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3.5)  Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari
[l Consiglio di Amministrazione, in ultimo nella riunione del 19 ottobre 2011 ha nominato il Dirigente Preposto
nella persona del Dott. Massimo Dalfelli, responsabile della Direzione Amministrazione e Bilancio.

Nel rispetto di quanto previsto dallo statuto sociale, il Consiglio ha proceduto a tale nomina sentito il parere
favorevole del Collegio Sindacale e ritenuti verificati in capo all’interessato i requisiti di professionalita stabiliti
dallo statuto medesimo, ai sensi del quale il Dirigente Preposto € individuato in un soggetto “di adeguata
professionalita che abbia svolto attivita di direzione nel settore amministrativo/contabile o finanziario o del
controllo di gestione o di audit interno di una societa i cui strumenti finanziari siano quotati su un mercato
regolamentato ovvero che svolga attivita bancaria, assicurativa o finanziaria o, comunque, di rilevanti
dimensioni.”

La durata dell’incarico ¢ stabilita fino alla scadenza del mandato dell’attuale Consiglio di Amministrazione.

La Compagnia ha altresi adottato uno specifico modello di gestione con riferimento all’applicazione della legge n.
262/2005, che ha introdotto il citato art. 154-bis del T.U.F.. Tale modello di gestione é integrato nella struttura
organizzativa di FONDIARIA-SAI e la sua costruzione poggia sul fatto che le procedure amministrative e
contabili sono parte del piu ampio sistema di controllo interno, la cui responsabilita é — e resta — del Consiglio di
Amministrazione. Quest’ultimo, pertanto, mantiene la generale responsabilita di indirizzo rispetto alla disciplina
introdotta dalla citata legge n. 262/2005.

3.6)  Modello di organizzazione, gestione e controllo ex D.Lgs. 8 giugno 2001 n. 231

[l Consiglio di Amministrazione della Compagnia ha deliberato di dotarsi di un Modello di organizzazione,
gestione e controllo idoneo a prevenire la commissione dei reati previsti dal D.Lgs. 8 giugno 2001 n. 231, recante
- come noto - "Disciplina della responsabilita amministrativa delle persone giuridiche, delle societa e delle
associazioni anche prive di personalita giuridica, a norma dell’art. 11 della legge 29 settembre 2000, n. 300", che
ha introdotto per la prima volta nel nostro ordinamento la responsabilita degli enti in sede penale, che si aggiunge
a quella della persona fisica che materialmente ha realizzato il fatto illecito.

Il Consiglio ha ritenuto che I’adozione del Modello di organizzazione, gestione e controllo previsto dal D.Lgs n.
231/2001 citato, ancorché non obbligatoria, possa costituire un valido strumento di sensibilizzazione nei confronti
di tutti i dipendenti di FONDIARIA-SAI e di tutti gli altri soggetti allo stesso cointeressati, affinché seguano
nell’espletamento delle proprie attivita comportamenti corretti e lineari, tali da prevenire il rischio di commissione
dei reati contemplati nel decreto.

In ottemperanza alle disposizioni del Decreto, il Modello approvato dal Consiglio di Amministrazione rispetta i
seguenti principi:

® Javerificabilita e documentabilita di ogni operazione rilevante ai fini del D.Lgs. n. 231/2001;

® il rispetto del principio della separazione delle funzioni;

® la definizione dei poteri autorizzativi coerenti con le responsabilita assegnate;

® Jattribuzione ad un Organismo di Vigilanza del compito di promuovere I’attuazione efficace e corretta del
Modello anche attraverso il monitoraggio dei comportamenti aziendali e la costante diffusione delle
informazioni circa le attivita rilevanti ai fini del D.Lgs. n. 231/2001;

®  Ja comunicazione all’Organismo di Vigilanza di specifici flussi informativi inerenti le c.d. “attivita sensibili”;
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®  J’istituzione di appositi “presidi” preventivi, specifici per le macro categorie di attivita e dei rischi connessi,
volti a prevenire la commissione delle diverse tipologie di reati contemplate dal Decreto (controllo ex ante);

" |amessa a disposizione dell’Organismo di Vigilanza di risorse adeguate a supportarlo nei compiti affidatigli;

" Jattivita di verifica del funzionamento del Modello con conseguente aggiornamento periodico (controllo ex
post);

®  [’attuazione di strumenti di sensibilizzazione e diffusione a tutti i livelli aziendali delle regole definite.

[l Consiglio ha deliberato I’istituzione dell’Organismo di Vigilanza, cui viene affidato, sul piano generale, il
compito di vigilare sull’osservanza delle prescrizioni del Modello da parte dei destinatari, di verificare la reale
efficacia ed effettiva capacita del Modello, in relazione alla struttura aziendale, di prevenire la commissione dei
reati di cui al D.Lgs. n. 231/2001 nonché di aggiornare il Modello, laddove si riscontrino esigenze di adeguamento
dello stesso in relazione a mutate condizioni aziendali. Con riguardo alla composizione dell’Organismo di
Vigilanza, si € ritenuto opportuno optare per una composizione collegiale.

Fondiaria-SAl ha, inoltre, adottato da tempo, attraverso apposita delibera del Consiglio di Amministrazione, il
Codice Etico della Compagnia, a ribadire il fatto che, nello svolgimento della propria attivita, Fondiaria-SAl si
ispira a criteri di trasparenza e correttezza, nel rispetto della legge e degli interessi della collettivita.

4) Societa di Revisione

L’Assemblea ordinaria degli Azionisti del 23 aprile 2010 ha affidato alla societa di revisione Reconta Ernst &
Young S.p.A. I’incarico di revisione contabile del bilancio d’esercizio e del bilancio consolidato per gli esercizi
dal 2010 al 2018 compresi e di revisione contabile limitata della relazione semestrale al 30 giugno dal 2010 al
2018 compresi. Tale incarico viene a scadenza con I’ Assemblea di approvazione del bilancio al 31 dicembre 2018.

Nell’ambito del Gruppo, I’incarico di revisione contabile € stato conferito per talune controllate alla societa di
revisione Deloitte & Touche S.p.A..

5) Assemblea dei Soci e rapporti con il mercato

5.1)  Assemblee

Il Consiglio di Amministrazione considera I’Assemblea, pur in presenza di un’ampia diversificazione delle
modalita di comunicazione con i soci, un momento importante per un proficuo dialogo fra amministratori e
azionisti, nel rispetto peraltro della disciplina sulle informazioni c.d. price sensitive.

Alle Assemblee partecipano di norma tutti gli amministratori.

Le assemblee vengono convocate mediante avvisi pubblicati, entro i termini di Legge rispetto alla data della prima
convocazione, sul sito internet della Societd, sulla Gazzetta Ufficiale e su Il Sole 24 Ore.

[l Consiglio di Amministrazione riferisce in Assemblea in relazione all’attivita della Compagnia e si adopera per
assicurare ai partecipanti un’adeguata informativa affinché essi possano assumere con cognizione di causa le
decisioni di competenza dell’ Assemblea.



Bilancio Consolidato 2011 - RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011 167

Non si € ritenuto di adottare un specifico regolamento assembleare, tenuto conto che le disposizioni attualmente
contenute nello statuto sociale — che attribuisce al Presidente il potere di dirigere I’Assemblea e contiene altresi
alcune specifiche disposizioni volte a definirne talune modalita di funzionamento - sono ritenute idonee a
consentire un ordinato e funzionale svolgimento dell’ Assemblea stessa.

Nell’esercizio dei poteri di direzione e coordinamento dei lavori assembleari conferitigli dallo statuto sociale, il
Presidente pertanto, in apertura di seduta, comunica all’Assemblea i principi cui intende attenersi nello
svolgimento delle sue funzioni statutarie, fissando ex ante le regole di svolgimento dei lavori assembleari e le
modalita con cui ciascun socio ha diritto di prendere la parola sugli argomenti posti in discussione.

5.2)  Rappresentante comune degli azionisti di risparmio

L’Assemblea Speciale degli Azionisti di Risparmio del 23 aprile 2010 ha nominato il Dott. Sandro Quagliotti
Rappresentante Comune degli Azionisti di Risparmio per gli esercizi 2010/2011/2012 e, quindi, fino
all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2012.

5.3)  Rapporti con gli investitori istituzionali e con gli altri soci

La Societa ha sempre dato adeguata rilevanza alla instaurazione di un dialogo continuativo, fondato sulla
comprensione dei reciproci ruoli, con la generalita degli azionisti e, in particolare, con gli investitori istituzionali,
nel rispetto altresi della procedura interna per la comunicazione all’esterno di documenti ed informazioni
riguardanti I’Azienda, gia precedentemente esaminata. In questo senso si adoperano il Presidente e
I”’Amministratore Delegato.

La Compagnia ha individuato nella Direzione Investor Relations di Gruppo la struttura incaricata di dialogare con
gli investitori istituzionali, in cio coadiuvata dalle diverse direzioni di Gruppo e aziendali interessate. La Direzione
Investor Relations di Gruppo e inoltre incaricata di dialogare con la generalita dei soci, in ci0 coadiuvata
dall’Ufficio Soci.

La Direzione Investor Relations cura I'informazione on line tramite il sito web della Compagnia, cura la
diffusione delle informazioni previsionali, i rapporti con le Agenzie di Rating e, in generale, i rapporti con gli
investitori istituzionali. Cura inoltre, unitamente all’Ufficio Stampa, la diffusione dei comunicati stampa e dei
commenti relativi a rumors di mercato.

La Direzione Investor Relations puo essere contattata al numero di telefono 011/6657.642 e/o all’indirizzo e-mail
investorrelations@fondiaria-sali.it.

Al fine di favorire ulteriormente il dialogo con gli stakeholders, € stato inoltre allestito ed & operativo il sito
internet del Gruppo, i cui contenuti sono costantemente aggiornati.

5.4)  Trattamento delle informazioni societarie

La Compagnia ha da tempo adottato una prassi, ormai consolidata, che prevede regole di comportamento per la
gestione ed il trattamento delle informazioni societarie e per la comunicazione all’esterno di documenti ed
informazioni di carattere aziendale, con particolare riguardo alle informazioni c.d. price sensitive.

La gestione delle informazioni societarie concernenti la Societa e le proprie controllate e rimessa, in via generale,
all’ Amministratore Delegato. | dirigenti ed i dipendenti della Compagnia e delle proprie controllate sono
destinatari di un obbligo di segretezza circa le informazioni di carattere riservato di cui abbiano avuto conoscenza.
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Ogni rapporto con la stampa ed altri mezzi di comunicazione di massa (ovvero con analisti finanziari ed investitori
professionali), finalizzato alla divulgazione di documenti ed informazioni di carattere aziendale, deve essere
espressamente autorizzato dall’ Amministratore Delegato. La Societa aderisce al circuito Network Information
System, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A, per la diffusione telematica delle informazioni da rendere al
mercato.

In ogni caso, la procedura € volta ad evitare che tali comunicazioni possano avvenire in forma selettiva
(privilegiando taluni destinatari a scapito di altri), intempestivamente ovvero in forma incompleta o inadeguata.

La Societa ha adottato un apposito codice di comportamento in materia di c.d. internal dealing, per disciplinare gli
obblighi informativi — previsti dalla legge e dalle disposizioni regolamentari emanate dalla CONSOB - inerenti
alle operazioni su strumenti finanziari compiute dai c.d. “soggetti rilevanti”, per tali intendendosi coloro che, per
la carica ricoperta, hanno accesso a informazioni rilevanti. La Compagnia ha altresi provveduto a informare i
soggetti rilevanti dei loro obblighi e responsabilita con riferimento alle operazioni oggetto del codice di
comportamento.

II codice € disponibile sul sito web della Compagnia.

Sempre ai sensi delle disposizioni di legge e di regolamento citate, la Compagnia ha istituito apposito registro
delle persone che, in ragione dell’attivita lavorativa e professionale ovvero in ragione delle funzioni svolte, hanno
accesso alle informazioni cosiddette “privilegiate”.

