
zione futura risulta nella rilevazione contabile di un’attivita
o passivita finanziaria I'utile o la perdita sullo strumento di
copertura relativo alla parte efficace della copertura che
e stata rilevata nel prospetto di conto economico com-
plessivo viene riclassificata dal patrimonio netto al conto
economico separato come rettifica da riclassificazione.

Le coperture di un investimento netto in una gestione
estera (hedge of a net investment in a foreign operation)
sono contabilizzate in modo similare alle coperture di
flussi finanziari: la parte efficace dell’utile o della perdita
sullo strumento di copertura é rilevata tra le voci del con-
to economico complessivo, mentre la parte non efficace
deve essere rilevata nel conto economico separato.

Perdite durevoli di valore su
strumenti finanziari

Per le attivita finanziarie, con esclusione di quelle classi-
ficate nella categoria al fair value rilevato a conto econo-
mico, se esiste un’oggettiva evidenza che I'attivita abbia
subito una riduzione durevole di valore si seguono le di-
sposizioni dello IAS 39.

Indicatori di una possibile riduzione di valore sono, ad
esempio, le significative difficolta finanziarie dell’emit-
tente, i suoi inadempimenti o mancati pagamenti degli
interessi o del capitale, la possibilita che lo stesso incorra
in un fallimento o in un’altra procedura concorsuale e la
scomparsa di un mercato attivo per 'attivita.

La rilevazione di una perdita durevole di valore comun-
que consegue ad una articolata analisi, al fine di conclu-
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dere se vi siano effettivamente le condizioni per proce-
dere alla corrispondente rilevazione. |l livello di analiticita
e di dettaglio con il quale sono svolte le analisi varia in
funzione della rilevanza delle minusvalenze latenti di ogni
investimento.

In particolare, una prolungata o significativa riduzione del
fair value di uno strumento di capitale al di sotto del suo
costo medio € considerata come un’obiettiva evidenza
di impairment.

La soglia di significativita & definita pari al 30%, mentre la
prolungata perdita di valore & definita come una riduzio-
ne del fair value continuativa al di sotto del costo medio
per 12 mesi.

Le perdite durevoli di valore dei titoli obbligazionari e dei
prestiti sono valutate a seguito di analisi specifiche che
coinvolgono i singoli emittenti o le singole emissioni.

In presenza di investimenti a fronte dei quali siano state
rilevate perdite durevoli di valore in precedenti periodi,
ulteriori riduzioni di valore sono automaticamente consi-
derate durevoli.

Qualora I'evidenza di una perdita durevole di valore si

presenti, tale perdita & determinata:

— per le attivita finanziarie valutate al costo ammortiz-
zato, come differenza tra il valore contabile e il valore
attuale dei flussi finanziari attesi dall’attivita, attualizzati
al tasso di interesse effettivo dello strumento finanzia-
rio calcolato al momento dell’iscrizione iniziale;

— per le attivita finanziarie disponibili per la vendita, come
differenza tra il costo ed il fair value al momento della
valutazione

Le eventuali successive riprese di valore, sino a concor-
renza del valore antecedente la registrazione della perdi-
ta, sono rilevate rispettivamente: a conto economico nel
caso di strumenti di debito, a patrimonio netto nel caso di
titoli di capitale compresi tra essi le quote di OICR.

Uso di stime

La redazione del bilancio secondo i principi contabili IAS/
IFRS comporta la necessita di effettuare stime e valu-
tazioni complesse che producono effetti sulle attivita,
passivita, costi e ricavi iscritti in bilancio nonché sull’in-
dividuazione e quantificazione delle attivita e passivita
potenziali. Tali stime riguardano principalmente:

— le riserve tecniche dei segmenti vita e danni;
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- le attivita e passivita iscritte al fair value classificate al
livello 3 della gerarchia del fair value ;

— le analisi finalizzate all’individuazione di eventuali per-

dite durature di valore sulle attivita immateriali (es. av-

viamento) iscritte in bilancio (impairment test);

i costi di acquisizione differiti e valore delle relazioni

contrattuali acquisite (VOBA);

i fondi rischi e oneri;

le imposte anticipate e differite;

i costi connessi a piani a beneficio definito;

i costi connessi ai piani di stock option.

Gli amministratori verificano periodicamente le stime e le
valutazioni effettuate in base all’esperienza storica e ad
altri fattori di volta in volta ritenuti ragionevoli. A causa
dell’'incertezza che caratterizza queste poste di bilancio,
i relativi valori effettivi potrebbero differire dalle stime ef-
fettuate per il sopraggiungere di elementi inattesi o di va-
riazioni nelle condizioni operative.

Per le informazioni circa le metodologie utilizzate nella
determinazione delle poste in esame ed i principali fattori
di rischio si fa rinvio ai precedenti paragrafi contenenti
la descrizione dei criteri di valutazione e alla successiva
parte dedicata all’analisi dei rischi finanziari e assicurativi.