Si allegano tre tabelle che riassumono le modalita di adozione delle principali raccomandazioni del Codice:
® a prima tabella sintetizza la struttura del Consiglio di Amministrazione e dei Comitati Interni;
® laseconda tabella riassume le caratteristiche del Collegio Sindacale;

® |a terza, e ultima, tabella sintetizza il grado di adeguamento alle altre previsioni del Codice in materia di
sistema delle deleghe, operazioni con parti correlate, procedure di nomina, assemblee, controllo interno e
investor relations.
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RELAZIONE SUL GOVERNO SOCIETARIO E SUGLI ASSETTI
PROPRIETARI AI SENSI DELL’ART. 123 BIS TUF

a) Struttura del capitale sociale
Il capitale sociale sottoscritto e versato e di € 494.731.136,00.

Le categorie di azioni che compongono il capitale sociale sono quelle di seguito indicate:

N.azioni % rispetto al c.s. Quotato su Diritti e obblighi
- _____________________________________________ |
Azioni ordinarie 367.047.470 74,19 MTA - BORSA ITALIANA S.p.A. *
Azioni di risparmio 127.683.666 25,81 MTA - BORSA ITALIANA S.p.A. (**)

(*) Ciascuna azione ordinaria Fondiaria-SAl S.p.A. attribuisce il diritto di voto nelle assemblee ordinarie e straordinarie dei soci di Fondiaria-SAI S.p.A.
In sede di distribuzione degli utili e in caso di scioglimento della societa alle azioni ordinarie Fondiaria-SAl S.p.A. non spetta alcun privilegio.

(**) Le azioni di risparmio sono al portatore. Sono prive del diritto di voto e sono dotate dei privilegi di natura patrimoniale di cui agli artt. 6 e 27 dello statuto sociale e
degli altri diritti e caratteristiche previsti dalla legge.

In caso di esclusione dalla negoziazione delle azioni ordinarie o di risparmio emesse dalla societa, le azioni di risparmio conservano i diritti ad esse attribuiti dalla legge e
dallo statuto.

Alle azioni di risparmio spetta un dividendo fino a concorrenza del 6,5% del valore nominale delle azioni. Qualora I’utile di esercizio non consenta di assegnare alle azioni
di risparmio un dividendo del 6,5%, la differenza sara computata in aumento del dividendo privilegiato spettante nei due esercizi successivi.

Gli utili di cui I’Assemblea deliberi la distribuzione agli Azionisti sono ripartiti fra tutte le azioni in modo che alle azioni di risparmio spetti un dividendo complessivo
maggiorato, rispetto a quello delle azioni ordinarie, in misura pari al 5,2% del valore nominale dell’azione.

La riduzione del capitale sociale per perdite non importa riduzione del valore nominale delle azioni di risparmio se non per la parte della perdita che eccede il valore
nominale complessivo delle azioni ordinarie. In caso di distribuzione di riserve le azioni di risparmio hanno gli stessi diritti delle altre azioni.

In caso di scioglimento della Societa le azioni di risparmio hanno prelazione nel rimborso del capitale per I’intero valore nominale.

b) Restrizioni al trasferimento di titoli
Non esistono restrizioni al trasferimento dei titoli.
¢) Partecipazioni rilevanti nel capitale

Le partecipazioni rilevanti al capitale della Compagnia, secondo quanto risulta dalle comunicazioni effettuate ai
sensi dell"art. 120 TUF, sono, alla data della presente relazione, le seguenti:

Quota % Quota %
Dichiarante Azionista diretto su capitale ordinario  su capitale votante
|
Premafin Finanziaria S.p.A. H.P. 39,682 37,221
Premafin Finanziaria S.p.A. H.P. 31,622 32,911
Milano Assicurazioni S.p.A. (*) 2,720 -
Finadin S.p.A. 4,141 4,309
Fondiaria-SAl S.p.A. (*) 0,872 -
SAI Holding Italia S.p.A. (*) 0,327 -
Unicredit S.p.A. 6,986
Unicredit S.p.A. (**) 6,600
Unicredit Bank AG 0,386
Meneguzzo Roberto Palladio Finanziaria S.p.A. 5,002
Sator Capital Limited Arepo PR S.p.A. 3,011

(*) private ex-Lege del diritto di voto
(**) di cui n. 924 azioni in pegno
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d) Titoli che conferiscono diritti speciali

La societa non ha emesso titoli che godono di diritti speciali.

e) Partecipazione azionaria dei dipendenti: meccanismo di esercizio dei diritti di voto

Non esiste alcun sistema di partecipazione azionaria dei dipendenti.

f) Restrizioni al diritto di voto

Non esistono restrizioni al diritto di voto, fermo restando che le azioni Fondiaria-SAI proprie e quelle detenute da
societa controllate sono private ex-Lege di tale diritto.

g) Accordi tra azionisti

Non esistono, per quanto noto alla societa, patti parasociali di cui all’art. 122 del Testo Unico relativi ad azioni
della Compagnia.

h) Clausole di change of control

Fondiaria-SAl ha stipulato accordi di bancassicurazione con il Gruppo Unicredit e con il Gruppo Banco Popolare
che possono estinguersi in caso di cambio di controllo della stessa Fondiaria-SAl.

| contratti di finanziamento stipulati da alcune societa direttamente o indirettamente controllate (ad esclusione di
Milano Assicurazioni) prevedono usuali clausole di change of control.

Altri contratti di finanziamento stipulati da parte di alcune controllate prevedono il rimborso anticipato e/o il
recesso del finanziatore in caso di modifiche all’azionariato.

i) Indennita degli amministratori in caso di dimissioni, licenziamento o cessazione del
rapporto a seguito di un’offerta pubblica di acquisto

Non sono stati stipulati accordi tra I’Emittente e gli amministratori che prevedono indennita in caso di dimissioni
0 licenziamento/revoca senza giusta causa o se il rapporto di lavoro cessa a seguito di un’offerta pubblica di
acquisto. Parimenti, non sono in essere accordi che prevedano I’assegnazione o il mantenimento di benefici non
monetari a favore dei soggetti che hanno cessato il loro incarico ovvero la stipula di contratti di consulenza per un
periodo successivo alla cessazione del rapporto, né compensi per impegni di non concorrenza, né sono in essere,
infine, piani per la successione degli amministratori.
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1) Nomina e sostituzione degli amministratori e modifiche statutarie

Nomina e sostituzione amministratori

In adempimento alla norma introdotta dalla Legge Risparmio, I’Assemblea Straordinaria del 30 aprile 2007 ha
approvato I’introduzione nello Statuto Sociale di un meccanismo di voto di lista per la nomina del Consiglio di
Amministrazione al fine di consentire che un Consigliere possa essere eletto dalla minoranza. La disciplina
statutaria prevede anche un termine preventivo di 25 giorni prima della data fissata per I’Assemblea in prima
convocazione per il deposito delle liste presso la sede sociale, ai sensi della normativa vigente, quale in ultimo
modificata dalla normativa in materia di diritti degli azionisti (c.d. shareholders’ rights).

Lo Statuto prevede inoltre che, unitamente alla lista, gli azionisti debbono depositare presso la sede legale, le
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la propria candidatura ed attestano I’esistenza dei requisiti
prescritti per ricoprire la carica, oltre ad un curriculum vitae di ciascun candidato con I’eventuale indicazione
dell’idoneita dello stesso a qualificarsi come indipendente. Devono inoltre essere indicati i candidati in possesso
del requisito di indipendenza di cui all’art. 147-ter del T.U.F..

Hanno diritto a presentare una lista gli azionisti che, soli o insieme a altri azionisti, documentino di essere
complessivamente titolari di almeno il 2,5% del capitale sociale avente diritto di voto in Assemblea ordinaria,
salva la diversa misura stabilita o richiamata, di volta in volta, dalla Legge o dalla CONSOB.

Le liste presentate dagli azionisti devono contenere un numero di candidati non inferiore a nove e non superiore a
diciannove, elencati mediante un numero progressivo.

[l numero dei componenti il Consiglio di Amministrazione risultera determinato in misura uguale al numero dei
candidati contenuti nella lista che ha ottenuto il maggior numero di voti.

Gli amministratori vengono eletti tra i candidati delle liste che risultano prima e seconda per numero di voti, come

di seguito specificato:

® dalla lista che risulta prima per numero di voti vengono tratti tutti i candidati meno quello indicato con
I’ultimo numero progressivo;

®  dalla lista che risulta seconda per numero di voti viene tratto il candidato con il primo numero progressivo, a
condizione che tale lista abbia conseguito una percentuale di voti pari almeno alla meta di quella richiesta
dallo statuto per la presentazione della lista stessa.

In caso di presentazione di un’unica lista o di nessuna lista, I’Assemblea delibera con le maggioranze di legge,
senza osservare il procedimento sopra illustrato.

Se nel corso dell’esercizio vengono a mancare uno o pit amministratori, purché la maggioranza sia sempre
costituita da amministratori nominati dall’ Assemblea, si provvede ai sensi dell’art. 2386 del Codice Civile come
segue:

® il Consiglio di Amministrazione provvede alla sostituzione nell’ambito degli appartenenti alla medesima lista
cui apparteneva I’amministratore cessato e I’Assemblea delibera, con le maggioranze di legge, rispettando lo
stesso criterio;
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® qualora non residuino nella predetta lista candidati non eletti in precedenza, o comunque quando per qualsiasi
ragione non sia possibile rispettare quanto disposto alla lettera a), il Consiglio provvede alla sostituzione, cosi
come successivamente provvede I’ Assemblea, con le maggioranze senza voto di lista.

Si procede, inoltre, secondo quanto previsto alla lettera b) che precede qualora il Consiglio di Amministrazione sia
stato eletto senza osservare il procedimento del voto di lista a causa della presentazione di una sola lista o di
nessuna lista.

Qualora venisse a mancare la maggioranza degli amministratori nominati dall’Assemblea, I’intero Consiglio si
intendera dimissionario e gli amministratori rimasti dovranno convocare I’Assemblea per la nomina dell’intero
nuovo Consiglio.

m) Deleghe ad aumentare il capitale sociale e autorizzazioni all’acquisto di azioni proprie

L’Assemblea Straordinaria del 26 gennaio 2011 ha attribuito al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art.
2443 c.c., di aumentare il capitale sociale, a pagamento, in via scindibile, per un importo complessivo,
comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di massimi € 460.000.000, mediante emissione di nuove azioni ordinarie
e di risparmio, da offrire in opzione agli aventi diritto.

[l Consiglio di Amministrazione di Fondiaria-SAI del 14 maggio 2011 in forza della delega attribuitagli dalla cita-
ta assemblea straordinaria, ha deliberato di aumentare il capitale sociale, a pagamento ed in via scindibile, per
massimi euro 450.000.000, comprensivi di eventuale sovrapprezzo, mediante emissione di azioni ordinarie e di
azioni di risparmio, tutte del valore nominale di euro 1,00 ciascuna, aventi godimento regolare e aventi le mede-
sime caratteristiche di quelle in circolazione alla data dell’emissione, da offrire in opzione agli aventi diritto, ri-
spettivamente titolari di azioni ordinarie e di risparmio della Societa alla data di inizio del periodo di sottoscrizio-
ne, in proporzione al numero di azioni ordinarie e/o di risparmio possedute.

[l Consiglio di Amministrazione di Fondiaria-Sal, riunitosi in data 22 giugno 2011, ha determinato di aumentare il
capitale sociale a pagamento e in via scindibile per massimi Euro 448.969.914,00 (comprensivi di sovrapprezzo),
mediante emissione di:

®  massime n. 242.564.980 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 1 ciascuna, aventi le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione e godimento regolare, da offrire in opzione ai soci titolari di azioni
ordinarie della Societa al prezzo di Euro 1,5 per azione, di cui Euro 0,5 a titolo di sovrapprezzo, nel rapporto
di n. 2 azioni di nuova emissione ogni n. 1 azione ordinaria posseduta, per un controvalore massimo nominale
complessivo pari a Euro 242.564.980,00 e per un controvalore massimo complessivo, inclusivo del
sovrapprezzo, pari ad Euro 363.847.470,00. Il prezzo di emissione é stato determinato applicando uno sconto
di circa il 39,6% sul prezzo teorico ex diritto (c.d. Theoretical Ex Right Price - TERP) delle azioni ordinarie,
calcolato sulla base del prezzo di chiusura di Borsa del 22 giugno 2011;

® massime n. 85.122.444 azioni di risparmio del valore nominale di Euro 1 ciascuna, aventi le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione e godimento regolare, da offrire in opzione ai soci titolari di azioni di
risparmio della Societa al prezzo di Euro 1 per azione, e pertanto senza sovrapprezzo, nel rapporto di n. 2
azioni di nuova emissione ogni n. 1 azione di risparmio posseduta, per un controvalore massimo complessivo
pari a Euro 85.122.444,00. Il prezzo di emissione € stato determinato applicando uno sconto di circa il 35,4%
sul prezzo teorico ex diritto (c.d. Theoretical Ex Right Price - TERP) delle azioni di risparmio, calcolato sulla
base del prezzo di chiusura di Borsa del 22 giugno 2011.
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Tale aumento di capitale sociale si & concluso in data 27 luglio 2011, con I’integrale sottoscrizione delle azioni
ordinarie e di risparmio di nuova emissione di Fondiaria-SAl.

Nel periodo compreso tra il 27 giugno 2011 ed il 15 luglio 2011 sono stati esercitati n. 120.763.821 diritti di
opzione per la sottoscrizione di n. 241.527.642 azioni ordinarie e n. 42.023.328 diritti di opzione per la
sottoscrizione di n. 84.046.656 azioni di risparmio Fondiaria-SAl di nuova emissione, pari rispettivamente al
99,572% del totale delle azioni ordinarie ed al 98,736% del totale delle azioni di risparmio di nuova emissione
offerte, per un controvalore complessivo pari ad Euro 446.338.119,00.

Siricorda che, in forza degli impegni di sottoscrizione assunti, n. 39.717.548 diritti di opzione sono stati esercitati
direttamente ed indirettamente dall’azionista Premafin Finanziaria S.p.A. - Holding di Partecipazioni per la
sottoscrizione di n. 79.435.096 azioni ordinarie di nuova emissione per un controvalore di Euro 119.152.644,00 e
n. 12.112.567 diritti di opzione sono stati esercitati da UniCredit S.p.A. per la sottoscrizione di n. 24.225.134
azioni ordinarie di nuova emissione per un controvalore di Euro 36.337.701.

Tutti i n. 518.669 diritti di opzione validi per la sottoscrizione di azioni ordinarie e tutti i n. 537.894 diritti di
opzione validi per la sottoscrizione di azioni di risparmio non esercitati al termine del Periodo di Offerta, sono
stati venduti il 20 luglio 2011 - prima seduta dell’offerta in Borsa dei Diritti di Opzione da parte di Fondiaria-SAl
per il tramite di UniCredit Bank AG, Milan Branch ai sensi dell’articolo 2441, terzo comma, del Codice Civile - e
sono stati successivamente esercitati entro il 27 luglio 2011 con la sottoscrizione di n. 1.037.338 azioni ordinarie
di nuova emissione e di n. 1.075.788 azioni di risparmio di nuova emissione, pari rispettivamente allo 0,428% del
totale delle azioni ordinarie ed all’1,264% del totale delle azioni di risparmio di nuova emissione offerte, per un
controvalore complessivo pari ad Euro 2.631.795,00.

L’aumento di capitale si & pertanto concluso con I’integrale sottoscrizione delle n. 242.564.980 azioni ordinarie e
delle n. 85.122.444 azioni di risparmio complessivamente offerte, per un controvalore complessivo di Euro
448.969.914,00, senza I’intervento del consorzio di garanzia.

Il nuovo capitale sociale di Fondiaria-SAl risulta pertanto pari a 494.731.136 Euro diviso in n. 367.047.470 azioni
ordinarie ed in n. 127.683.666 azioni di risparmio del valore nominale di 1,00 Euro cadauna.

S i ricorda inoltre che, I'assemblea di FONDIARIA-SAI S.p.A., riunitasi in data 19 marzo 2012, ha deliberato,

subordinatamente all’autorizzazione da parte dell’ISVAP:

1. di eliminare I'indicazione del valore nominale delle azioni ordinarie e di risparmio di FONDIARIA-SAL, ai
sensi degli articoli 2328 e 2346 del codice civile;

2. diraggruppare, in data da determinarsi di concerto con Borsa Italiana S.p.A. e ogni altra autorita competente,
le azioni ordinarie e di risparmio in circolazione nel rapporto di n. 1 nuova azione ordinaria o di risparmio o-
gni n. 100 azioni, rispettivamente, ordinarie o di risparmio;

3. di approvare che la Societa possa emettere nuove azioni di risparmio (di seguito le “Azioni di Categoria B”)
aventi le stesse caratteristiche delle azioni di risparmio gia in circolazione (di seguito le “Azioni di Categoria
A”) ad eccezione di quanto segue:

= prelazione, dopo quanto spettante alle Azioni di Categoria A, nel rimborso del capitale fino a concorrenza
di un importo per azione pari alla parita contabile media delle azioni della medesima categoria, intesa
come il rapporto di volta in volta esistente tra I'importo complessivo dei conferimenti a capitale nel
tempo effettuati in sede di sottoscrizione delle Azioni di Categoria B ed il numero complessivo di Azioni
di Categoria B esistenti (di seguito la “Parita Contabile delle Azioni di Categoria B”);
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= dividendo privilegiato, dopo quello di euro 6,5 spettante alle Azioni di Categoria A, fino ad un importo
pari al 6,5% della Parita Contabile delle Azioni di Categoria B;

= dividendo complessivo maggiorato rispetto alle azioni ordinarie pari al 5,2% della Parita Contabile delle
Azioni di Categoria B;

= prelazione, dopo quanto spettante alle Azioni di Categoria A, nel rimborso del capitale in caso di
liquidazione fino a concorrenza di un importo pari alla Parita Contabile delle Azioni di Categoria B;

4. di aumentare il capitale sociale a pagamento per un importo complessivo massimo di Euro 1.100.000.000,00,
comprensivo degli eventuali sovrapprezzi, da eseguirsi entro il 31 dicembre 2012, in forma scindibile,
mediante emissione di azioni ordinarie ed Azioni di Categoria B aventi godimento regolare, da offrirsi in
opzione, rispettivamente, ai soci titolari di azioni ordinarie e a quelli titolari/portatori di Azioni di Categoria
A ai sensi dell’articolo 2441, primo, secondo e terzo comma, del codice civile.

Relativamente all’autorizzazione all’acquisto di azioni proprie ai sensi degli artt. 2357 e seguenti del codice civile,
I’Assemblea ordinaria del 28 aprile 2011 ha deliberato di autorizzare ulteriori acquisti di azioni proprie ordinarie
e/o di risparmio, in una o piu volte e per un periodo di dodici mesi dalla data dell’Assemblea, per un
incremento massimo, tenuto conto delle eventuali vendite nel frattempo effettuate, di n. 250.000 azioni proprie
ordinarie e/o di risparmio da nominali Euro 1 (uno) cadauna, comungque entro I’importo massimo di € 2.500.000,
nel rispetto delle disposizioni di cui all’art. 2357, comma 3, del codice civile, stabilendo che ciascun acquisto
dovra avvenire esclusivamente sui mercati regolamentati, nel rispetto delle disposizioni normative e dei
Regolamenti CONSOB applicabili, secondo modalita operative, stabilite da Borsa Italiana S.p.A., che non
consentano I’abbinamento diretto delle proposte di negoziazione in acquisto con predeterminate proposte di
negoziazione in vendita, esclusa altresi I’operativita sui blocchi, ad un corrispettivo unitario non superiore del 5%
(cinque per cento) rispetto alla media dei prezzi di riferimento registrati al sistema telematico della Borsa Italiana
nelle tre sedute precedenti ogni singola operazione.

Con riferimento a quanto previsto dall’art. 123-bis, comma 2, lettera A del TUF, si segnala che la Capogruppo
aderisce al Codice di autodisciplina delle societa quotate, predisposto dal Comitato per la corporate governance
all’'uopo istituito per iniziativa della Borsa Italiana S.p.A. ed oggetto di successive revisioni da parte del Comitato
stesso. 11 codice di comportamento é disponibile sul sito www.borsaitaliana.it.
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Principali caratteristiche dei sistemi di gestione dei rischi e di controllo interno
esistenti in relazione al processo di informativa finanziaria (ai sensi dell’art. 123-
bis, comma 2, lettera b del TUF)

Premessa

Il Gruppo Fondiaria SAl, in adeguamento alla normativa di diritto societario, alla regolamentazione di settore ed
in coerenza con le indicazioni del Codice di Autodisciplina delle societa quotate, si e progressivamente dotata di
un Sistema di Controllo Interno idoneo a realizzare un presidio costante sui rischi tipici dell’impresa e del Gruppo
attraverso un’organica ed articolata mappatura dei principali processi aziendali e dei correlati rischi e controlli.

Al fine di assicurare un miglioramento in termini di qualita, trasparenza, attendibilita ed accuratezza
dell’informativa societaria e rendere piu efficace il sistema di gestione dei rischi e di controllo interno relativo al
processo di informazione finanziaria, il Consiglio di Amministrazione, in adeguamento alle indicazioni introdotte
con la Legge 28 dicembre 2005, n.262 (c.d. Legge sul Risparmio) per il monitoraggio del sistema amministrativo-
contabile, ha approvato un apposito modello di gestione, integrato nella struttura organizzativa del Gruppo
Fondiaria SA, la cui costruzione poggia sul presupposto che le procedure amministrative e contabili sono parte
del piu ampio Sistema di Controllo Interno, la cui responsabilita € — e resta — del Consiglio di Amministrazione (di
sequito: Modello di Gestione).

Descrizione delle principali caratteristiche del sistema di gestione dei rischi e di controllo interno esistenti in
relazione al processo di informativa finanziaria

Nel corso del 2007 la Societa ha attivato uno specifico progetto denominato “Legge sul Risparmio 262/2005” con
I’obiettivo di definire il Modello di Gestione delineando, in coerenza con le best practice di riferimento, il sistema
di gestione dei rischi e di controllo interno in relazione al processo di informativa finanziaria. Tale sistema € stato
configurato sulla base dei seguenti ambiti di analisi:

®  Company Level Controls;
" |T General Controls;
" Modello Amministrativo-Contabile.

| Company Level Controls comprendono gli aspetti del piu ampio Sistema di Controllo Interno che qui
interessano, cosi come individuati nel CoSO Framework (Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission’s report, Internal Control-Integrated Framework), afferenti i regolamenti, le discipline e i
meccanismi di controllo a valenza di Gruppo, con riflessi sulla qualita dell’informativa finanziaria. In particolare
includono il comportamento dei vertici aziendali, le modalita di attribuzione delle autorizzazioni e delle
responsabilita, le politiche, le procedure ed i programmi estesi a livello aziendale nonché il costante monitoraggio
dei rischi, la diffusione interna ed esterna dell’informativa finanziaria.

Gli IT General Controls, seguendo I’approccio metodologico COBIT (ie. Control Objectives for Information and
related Technology), prevedono la valutazione dei controlli che sovrintendono i momenti di progettazione,
acquisizione, sviluppo e gestione del sistema informatico e rispetto ai quali deve essere configurato un efficace ed
efficiente sistema di controllo a presidio, in quanto la qualita dei processi finalizzati alla produzione degli
adempimenti obbligatori e dell’informativa contabile a valenza pubblica risulta condizionata dalle diverse
componenti dell’architettura informatica (sistemi e infrastrutture, piattaforme, applicativi) che supportano le
attivita operative.
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Con riferimento al Modello Amministrativo-Contabile I’approccio metodologico adottato si & concretizzato nella
definizione del perimetro di intervento, tenuto conto:

®  dell’analisi della contribuzione delle singole Societa al Bilancio Consolidato di Gruppo, attraverso
I"individuazione delle voci di bilancio significative sulla base di fattori di rilevanza quantitativi e qualitativi;

® della correlazione dei processi amministrativo-contabili collegati alle voci di bilancio significative, che
alimentano e generano I’informativa di natura patrimoniale, economica e finanziaria.