Pagamenti basati su azioni

| piani di stock option deliberati in passato dal’assem-
blea rappresentano il pagamento basato su azioni di
prestazioni lavorative ottenute da amministratori e per-
sonale dirigente e non dirigente. |l fair value delle opzio-
ni, & determinato alla data di assegnazione. Il fair value
dell’opzione é stato calcolato utilizzando un modello che
ha considerato, alla data di assegnazione, oltre ad infor-
mazioni quali il prezzo di esercizio e la durata dell’opzio-
ne, il prezzo corrente delle azioni e la loro volatilita impli-
cita, i dividendi attesi, il tasso di interesse risk-free e le
caratteristiche specifiche del piano in essere. Il modello
di pricing adotta una simulazione di tipo binomiale per
poter tenere conto della possibilita di esercizio anticipate
delle opzioni. Nel modello sono valutate, ove presenti, in
modo distinto I'opzione e la probabilita di realizzazione
della condizione di mercato. La combinazione dei due
valori fornisce il fair value dello strumento assegnato.

Si configurano come pagamento basato su azioni anche i
piani d’incentivazione a lungo termine (Long Term Incen-
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tive Plan), mirati a rafforzare il legame tra la remunerazio-
ne del management e le performance attese del Gruppo,
nonche il legame tra la remunerazione e la generazione di
valore nel confronto con un gruppo di peers.

Il fair value del diritto di ricevere azioni gratuite € deter-
minato alla data di granting (assegnazione del diritto). Il
fair value di questo diritto relativo alla market condition
e calcolato utilizzando un modello che ha considerato
la volatilita storica dell’azione Generali e delle azione di
un gruppo di peers, la correlazione tra queste azioni, i
dividendi attesi, il tasso di interesse risk-free e le carat-
teristiche specifiche di ogni piano in essere. Il pricing
adotta i modelli di simulazione generalmente ricono-
sciuti per la valutazione di queste fattispecie. Gli altri
fattori e condizione che determinano il diritto di riceve-
re il bonus in termini di azioni gratuite sono considerati
esterni a questa valutazione. La probabilita che queste
condizioni siano soddisfatte, combinata con il prezzo
delle azioni gratuite, determina il costo complessivo di
ciascun piano.

Il relativo ammontare & imputato a conto economico e,
in contropartita, al patrimonio netto durante il periodo di
maturazione del diritto, tenendo conto, ove applicabile,
del livello di probabilita che si verifichino le condizioni per
I’esercizio dei diritti da parte dei destinatari del piano.

Il costo o ricavo nel conto economico per I’esercizio rap-
presenta la variazione del costo cumulato rilevato all’ini-
zio e alla fine dell’esercizio.

Nessun costo viene rilevato per i diritti che non arrivano
a maturazione definitiva, tranne il caso dei diritti la cui
assegnazione & subordinata alle condizioni di mercato;
questi sono trattati come se fossero maturati indipen-
dentemente dal fatto che le condizioni di mercato cui
soggiogano siano rispettate o meno, fermo restando che
tutte le altre condizioni devono essere soddisfatte.

Se le condizioni iniziali sono modificate, si dovra quanto
meno rilevare un costo, ipotizzando che tali condizioni
siano invariate, a patto che le stesse siano soddisfatte.

Inoltre, si rilevera un costo per ogni modifica che com-
porti un aumento del fair value totale del piano di pa-
gamento, o che sia comunque favorevole per i dipen-
denti; tale costo € valutato con riferimento alla data di
modifica.



Prevedibile evoluzione

Le nostre
Risk Report della gestione

‘ We, Generali ‘ performance

Se i diritti vengono annullati, sono trattati come se fossero
maturati alla data di annullamento ed eventuali costi non
ancora rilevati a fronte di tali diritti sono rilevati immedia-
tamente. Cid comprende ogni premio quando le condi-
zioni di assegnazione, sia sotto il controllo dell’entita che
dei dipendenti, non vengono raggiunte. Tuttavia, se un
diritto annullato viene sostituito da uno nuovo e questo &
riconosciuto come una sostituzione alla data in cui viene
concesso, il diritto annullato e quello nuovo sono trattati
come se fossero una modifica del diritto originale, in virtu
di quanto descritto al paragrafo precedente.

Leffetto della diluizione delle opzioni non ancora esercita-
te ériflesso nel calcolo della diluizione dell’utile per azione.
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Informativa inerente i rischi finanziari
e assicurativi

In ottemperanza alle disposizioni dell’IFRS7 e dell’IFRS4,
le informazioni integrative che consentono agli utilizza-
tori di comprendere I'esposizione del Gruppo ai rischi
finanziari ed assicurativi e come essi sono gestiti vengo-
no presentate nella sezione “Risk report” della relazione
sulla gestione, che fornisce una descrizione dei principali
rischi cui il Gruppo € esposto e dei processi di governan-
ce dei rischi.

Ulteriori informazioni sulle esposizioni ai suddetti rischi
sono fornite nella presente nota integrativa.