Nella selezione delle Societa Controllate si & considerato il numero totale di voci di bilancio uguale o maggiore
alla soglia di significativita, identificata in funzione di una percentuale del patrimonio netto o del risultato
d’esercizio della Capogruppo, valutando altresi specifici fattori qualitativi, quale ad esempio la tipologia di
business, al fine di includere societa da ritenersi “rilevanti” seppur con un numero di voci di bilancio inferiori alla
soglia di significativita.

Nello specifico, le Societa riconosciute come rilevanti in termini di contribuzione al Bilancio Consolidato
risultano attualmente le seguenti:

" usiness assicurativo: Dialogo Assicurazioni S.p.A., Liguria Societa di Assicurazioni S.p.A., Liguria Vita
S.p.A., Popolare Vita S.p.A., SIAT Societa Italiana Assicurazioni e Riassicurazioni S.p.A., The Lawrence RE
Ireland Ltd, The Lawrence Life Assurance Co. Ltd.;

®  immobiliare: Immobiliare Lombarda S.p.A. Athens R.E. Fund, Tikal R.E. Fund;
®  bancario: BancaSai S.p.A., Finitalia S.p.A.;
®  servizi: Gruppo Fondiaria-SAl Servizi S.c.r.l., Auto Presto&Bene S.p.A..

| principali processi aziendali, correlati alle voci di bilancio maggiormente significative (quali ad esempio
“Avviamento e altre Immobilizzazioni”, “Finanziamenti”, “Azioni ed Obbligazioni”, “Riserve Premi, Sinistri,
Matematiche e Altre passivita subordinate”, “Premi e provvigioni”, “Oneri relativi ai sinistri”) e ritenuti rilevanti
in relazione al processo di informativa finanziaria sono riconducibili alle aree di Finanza, Amministrazione,
Sottoscrizione (Danni e Vita), Gestione riserve (Danni e Vita), Liquidazione, Riassicurazione.

La Capogruppo ha provveduto alla mappatura dei processi amministrativo-contabili, identificati tramite la
definizione di un rating di rilevanza in relazione alla predisposizione del bilancio, con:

® jdentificazione di ruoli e responsabilita nell’ambito di ciascun processo con evidenza dei Responsabili di
ciascuna attivita ed individuazione delle diverse interrelazioni tra gli attori coinvolti nelle varie fasi del
processo;

® individuazione dei rischi esistenti con potenziale impatto sul bilancio tramite interviste con i responsabili
delle diverse unita organizzative coinvolte in ciascun processo;

® valutazione dei profili di rischiosita lordi, anche con riferimento alle frodi, connessi alla mancata corretta
rappresentazione della situazione patrimoniale, economica e finanziaria nei Bilanci e nell’informativa
finanziaria diffusa al mercato. Tale valutazione ¢ stata effettuata utilizzando i parametri di:
o frequenza del possibile accadimento, determinata sulla base del numero di volte che il rischio
puo verificarsi in un determinato arco temporale;
0 severita dell’impatto, definita sulla base di elementi quali-quantitativi connessi alla mancata
correttezza del dato amministrativo-contabile o di disclosure.
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Tali parametri sono stati valorizzati qualitativamente secondo uno schema di priorita Alto/ Medio/Basso, la cui
combinazione ha determinato il profilo di rischiosita lordo associabile alle singole attivita:

® identificazione delle attivita di controllo presenti, informatiche o manuali, e valutazione della loro efficacia
nel mitigare i rischi di mancata rappresentazione veritiera e corretta dell’informativa finanziaria e della loro
tracciabilita;

" definizione delle azioni di mitigazione dei rischi individuati, nel caso in cui i controlli in essere non siano
sufficienti a mitigare il rischio censito o non siano opportunamente documentati, con definizione della priorita
degli interventi di mitigazione in funzione della valutazione complessiva del controllo;

® implementazione e gestione di un database processi/rischi/controlli.

Con riferimento alla manutenzione dell’impianto documentale, il Modello di Gestione ha attribuito:

® i singoli Process Owner il presidio dei diversi processi aziendali di cui sono responsabili;

® alla direzione Risorse Umane e Organizzazione I’aggiornamento della documentazione rappresentativa dei
processi aziendali;

® alla funzione di Risk Management I’identificazione e la valutazione dei rischi, dei relativi controlli e delle
eventuali azioni di mitigazione;

® al Dirigente Preposto, per il tramite di un’unita appositamente dedicata, I’aggiornamento della rilevanza
amministrativo-contabile dei processi censiti.

Al fine di regolamentare nel dettaglio le modalita di aggiornamento della base dati rappresentativa delle attivita
svolte dalle singole unita organizzative, nonché dei processi aziendali integrati con i relativi rischi, controlli ed
eventuali azioni di mitigazione, la Capogruppo ha provveduto a redigere apposita procedura, identificando,
all’interno delle diverse societa rilevanti in termini di contribuzione al Bilancio Consolidato, la figura del
Referente Rischi e Controlli che opera a supporto dei singoli Process Owner e dipende funzionalmente da Risk
Management.

Il Referente Rischi e Controlli coinvolge la funzione Organizzazione per avviare il conseguente censimento o
aggiornamento in termini di analisi, rilevazione e progettazione del flusso di processo e svolge attivita di presidio
dei processi aziendali, di raccolta dei dati ed analisi dei rischi, di monitoraggio dei rischi e gestione delle azioni di
mitigazione dei rischi con la predisposizione della reportistica periodica.

[l Modello di Gestione ha individuato nel dettaglio i compiti del Dirigente Preposto alla redazione dei documenti
contabili societari, nominato ai sensi del comma 1 dell’art. 154-bis del D. Lgs. n. 58/98, definendo le modalita di
relazione tra quest’ultimo, il Consiglio di Amministrazione, il Comitato di Controllo Interno e gli Organi
Amministrativi Delegati, nonché individuando le soluzioni organizzative e attribuendo alle diverse strutture le
responsabilita relative al processo operativo di supporto al Modello Amministrativo-Contabile.

Il Consiglio di Amministrazione mantiene la generale responsabilita di indirizzo rispetto alle procedure
amministrativo-contabili, in quanto — come detto — parte del pit ampio Sistema di Controllo Interno, sulla cui
adeguatezza complessiva il Consiglio stesso vigila, anche per il tramite del Comitato di Controllo Interno,
sovrintendendo la risoluzione di eventuali criticita, raccolte per il tramite dell’ Amministratore Delegato e il
Dirigente Preposto.



Bilancio Consolidato 2011 - RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011 181

[l Comitato di Controllo Interno presta assistenza al Consiglio di Amministrazione in tema di disciplina
amministrativo-contabile, cosi come espressa nel Modello di gestione approvato dal Consiglio stesso, e riferisce,
almeno semestralmente, in occasione dell’approvazione dei bilanci annuali e della relazione semestrale, al
Consiglio di Amministrazione sull’attivita svolta e sull’adeguatezza del sistema di controllo interno.

Al fine di incrementare il livello di responsabilizzazione delle diverse componenti aziendali al rispetto delle
normative vigenti, il Modello di Gestione ha previsto I’utilizzo di dichiarazioni/attestazioni interne, dei singoli
Process Owner e delle principali societa controllate, che attestino che le procedure amministrativo-contabili
relative ai processi aziendali rappresentano correttamente le attivita e i controlli necessari per mitigare i rischi
amministrativo-contabili. Le modalita dettagliate di rilascio delle dichiarazioni/attestazioni di cui sopra sono state
regolamentate tramite apposita procedura.

Il Modello di Gestione ha altresi attribuito alla funzione di Audit il compito di verificare I’esistenza e la
conformita delle procedure e dei controlli indicati, nonché la loro effettiva applicazione tramite lo svolgimento di
attivita di testing, le cui risultanze vengono rendicontate semestralmente al Dirigente Preposto, all’ Amministratore
Delegato ed al Comitato di Controllo Interno.

In relazione alle azioni di mitigazione identificate, il Consiglio di Amministrazione, sentito il Comitato di
Controllo Interno e su proposta dell’Amministratore Delegato e del Dirigente Preposto, definisce il budget, il
piano degli interventi e le relative priorita.

L’attuazione di tali interventi € attribuita ai singoli Process Owner, che, con il supporto dei Referenti Rischi e
Controlli, monitorano con cadenza almeno semestrale il relativo stato di avanzamento.

I Dirigente Preposto, ricevuta informativa dai singoli Process Owner, rendiconta semestralmente al Comitato di
Controllo Interno la situazione delle azioni di mitigazione identificate, in cio supportato dall’unita appositamente
dedicata.

Con riferimento alle informazioni richieste dall’art. 123-bis, comma 2, lettere C e D del TUF, si rinvia rispettiva-
mente ai punti 5) e 1) esposti nella Sezione Seconda della Relazione sulla Corporate Governance.
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FATTI RILEVANTI ACCADUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO

Fondiaria-SAI S.p.A.: Aumento di capitale

Il Consiglio di Amministrazione di Fondiaria-SAI S.p.A. (la “Societa”), riunitosi nel pomeriggio del 29 gennaio
u.s., ha deliberato di convocare I’assemblea straordinaria della Societa per i giorni 16 marzo 2012, in prima
convocazione e 19 marzo 2012, in eventuale seconda convocazione, al fine di sottoporre ai soci una proposta di
aumento di capitale in opzione per un importo complessivo massimo di € mil. 1.100.

L’ammontare dell’aumento di capitale proposto all’assemblea € superiore rispetto a quello massimo di
€ mil. 750 comunicato al mercato il 23 dicembre 2011 tenuto conto dell’impatto negativo derivante
dall’aggiornamento delle stime preliminari relative alla chiusura dell’esercizio 2011 rispetto a quelle esaminate
dal Consiglio nella riunione del 23 dicembre 2011 e rese note al mercato.

A seguito dell’accordo vincolante stipulato in data 29 gennaio 2012, reso noto al mercato, fra il Gruppo Unipol e
Premafin avente ad oggetto I’acquisizione da parte del Gruppo Unipol del controllo di Premafin, con conseguente
acquisizione indiretta del controllo del Gruppo Fondiaria SAI, si richiama il fatto che tale accordo, la cui efficacia
risulta comunque subordinata al verificarsi di alcune condizioni sospensive, Si inserisce in una piu ampia
operazione di integrazione che vedrebbe direttamente coinvolta la Societa e che prevede la successiva integrazione
per fusione tra Unipol Assicurazioni S.p.A., Premafin, la stessa Fondiaria-SAl e Milano Assicurazioni.

Al riguardo, il Consiglio di Amministrazione di Fondiaria-SAl, prendendo atto dell’intervenuta sottoscrizione del
menzionato accordo, ha deliberato di avviare le opportune attivita istruttorie in relazione alla prospettata
integrazione finalizzate alla formulazione delle successive proposte da presentare agli organi deliberanti.

In particolare, il Consiglio ha nominato — ai sensi delle procedure per I’effettuazione di operazioni con parti
correlate approvate dal Consiglio stesso, poiché alla prospettata integrazione saranno chiamate a partecipare anche
Premafin e Milano Assicurazioni — un comitato di amministratori indipendenti che sara coinvolto fin dalla fase
delle trattative finalizzate a stabilire i termini giuridici ed economici della prospettata integrazione.

Il Consiglio ha inoltre deliberato di estendere gli incarichi gia conferiti agli advisor Goldman Sachs e Studio
Legale Carbonetti e Associati per includervi I’assistenza nell’attivita di studio e esecuzione della prospettata
operazione di integrazione.

Si precisa, per completezza di informazione, che il Consiglio di Amministrazione della controllata Milano
Assicurazioni, per quanto di propria competenza in relazione alla prospettata integrazione, ha anch’esso deliberato
la nomina di un proprio comitato di amministratori indipendenti, e provvedera a deliberare la nomina di un proprio
advisor finanziario e di un proprio advisor legale.
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Deliberazioni dell’Assemblea Straordinaria e Ordinaria del 19 marzo 2012

L’assemblea di Fondiaria-SAI S.p.A., riunitasi il 19/03/2012 sotto la presidenza di Jonella Ligresti, ha deliberato,
in merito all’ordine del giorno subordinatamente all’autorizzazione da parte dell’ISVAP e fatto salvo per quanto
di seguito non specificato tutto quant’altro indicato nella relazione illustrativa del 29 gennaio 2012 degli
amministratori per I’Assemblea cui si rinvia. La documentazione relativa all’Assemblea € stata messa a
disposizione degli azionisti, anche sul sito web della Capogruppo, nella sezione “Assemblea Straordinaria ed
Ordinaria 16-19 marzo 2012”.

L’aumento di capitale € anzitutto finalizzato a garantire un rafforzamento patrimoniale del Gruppo Fondiaria SAI
che assicuri il ripristino del margine di solvibilita richiesto ai sensi di legge e, piu in generale, una strutturale
solvibilita prospettica del Gruppo. Tale proposta si colloca pertanto nell’ambito del piano di intervento ai sensi
degli artt. 227 e 228 del d.lgs. 209/05, richiesto dall’ISVAP con nota del 10 gennaio 2012, con la quale € stata
riscontrata la grave carenza del requisito di solvibilita corretta della Societa. In sintesi, i proventi dell’aumento di
capitale sono dunque finalizzati a ripristinare una stabile e duratura solvibilita, anche prospettica, della Societa.

In data 29 gennaio 2012, contestualmente all’approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione della
proposta di aumento di capitale, la Societa ha ricevuto la notizia dell’accordo raggiunto in pari data fra la
controllante Premafin e Unipol Gruppo Finanziario (UGF), il quale prevede, fra Ialtro, la fusione fra Premafin,
Fondiaria-SAl, Milano Assicurazioni e Unipol Assicurazioni.

In tale contesto, nel corso della medesima riunione del 29 gennaio 2012, il Consiglio ha dunque deliberato di
avviare le attivita istruttorie funzionali ad una compiuta analisi del progetto di integrazione. Tali attivita sono
tuttora in corso.

Alla stessa data, Mediobanca — che aveva assunto alla fine di dicembre I’incarico di organizzare un consorzio di
garanzia in relazione all’ipotesi di aumento deliberata dal Consiglio di Amministrazione del 23 dicembre 2011,
per un importo di massimi € mil. 750 - ha formulato una nuova proposta per la strutturazione del consorzio di
garanzia dell’aumento che, alla luce dell’accordo intervenuto tra Premafin ed Unipol, assumeva il
perfezionamento del progetto d’integrazione in esso previsto.

La proposta di aumento di capitale, in questi termini, si inserisce nel pit ampio ambito del progetto d’integrazione
con il Gruppo Unipol, che ha rappresentato che I’operazione di integrazione consentirebbe un ulteriore
rafforzamento patrimoniale del gruppo risultante dall’integrazione. In proposito, con comunicato stampa del 15
marzo 2012, UGF ha pubblicato le prime stime quantitative degli obiettivi economico-finanziari della nuova entita
combinata facente capo a UGF che nascerebbe dall’integrazione. Come evidenziato nel citato comunicato stampa,
si precisa che tali stime non sono state al momento condivise con Fondiaria-SAl e sono pertanto soggette ad
ulteriori valutazioni ed approfondimenti congiunti con il management della Societa.

Per altro verso, la delibera proposta ai soci conservera efficacia — subordinatamente all’approvazione da parte
dell’ISVAP - indipendentemente dall’operazione di integrazione, poiché la necessita di ripatrimonializzazione
sottostante I’aumento di capitale prescinde dall’ipotesi di integrazione medesima, la cui esecuzione € subordinata
in ogni caso al verificarsi delle condizioni previste nel citato accordo. Se il progetto d’integrazione non risultasse
piu perseguibile, Fondiaria-SAl si attivera senza indugio per ottenere le necessarie autorizzazioni al fine di dare
corso all’esecuzione dell’aumento di capitale.
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Gli impegni preliminari assunti da Mediobanca e dalle banche che hanno manifestato la disponibilita a partecipare
al consorzio di garanzia per la sottoscrizione dell’aumento di capitale sono strettamente connessi al positivo esito
della prospettata operazione di integrazione, non essendo stata al momento fornita analoga garanzia per la
Compagnia in ottica stand alone. Conseguentemente, le manifestazioni di disponibilita pervenute dalle banche del
consorzio sono tra I’altro condizionate all’esecuzione del progetto di integrazione.

L’ISVAP ha ribadito I'urgenza di procedere senza indugio alle operazioni di rafforzamento patrimoniale, senza
individuare un termine ultimo per il perfezionamento delle stesse. Sulla base della tempistica allo stato ipotizzata,
si prevede che I’esecuzione dell’aumento di capitale possa essere avviata nel prossimo mese di maggio. Tale
tempistica presuppone, entro tale data, il verificarsi delle condizioni alle quali & soggetto I’accordo tra Premafin ed
Unipol e la definizione dei termini e delle condizioni dell’integrazione con Unipol.

Pur non disponendo al momento di tutte le informazioni necessarie a misurare in termini puntuali gli effetti
proforma dell’operazione di aumento di capitale, tuttavia si stima che — al netto dei costi di transazione —
I’operazione comportera, in caso di integrale sottoscrizione dell’aumento:

® un rafforzamento patrimoniale e finanziario di circa € mil. 1.040;

® effetti finanziari ed economici dipendenti dalla tipologia di impiego delle risorse finanziarie derivanti
dall’aumento di capitale, che, tenuto conto delle attuali condizioni di mercato, potrebbe attestarsi nell’ordine
di circa € mil. 40, al lordo dell’effetto fiscale.

Sulla base delle valutazioni preliminari effettuate, anche con il supporto dell*advisor incaricato Goldman Sachs, in
data 29 gennaio u.s. in sede di primo esame dell’accordo raggiunto tra Premafin e UGF, & emerso che - sotto il
profilo delle motivazioni industriali — la prospettata integrazione consentirebbe la creazione del maggiore
operatore assicurativo italiano nel settore Danni, con una quota di mercato di circa il 30% (dati 2010). Nel settore
Vita la nuova entita si collocherebbe con una quota di mercato del 7% (dati 2010).

Piu in generale, la fusione consentirebbe la creazione di uno dei piu grandi operatori assicurativi europei con circa
€ mild. 20 di premi consolidati nel 2011, nonché un potenziale re-rating dei multipli valutativi, previo
completamento della ripatrimonializzazione e semplificazione della struttura del Gruppo.

Ad ogni modo, si precisa che la fase istruttoria volta ad esaminare i profili industriali e le possibili sinergie
dell’operazione — nonché la determinazione dei valori di concambio della fusione - ¢ attualmente in corso. Il
Consiglio di Amministrazione non ha allo stato assunto delibere in proposito.

Il Consiglio di Amministrazione della Societa € impegnato a monitorare I’avveramento delle condizioni
sospensive cui e subordinata I’esecuzione dell’accordo sottoscritto in data 29 gennaio 2012 fra la controllante
Premafin e UGF, dal quale dipende il perfezionamento dell’integrazione.

In ogni caso, qualora la Societa dovesse avere evidenza, nel prosieguo, dell’esistenza di criticita tali da mettere a
rischio il perfezionamento dell’integrazione, valutera tempestivamente ogni opportuna iniziativa volta a dare
comunque esecuzione all’aumento di capitale proposto, verificando la possibilita di rinegoziare gli accordi in
essere per I’organizzazione di un consorzio di garanzia, nel contesto comungue di un piano di risanamento che
dovra essere conforme alla disciplina di settore.
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Denuncia al Collegio Sindacale ai sensi dell’articolo 2408 del codice civile

In data 19 marzo 2012 il Collegio Sindacale di Fondiaria SAI S.p.A. ha riferito in merito ad una denuncia
presentata ain sensi dell’articolo 2408 secondo comma del codice civile in merito a fatti potenzialmente
censurabili declinati all’interno della denuncia presentata in data 17 ottobre 2011 da Amber Capital Investment.
Nel contesto di tale denuncia sono stati richiesti chiarimenti in merito all’operazione Atahotels, a talune
operazioni immobiliari con parti correlate, alle consulenze immobiliari prestate nel tempo dall’Ing. Salvatore
Ligresti. ai corrispettivi corrisposti per prestazioni di servizi da societa riconducibili alla famiglia Ligresti - e,
infine, i compensi deliberati in favore dei consiglieri di amministrazione negli esercizi 2008 - 2010.

[l Collegio Sindacale - nel corso dell’assemblea del 19 marzo 2012 - ha consegnato la relazione, che € stata posta
a disposizione del pubblico, tramite pubblicazione sul sito internet della Societa, con cui viene data puntuale
risposta ai quesiti posti dal denunciante. Il Collegio Sindacale nella propria relazione, cui si rimanda integralmente
per gli aspetti di dettaglio, ha inserito anche taluni suggerimenti al Consiglio di Amministrazione in merito ad
alcune delle operazioni inserite all’interno della denuncia.

La denuncia introduce talune tematiche di natura procedurale e di rispetto dei presidi propedeutici
all’effettuazione di operazioni infragruppo e con parti correlate che, come detto, sono state poste all’attenzione del
Consiglio di Amministrazione che effettuera i necessari approfondimenti nonche le proprie valutazioni, con
riferimento agli aspetti piu strettamente inerenti le operazioni immobiliari, esaminate all’interno della denuncia.

Si rimanda alla sezione specifica della nota integrativa in cui vengono illustrati gli esitii inerenti la valutazione di
tali cespiti effettuati da periti indipendenti in base all’applicazione di metodi internazionalmente riconosciuti ed
applicabili nella migliore prassi di mercato che, ovviamente, non considerano nel processo valutativo aspetti di
natura procedurale ovvero strategici quali sono quelli inseriti all’interno della denuncia, che, si ribadisce, non ha
condizionato ne interferito con I’ordinario processo valutativo.

Si ritiene quindi che i fatti riportati nella Relazione del Collegio non abbiano ripercussione sui processi di
valutazione adottati nella predisposizione del bilancio.

Gli eventuali profili di natura risarcitoria che dovessero emergere a seguito degli approfondimenti richiesti dal
Collegio Sindacale saranno oggetto di valutazione da parte del Consiglio di Amministrazione.

E stato affidato ad un comitato di amministratori indipendenti il compito di procedere all’individuazione di esperti
indipendenti che, sotto il profilo economico, immobiliare e legale, possano assistere la Societa nelle opportune
analisi.

Sottoscrizione Ipotesi di Intesa per il rinnovo del CCNL del personale dipendente non
dirigente

Segnaliamo che in data 07/03/2012 é stata sottoscritta I’Ipotesi di Intesa per il rinnovo del Contratto Collettivo
Nazionale del Lavoro del personale dipendente non dirigente.
[l nuovo contratto decorrente dal 1° gennaio 2010, scadra il 30 giugno 2013.

In particolare evidenziamo che si & concordato di rinnovare la sola parte economica del suddetto CCNL e di
avviare il lavoro di due Commissioni Nazionali Paritetiche.
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La prima sulle tematiche della flessibilita nell’organizzazione del lavoro, della distribuzione dell’orario e della
fungibilita delle mansioni, la seconda dedicata al sistema degli ammortizzatori sociali di settore, i cui lavori non
potranno prescindere dalla riforma del Mercato del Lavoro su cui sono impegnati I’attuale Governo e le Parti
Sociali. Sara compito delle Commissioni individuare soluzioni da apportare al testo contrattuale in occasione del
prossimo rinnovo ed i lavori dovranno terminare entro il mese di ottobre 2012.

L’incremento economico a regime sara pari al 6,57% di cui lo 0,30% con decorrenza dal 01/07/2013. Pertanto
nell’arco della vigenza contrattuale I’aumento previsto equivarra al 6,25%. In termini assoluti si avra a regime un
aumento di € 131 lordi mensili (4° liv./7a cl). Inoltre, a copertura dell’anno 2010, in sostituzione
dell’adeguamento delle tabelle stipendiali, verra riconosciuta una UT di € 650 lordi, sempre per il 4° liv./7a cl..
Ricordiamo infine che I’Ipotesi d’Intesa dovra essere ratificata dal Comitato Esecutivo dell’Ania nonché dalle
assemblee dei lavoratori delle Compagnie.

| probabili oneri derivanti dal rinnovo del CCNL, riferiti agli esercizi 2011 e precedenti, sono gia coperti da
congrui accantonamenti nel presente bilancio.
Vendita azioni IGLI S.p.A.

L’8 marzo 2012 e stata perfezionata la cessione definitiva della partecipazione detenuta dal Gruppo Fondiaria SAI
in IGLI S.p.A.: I'operazione € gia stata ampiamente descritta nel Settore Immobiliare.
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EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Nel corso dei primi mesi del 2012 si sono manifestati i primi segnali di miglioramento della gestione corrente, che
confermano e rafforzano la bonta delle iniziative messe in atto, recuperando redditivita e solidita patrimoniale. In
particolare, nel Ramo RC Auto prosegue il trend di contrazione del numero dei sinistri denunciati, a fronte delle
iniziative intraprese in relazione al portafoglio sinistrato, all’attivita di lotta alle frodi ed agli interventi tariffari,
interventi finalizzati anche a conseguire una migliore calibrazione della mutualita finanziaria, in funzione
dell’effettiva rischiosita dei clienti, rendendo le garanzie offerte piti competitive sull’intero territorio nazionale.
Nei prossimi mesi del 2012 i Rami Danni vedranno pertanto il proseguimento delle azioni volte al recupero di
redditivita tecnica.

Negli Altri Rami Danni, la politica assuntiva rimarra orientata su criteri prudenziali e continuera a privilegiare la
clientela retail e il settore delle piccole/medie imprese, perseguendo una politica di sviluppo nei comuni e nelle
province che manifestano andamenti tecnici soddisfacenti. Sara, in particolare, progressivamente esteso un
catalogo di nuovi prodotti in grado di tutelare maggiormente la clientela in un contesto economico che sta
manifestando forti elementi di discontinuita rispetto al passato. | nuovi prodotti saranno proposti, attraverso
specifiche campagne di riforma del portafoglio, a clienti in possesso di polizze con garanzie non piu adeguate.

Nel comparto Retail si proseguira con il completamento delle azioni di riforma, mentre per il segmento Corporate
si procedera alla ristrutturazione del mix di portafoglio (in termini di disdette e di riforme), con una contestuale
revisione dei criteri assuntivi. Si procedera, inoltre, con lo sviluppo della forza di vendita, oltre ad ulteriori stimoli
di marketing dedicati alle agenzie.

Nei Rami Vita si continuera ad incentivare il miglioramento qualitativo del portafoglio puntando ad aumentare
I’incidenza di prodotti di Ramo | a premio periodico (annuo o ricorrente), maggiormente remunerativi e in grado
di fidelizzare la clientela, creando quindi valore nel lungo periodo.

Con riferimento alle partnership di bancassurance in essere, si effettueranno interventi su eventuali situazioni
under performance, migliorando la gestione dei conflitti di interesse verso gli assicurati e revisionando I’attuale
catalogo prodotti inerente le partnership di bancassurance in essere.

Per ci0 che concerne il segmento Immobiliare, si proseguira con la riduzione dell’esposizione sugli investimenti
complessivi, tramite una radicale revisione dell’asset allocation di Gruppo e la valorizzazione e dismissione degli
asset non core.

In ambito Finanziario si attendono benefici, a fronte di una progressiva stabilizzazione dei mercati finanziari. La
gestione finanziaria sara finalizzata all’obiettivo di medio periodo di incremento della diversificazione, anche
tramite una progressiva ulteriore riduzione della concentrazione sui titoli governativi, con potenziali incrementi
sui titoli Corporate ma in misura contenuta. In particolare, per quanto riguarda il Debito Sovrano italiano, dopo la
forte crisi manifestatasi soprattutto nell’ultima parte del 2011, si sta rilevando il ritorno di un clima di maggiore
fiducia da parte degli investitori internazionali, con lo spread rispetto ai Bund tedeschi sceso a quota 300 basis
points, rispetto agli oltre 500 di fine 2011.
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Proseguiranno le azioni volte al contenimento dei costi di struttura mediante un piano di allocazione delle risorse
piu rigoroso, la riduzione dei costi di funzionamento, I’eliminazione di servizi non essenziali ed il rilancio degli
incentivi all’uscita per quei dipendenti che abbiano maturato i requisiti di pensionamento.

Milano, 26 marzo 2012

Per il Consiglio di Amministrazione

Dott. Emanuele ERBETTA
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Fondiaria-SAI S.p.A. € una societa per azioni costituita in Italia: gli indirizzi della Sede Legale e delle localita
dove sono condotte le principali attivita sono indicati nell’introduzione al fascicolo di bilancio. La Societa é
quotata alla Borsa Valori di Milano. Le principali attivita della Societa e delle sue controllate sono descritte sia
nella Relazione sulla gestione, sia nella parte relativa all’Informativa di Settore.

Il presente bilancio consolidato si compone, ai sensi dello IAS 1.10 (Presentazione del Bilancio), di Stato
Patrimoniale, Conto Economico, Conto Economico Complessivo, Prospetto delle variazioni di Patrimonio Netto,
Rendiconto Finanziario, Note esplicative. Comprende inoltre gli allegati previsti dal Regolamento ISVAP n. 7 del
13/07/2007 e le informazioni richieste dalla Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa ai sensi dell’art. 9
comma 3 del D.Lgs. 38/2005.

Il bilancio consolidato della Fondiaria-SAI S.p.A. di seguito presentato ha I’obiettivo di esporre un modello di
bilancio che risponde ai requisiti di presentazione ed informativa previsti dagli International Financial Reporting
Standards (IFRS), tenuto conto inoltre degli schemi e delle istruzioni emanate dall’organismo di vigilanza con
Regolamento n. 7 del 13/07/2007 e successive modifiche.

Nel predisporre questo bilancio si € ipotizzato che Fondiaria-SAl rediga il bilancio consolidato secondo gli
IAS/IFRS in continuita di applicazione.
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STATO PATRIMONIALE - ATTIVITA

(€ migliaia)
2011 2010

1 ATTIVITA IMMATERIALI 1.462.890 1.587.734
1.1 Avviamento 1.367.737 1.468.570
1.2 |Altre attivitd immateriali 95.153 119.164
2 ATTIVITA MATERIALI 401.744 594.334
2.1 Immobili 315.500 500.691
2.2 |Altre attivitd materiali 86.244 93.643
3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 701.880 823.184
4 INVESTIMENTI 33.789.332 36.013.873
4.1 Investimenti immobiliari 2.759.245 2.894.209
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 116.558 325.369
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 599.713 592.138
4.4 Finanziamenti e crediti 3.688.865 3.159.211
4.5 |Attivita finanziarie disponibili per la vendita 17.598.287 20.302.882
4.6 |Attivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico 9.026.664 8.740.064
5 CREDITI DIVERSI 2.340.741 2.314.375
5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 1.698.430 1.747.611
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 78.637 101.773
5.3  [Altri crediti 563.674 464.991
6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 1.803.440 996.064
6.1 Attivitd non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita 87.151 3.452
6.2 Costi di acquisizione differiti 30.301 87.603
6.3  |Attivita fiscali differite 1.155.060 361.195
6.4  |Attivita fiscali correnti 316.208 387.573
6.5 |Altre attivita 214.720 156.241
7 DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 976.582 625.940
TOTALE ATTIVITA 41.476.609 42.955.504
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STATO PATRIMONIALE - PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA

(€ migliaia)
2011 2010

1 PATRIMONIO NETTO 1.556.708 2.550.105
1.1 di pertinenza del gruppo 1.036.952 1.882.127
1.1.1 |Capitale 494.731 167.044
1.1.2 |Altri strumenti patrimoniali 0 0
1.1.3 |Riserve di capitale 315.460 209.947
1.1.4 |Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 1.834.570 2.620.792
1.1.5 |(Azioni proprie) -213.026 -321.933
1.1.6 |Riserva per differenze di cambio nette -56.772 -56.598
1.1.7 |Utili o perdite su attivita finanziarie disponibili per la vendita -478.283 -34.759
1.1.8 |Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio -7.009 15.216
1.1.9 |Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo -852.719 -717.582
1.2 di pertinenza di terzi 519.756 667.978
1.2.1 |Capitale e riserve di terzi 903.659 902.126
1.2.2 |Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio -201.984 -22.869
1.2.3 |Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi -181.919 -211.279
2 ACCANTONAMENTI 322.310 340.637
3 RISERVE TECNICHE 35.107.505 34.827.972
4 PASSIVITA FINANZIARIE 3.143.273 3.850.106
4.1 Passivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico 1.303.886 1.646.935
4.2  |Altre passivita finanziarie 1.839.387 2.203.171
5 DEBITI 792.090 836.934
51 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 78.999 91.887
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 84.912 106.862
5.3 [Altri debiti 628.179 638.185
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 554.723 549.750
6.1 Passivita di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita 0 0
6.2 Passivita fiscali differite 133.452 132.060
6.3 Passivita fiscali correnti 16.522 54.306
6.4  |Altre passivita 404.749 363.384

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA 41.476.609 42.955.504
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CONTO ECONOMICO
(€ migliaia)
2011 2010
1.1 Premi netti 10.527.344 12.585.297
1.1.1 Premi lordi di competenza 10.850.258 12.911.503
1.1.2 Premi cedulti in riassicurazione di competenza -322.914 -326.206
1.2 Commissioni attive 24.433 57.317
13 Proventi. e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto 321.699 395.283
economico
1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 826 55.795
15 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 1.189.659 1.281.397
1.5.1 Interessi attivi 827.269 722.345
1.5.2 Altri proventi 149.550 167.637
1.5.3 Utili realizzati 212.535 390.939
1.5.4 Utili da valutazione 305 476
1.6 |Altri ricavi 666.720 556.503
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 12.730.681 14.931.592
2.1 Oneri netti relativi ai sinistri -10.240.770 -12.152.941
2.1.2 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche -10.406.857 -12.341.912
2.1.3 Quote a carico dei riassicuratori 166.087 188.971
2.2 Commissioni passive -15.855 -28.421
23 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -22.132 -65.279
2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -995.647 -815.311
2.4.1 Interessi passivi -76.941 -80.414
2.4.2 Altri oneri -69.450 -78.146
2.4.3 Perdite realizzate -142.293 -166.095
2.4.4 Perdite da valutazione -706.963 -490.656
2.5 Spese di gestione -1.875.313 -1.920.182
2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione -1.406.623 -1.426.987
2.5.2 Spese di gestione degli investimenti -16.016 -14.377
2.5.3 Altre spese di amministrazione -452.674 -478.818
2.6 |Altri costi -1.038.599 -967.183
2 TOTALE COSTI E ONERI -14.188.316 -15.939.317
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE -1.457.635 -1.007.725
3 Imposte 392.147 77.102
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE -1.065.488 -930.623
4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE 30.850 1.762
UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO -1.034.638 -928.861
di cui di pertinenza del gruppo -852.719 -717.582
di cui di pertinenza di terzi -181.919 -211.279
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Prospetto delle variazioni di Patrimonio Netto consolidato per I’esercizio chiuso
al 31 dicembre 2011

Relativamente al prospetto delle variazioni di patrimonio netto, di seguito viene riportato I’allegato richiesto dal
Regolamento n. 7/07, che soddisfa le indicazioni dello IAS 1 e che recepisce le modifiche introdotte dal
Provvedimento ISVAP n. 2784 dell’8 marzo 2010.

In particolare:

alla voce “Utili o perdite su attivita finanziarie disponibili per la vendita” sono rilevati gli effetti della
valutazione dei correlati strumenti finanziari al netto di quanto attribuibile agli assicurati ed imputato alle
passivita differite verso assicurati;

nella colonna “Imputazioni” sono evidenziate, fra I’altro, I'imputazione dell’utile dell’esercizio, I’allocazione
dell’utile dell’esercizio precedente alle riserve patrimoniali, gli incrementi di capitale e di altre riserve, le
variazioni degli utili o delle perdite rilevati direttamente nel patrimonio.

Nella colonna “Rettifiche da riclassificazione a conto economico” sono ricompresi gli utili o le perdite in
precedenza rilevati direttamente nel patrimonio netto che sono riclassificati nel Conto Economico secondo
quanto stabilito dai principi contabili internazionali;

alla voce “Trasferimenti” viene riportata, fra I"altro, la distribuzione ordinaria di dividendi ed i decrementi di
capitale e altre riserve, fra cui I’acquisto di azioni proprie.

Il prospetto esplicita tutte le variazioni al netto delle imposte e degli utili e delle perdite, derivanti dalla
valutazione di attivita finanziarie disponibili per la vendita, attribuibili agli assicurati e imputabili alle passivita
assicurative.
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Rendiconto finanziario consolidato per ’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011

Relativamente al Rendiconto Finanziario viene riportato I’allegato previsto dal Regolamento n. 7/07 e che
soddisfa le indicazioni dello 1AS 7; tale principio prevede un prospetto predisposto con una serie di requisiti
minimi e, relativamente alla rappresentazione dei flussi finanziari derivanti dall’attivita operativa richiede
I’utilizzo, alternativo, del metodo diretto, per mezzo del quale sono indicate le principali categorie di incassi e di
pagamenti lordi o del metodo indiretto, per mezzo del quale il risultato d’esercizio viene rettificato dagli effetti
delle operazioni di natura non monetaria, da qualsiasi differimento o accantonamento di precedenti o futuri incassi
0 pagamenti operativi e da elementi di ricavi o costi connessi con i flussi finanziari derivanti dall’attivita di
investimento o finanziaria.

Lo schema indiretto di rendiconto finanziario, di seguito riportato, evidenzia separatamente la liquidita netta
derivante dall’attivita operativa da quella derivante dall’attivita di investimento e dall’attivita di finanziamento.
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RENDICONTO FINANZIARIO (metodo indiretto)

(€ migliaia) 31/12/2011 31/12/2010
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte -1.457.635 -1.007.725
Variazione di elementi non monetari 1.821.423 4.144.212
Variazione della riserva premi danni -38.698 35.638
Variazione della riserva sinistri e delle altre riserve tecniche danni 809.273 217.426
://i?:azmne delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche 87191 3.233.185
Variazione dei costi di acquisizione differiti 57.302 54.508
Variazione degli accantonamenti -18.327 42.006
_Prove_ntl e oneri norj_mpnetan dgnva_ntl _da strumenti finanziari, 615.503 245 254
investimenti immobiliari e partecipazioni
Altre Variazioni 483.561 316.195
Variazione crediti e debiti generati dall'attivita operativa -352.302 -191.716
Var!azmn_e dei c_redm e d‘el.)ltl d_envan_tl da operazioni di 155,245 -141.597
assicurazione diretta e di riassicurazione
Variazione di altri crediti e debiti -197.057 -50.119
Imposte pagate -124.564 -29.480
qumdlt_a netta_ g.eper_a_ta/ass_orblta da (_eleme_ntl_ monetari 568.846 -584.988
attinenti all'attivita di investimento e finanziaria
Pas_sw|ta _da contratti finanziari emessi da compagnie di -368.904 449 592
assicurazione
Debiti verso la clientela bancaria e interbancari -71.582 -52.101
Finanziamenti e crediti verso la clientela bancaria e interbancari 98.711 -48.347
Altri strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico -227.071 -35.018
TOTALE LIQUIDITA NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA
OPERATIVA -681.924 2.330.303
Liquidita netta generata/assorbita dagli investimenti immobiliari 28.986 80.727
Liquidita netta generata_/gssorblta dalle partecipazioni in 50.633 49.424
controllate, collegate e joint venture
Liquidita netta generata/assorbita dai finanziamenti e dai crediti -628.095 -385.148
L_|qU|d|ta netta generata/assorbita dagli investimenti posseduti 7575 216.335
sino alla scadenza
L!qU|d|t_a_r_1etta generaFa/assorblta dalle attivita finanziarie 1248.691 2.043.241
disponibili per la vendita
_L|qU|d|ta_ ngtta generata/assorbita dalle attivita materiali e -35.746 15877
immateriali
A|t|’| ﬂl:ISSI di liquidita netta generata/assorbita dall'attivita di -15.000 228.635
investimento
TOTALE LIQUIDITA NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA DI
INVESTIMENTO 650.894 -1.869.145
quu_ldlta netta generata/assorbita dagli strumenti di capitale di 433.200 0
pertinenza del gruppo
Liquidita netta generata/assorbita dalle azioni proprie 0 0
Distribuzione dei dividendi di pertinenza del gruppo 0 -67.751
quu_ldlta nett_a generata/assorblta da capitale e riserve di 248.695 -115.207
pertinenza di terzi
Liquidita netta generata/assorbita dalle passivita subordinate e 0 0
dagli strumenti finanziari partecipativi
Liquidita netta generata/assorbita da passivita finanziarie diverse -300.223 -228.293
TOTALE LIQUIDITA NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITA DI
FINANZIAMENTO 381.672 -411.251
Effett_o deI.Ie dlffe_renze di cambio sulle disponibilita liquide e a7 3982
mezzi equivalenti
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO
DELL'ESERCIZIO 625.940 576.033
INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITA
LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 350642 49.907
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE 976.582 625.940

DELL'ESERCIZIO
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Note Esplicative







PARTE A
Politiche Contabili
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Sezione 1 — Dichiarazione di conformita ai principi contabili internazionali

I presente bilancio consolidato € stato redatto in ottemperanza ai principi contabili internazionali 1AS/IFRS
emanati dallo 1ASB (International Accounting Standard Board), ad oggi omologati dall’Unione Europea, e sulla
loro attuale interpretazione da parte degli organismi ufficiali.

A sequito dell’entrata in vigore del Regolamento europeo n. 1606 del luglio 2002, le societa europee le cui azioni
sono negoziate su un mercato regolamentato sono tenute ad adottare gli standard contabili IAS/IFRS per la
redazione dei bilanci consolidati con lo scopo di aumentarne la comparabilita e la trasparenza a livello europeo.

L’applicazione in ambito comunitario dei principi contabili internazionali, la cui denominazione € 1AS per quelli
emanati fino al 2001 e IFRS per quelli emanati successivamente, nonché delle relative interpretazioni, denominate
SIC (Standing Interpretations Committee) e IFRIC (International Financial Reporting Interpretations Committee)
avviene subordinatamente a un processo di omologazione, volto a garantire che i principi contabili internazionali
siano compatibili con le Direttive Comunitarie in materia e che si conclude con la pubblicazione dei documenti
adottati nella Gazzetta Ufficiale dell’Unione Europea.

NORMATIVA DI RIFERIMENTO

| principi contabili utilizzati sono coerenti con quelli utilizzati nell’esercizio precedente ad eccezione dei nuovi
principi e/o interpretazioni, o delle modifiche agli stessi, successivamente entrati in vigore. In particolare:

® |AS 1 Presentazione del bilancio (Revised);

® ]AS 24 Informativa di bilancio sulle operazioni con parti correlate (Revised);

B |AS 32 Strumenti finanziari: Esposizione nel bilancio (Revised) - Classificazione dei diritti emessi;
® |AS 34 Bilanci intermedi (Amendments) — Eventi ed operazioni rilevanti;

® IFRS 1 Prima adozione degli International Financial Reporting Standard (Revised);

® IFRS 3 Aggregazioni aziendali (Revised);

B |FRS 7 Strumenti finanziari: informazioni integrative (Amendment) — Chiarimenti sull’informativa;
® IFRIC 13 Programmi di fidelizzazione della clientela;

® |FRIC 14 Il limite relativo a una attivita a servizio di un piano a benefici definiti, le previsioni di
contribuzione minima e la loro interazione (Revised);

® |FRIC 19 Estinzione di passivita finanziarie con strumenti di capitale.
Per i piu significativi dei suddetti principi ed interpretazioni ne € di seguito descritto il contenuto.

IAS 1

L’emendamento chiarisce che un’entita deve presentare un’analisi del conto economico complessivo per ciascuna
componente di patrimonio netto, alternativamente direttamente nello schema del conto economico complessivo o
nelle note illustrative.
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1AS 24

Vengono fornite maggiori indicazioni in merito alla definizione di parte correlata (es. due entita che sono
significativamente influenzate da una terza entita, non sono da considerarsi parti correlate) e vengono semplificati
gli obblighi di informativa per le entita correlate allo Stato.

IAS 34

Si sottolinea che le informazioni, relative ad operazioni e fatti rilevanti fornite nei bilanci intermedi, debbano
provvedere ad aggiornare I’informativa relativa esposta nel bilancio pilu recente; vengono introdotti esempi di
operazioni e fatti significativi per i quali sarebbe necessario fornire informazioni addizionali (variazioni delle
passivita o delle attivita potenziali, variazioni nella classificazione delle attivita finanziarie a seguito di una
variazione nello scopo o nell’utilizzo di tali attivita, trasferimenti tra i vari livelli della scala gerarchica del fair
value, cambiamenti nelle circostanze commerciali 0 economiche che incidono sul fair value delle attivita e
passivita finanziarie della societa).

IFRS 3

Le interessenze di minoranza possono essere misurate alternativamente al fair value oppure in proporzione alla
quota dell’interessenza di minoranza nelle attivita nette identificabili dell’acquisita; la versione revised precisa
che la scelta ¢ applicabile solo se fa riferimento a strumenti attualmente di proprieta che danno diritto ad una quota
proporzionale del patrimonio netto della societa acquisita in caso di liquidazione. Tutte le altre componenti delle
interessenze di minoranza dovranno essere valutate ai rispettivi fair value alla data di acquisizione, a meno che
altri IFRS non richiedano un diverso criterio di valutazione.

IFRS 7

Si evidenzia come le informazioni qualitative, fornite nel contesto delle informazioni quantitative, consentano agli
utilizzatori del bilancio di avere una migliore rappresentazione dell’esposizione ai rischi derivanti dagli strumenti
finanziari; vengono richieste informazioni inerenti il rischio di credito con riferimento a strumenti finanziari il cui
valore contabile non rappresenta al meglio la massima esposizione al rischio di credito della societa, e I’effetto
finanziario delle garanzie correlate; viene eliminata la richiesta di fornire il valore contabile delle attivita
finanziarie che sarebbero altrimenti scadute o che avrebbero subito una riduzione di valore, ma le cui condizioni
sono state rinegoziate.

IFRIC 19

Il documento stabilisce che gli strumenti di capitale emessi per I’estinzione (totale o parziale) di una passivita
finanziaria debbano essere valutati a FV alla data di estinzione (se non determinabile attendibilmente si dovra
adottare il FV della passivita estinta) e che la differenza tra il valore contabile della passivita finanziaria estinta ed
il prezzo pagato (=FV strumenti rappresentativi di capitale) debba essere rilevata a CE.

Si evidenzia che dall’applicazione dei citati amendment/revised non sono emersi impatti significativi per il
Gruppo.

Riguardo ai principi per i quali il processo di omologazione é ancora in corso, fra i quali IFRS 9, IFRS 10, IFRS
11, IFRS 12 e IFRS 13, si segnala come I’attuale best practice interpretativa e gli eventuali improvement non
permettano al momento di effettuare una stima ragionevole dei relativi impatti.
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Sezione 2 — Principi generali di redazione

Il bilancio é redatto nella prospettiva della continuazione dell’attivita.

L’esercizio 2011 é stato segnato da un risultato negativo, le cui determinanti sono state ampiamente descritte nella
Relazione sulla Gestione, che ha provocato una grave carenza del Margine di Solvibilita Corretto del Gruppo
Fondiaria SAI.

In data 23/12/2011 il Consiglio di Amministrazione di Fondiaria-SAI ha deliberato di dare mandato al Presidente
affinché provvedesse alla convocazione di un’Assemblea straordinaria della Societa al fine di sottoporre ai soci
una proposta di aumento di capitale in opzione avente come obiettivi primari il rafforzamento patrimoniale del
Gruppo e la stabilizzazione del Margine di Solvibilita Corretto.

A tal fine I’Assemblea straordinaria degli azionisti di Fondiaria-SAI S.p.A. del 19 marzo 2012 ha deliberato
I’aumento di capitale sociale a pagamento per un importo complessivo massimo di Euro 1.100.000.000,00,
comprensivo degli eventuali sovrapprezzi, da eseguirsi entro il 31 dicembre 2012, in forma scindibile, mediante
emissione di azioni ordinarie e di azioni di risparmio, da offrirsi in opzione ai soci ai sensi dell’articolo 2441,
primo, secondo e terzo comma del codice civile (I’Aumento di Capitale”).

Subordinatamente al rilascio delle necessarie autorizzazioni da parte delle Autorita competenti, si prevede che
I’Aumento di Capitale possa essere avviato nel mese di maggio 2012.

L’Aumento di Capitale si pone I’obiettivo di consentire un rafforzamento patrimoniale di Fondiaria-SAI S.p.A. e
del Gruppo Fondiaria SAI, alla luce dei recenti risultati economici nell’attuale contesto congiunturale del mercato
assicurativo e finanziario e si prefigge, anche in via complementare ad altre iniziative, di ripristinare il margine di
solvibilita consolidato del Gruppo al di sopra del minimo regolamentare. La Capogruppo valutera
tempestivamente ogni opportuna iniziativa volta a dare esecuzione all’aumento di capitale proposto nel caso
dovesse avere evidenza, nel prosieguo, dell’esistenza di criticita tali da mettere a rischio il perfezionamento
dell’integrazione con Unipol.

L’iniziativa degli amministratori e le decisioni assunte dall’Assemblea straordinaria degli azionisti di
Fondiaria-SAl S.p.A. del 19 marzo 2012 appaiono coerenti con le raccomandazioni formulate dall’Autorita di
Vigilanza in data 10 gennaio 2012 e in data 12 marzo 2012.

Segnaliamo inoltre che Fondiaria-SAI S.p.A. e le altre imprese assicurative del Gruppo si trovano in regolare
condizione di esercizio; Fondiaria-SAl S.p.A. e le societa del Gruppo non presentano segni di insostenibilita del
debito contratto.

L’iniziativa di rafforzamento patrimoniale & peraltro confortata dal recupero dei corsi obbligazionari governativi
italiani osservato nei primi mesi del 2012. Peraltro, le previsioni economiche recentemente formulate appaiono
confermate alla luce del positivo andamento della gestione tecnico-assicurativa nel primo scorcio del corrente
esercizio.

Tutto cio premesso, si ritiene non vi siano incertezze significative per eventi o condizioni che possano comportare
I’insorgere di dubbi sulla capacita di continuare ad operare come un’entita in funzionamento nel prevedibile
futuro.

| prospetti del bilancio consolidato sono stati redatti in base alle istruzioni fornite dall’ISVAP con Regolamento
n. 7 del 13/07/2007.
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Sezione 3 — Metodi di consolidamento

PRINCIPI DI CONSOLIDAMENTO
BILANCI UTILIZZATI PER IL CONSOLIDAMENTO

Per la redazione del bilancio consolidato sono state utilizzate le situazioni patrimoniali ed economiche delle
societa del Gruppo esaminate dai rispettivi Consigli di Amministrazione. | predetti bilanci sono stati rettificati e
riclassificati al fine di riflettere I’applicazione dei Principi Contabili Internazionali.

PROCEDURE DI CONSOLIDAMENTO

®  Consolidamento integrale

Il bilancio consolidato comprende il bilancio della Capogruppo e delle imprese, italiane ed estere, nelle quali
Fondiaria-SAI ha il potere di esercitare il controllo cosi come definito dal par. 4 dello IAS 27 e tenuto conto anche
dei diritti di voto potenziali.

I controllo esiste anche quando la Capogruppo possiede la meta o una quota minore dei voti esercitabili in
assemblea se essa ha:

® il controllo di pit della meta dei diritti di voto in virtu di un accordo con altri investitori;

® il potere di determinare le politiche finanziarie ed operative dell’entita in virtu di una clausola statutaria o di
un contratto;

® il potere di nominare o di rimuovere la maggioranza dei membri del Consiglio di Amministrazione o
dell’equivalente organo societario ed il controllo dell’entita & detenuto da quel consiglio o organo;

® il potere di esercitare la maggioranza dei diritti di voto nelle sedute del Consiglio di Amministrazione o
dell’equivalente organo amministrativo.

Con il metodo del consolidamento integrale il valore contabile delle partecipazioni viene eliminato contro il
relativo patrimonio netto, assumendo la totalita delle attivita e passivita nonché dei proventi e degli oneri delle
imprese partecipate.

Le quote di patrimonio netto e del risultato economico di spettanza degli azionisti di minoranza sono iscritte in
apposite poste dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico.

Le differenze tra il valore di carico delle partecipazioni e le rispettive quote di patrimonio netto, che emergono alla
data di acquisizione delle partecipazioni stesse, vengono attribuite agli attivi materiali specifici identificati laddove
il maggior costo rifletta il fair value dei medesimi e agli attivi immateriali specifici - tra cui ad es. il Voba (Value
Of Business Acquired), il Vif (Value In Force), il Valore della raccolta o della lista clienti - in questo caso
valorizzando anche la quota dei terzi e I’effetto fiscale e, residualmente, alla voce Avviamento, nei casi in cui il
maggior prezzo pagato rifletta il valore prospettico dei risultati economici futuri.
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®  Consolidamento proporzionale

Sono incluse nel bilancio consolidato anche le imprese sulle quali un’impresa inclusa nel consolidamento abbia il
controllo congiuntamente con altri soci ed in base ad un accordo contrattuale con essi, secondo quanto previsto
dallo 1AS 31. In tal caso Iinclusione nel consolidato avviene, in alternativa all’utilizzo del metodo del patrimonio
netto, secondo il criterio della proporzione con la partecipazione posseduta.

®  Consolidamento con il metodo del patrimonio netto

Le Societa collegate sono state valutate con il metodo del patrimonio netto secondo quanto previsto dallo 1AS 28:
una societa collegata & un’entita nella quale la Capogruppo detiene un’influenza notevole senza essere né una
controllata, né una partecipazione soggetta a controllo congiunto.

In base a quanto stabilito dallo 1AS 28.6, I'influenza notevole si presume quando la partecipante possiede,
direttamente o indirettamente, almeno il 20% dei voti esercitabili nell’assemblea della partecipata.

Secondo questo procedimento, il bilancio consolidato recepisce solo la quota di competenza del patrimonio netto
contabile della partecipazione comprensivo del risultato economico dell’esercizio, ma non i valori delle singole
voci di bilancio.

= Altre operazioni di consolidamento

Le altre operazioni di consolidamento consistono prevalentemente nella omogeneizzazione sia sostanziale, relativa
cioé ai criteri di valutazione delle poste di bilancio, sia formale, relativa cioé ai criteri di rilevazione e
rappresentazione impiegati nella costruzione del bilancio consolidato.

In particolare Iutilizzo di uno schema di bilancio rigido, quale quello previsto dall’Autorita di Vigilanza,
unitamente all’utilizzo di un reporting package comune per tutte le societa del Gruppo, assicurano il rispetto dei
criteri di omogeneizzazione formale.

Con riferimento all’adozione di criteri di omogeneizzazione sostanziale si & provveduto:
®  all’eliminazione dei dividendi messi in pagamento o deliberati da societa consolidate;
® all’eliminazione dei rapporti intersocietari patrimoniali ed economici;

® all’eliminazione degli utili e delle perdite derivanti da operazioni di compravendita effettuate tra societa del
Gruppo e relative a valori compresi nel patrimonio, anche se consolidate con il metodo del Patrimonio Netto;

" alle rettifiche necessarie per rendere omogenei i principi contabili nell’ambito del Gruppo;

= alla rilevazione, ove applicabile, dell’effetto fiscale conseguente alle eventuali rettifiche per uniformare i
criteri di valutazione delle voci di bilancio o alle altre rettifiche di consolidamento.

DATA DEL BILANCIO CONSOLIDATO

Il Bilancio Consolidato € chiuso al 31 dicembre 2011, data coincidente con quella di tutti i bilanci delle Societa
consolidate integralmente.

Non si sono pertanto posti problemi di omogeneita temporale del sistema dei valori di Gruppo, considerata la
totale uniformita dei periodi amministrativi cui sono riferiti i bilanci oggetto di consolidamento.
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MONETA DI CONTO

[l presente bilancio e espresso in Euro (€) in quanto questa € la valuta nella quale sono condotte la maggior parte
delle operazioni del Gruppo. Considerata quindi la sostanziale omogeneita della valuta funzionale con la valuta di
presentazione del bilancio consolidato, si segnala che la conversione dei bilanci espressi in monete diverse
dall’area dell’Euro ¢ stata effettuata applicando i cambi correnti di fine esercizio per le poste patrimoniali e la
media tra inizio e fine esercizio per quelle economiche.

| tassi di cambio utilizzati sono riportati, per le principali valute non appartenenti all’Area dell’Euro, nell’ambito
delle note esplicative.

Viene data puntuale indicazione se gli importi del bilancio sono esposti in migliaia o milioni di Euro.

Sezione 4 - Principi Contabili e criteri di valutazione
I principi contabili adottati sono omogenei a quelli utilizzati per I’anno precedente.

Di seguito si espongono i criteri di valutazione inerenti le principali voci di bilancio:

ATTIVITA

1. ATTIVITA IMMATERIALI

Avviamento

In base a quanto previsto dallo 1AS 38 “Attivita immateriali” e dall’IFRS 3, I’Avviamento, in quanto bene a vita
utile indefinita, non viene piu ammortizzato sistematicamente, ma & soggetto ad una verifica di congruita
(impairment test), effettuata con cadenza annuale o anche piu breve nel caso in cui si verifichino eventi o
circostanze che possano far emergere I’esistenza di una perdita permanente di valore.

A tal fine il Gruppo:
® haidentificato le unita generatrici di flussi di cassa riferibili all’avviamento iscritto;

® tale individuazione é avvenuta attraverso criteri che tengono conto del livello organizzativo minimo cui
I’avviamento & monitorato dall’alta direzione;

® ha determinato il valore recuperabile delle unita generatrici di flussi finanziari come il maggiore tra il suo
valore equo e il suo valore d’uso;

" per gli avviamenti per cui e stato utilizzato il valore d’uso ha identificato i flussi finanziari futuri di tali unita
generatrici di flussi di cassa;

® ha opportunamente attualizzato tali flussi finanziari allo scopo di determinare il “valore recuperabile”
dell’avviamento e di iscrivere I’eventuale perdita di valore.
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Attivita immateriali a vita utile indefinita

Le attivita immateriali a vita utile indefinita consistono principalmente in marchi, che non hanno limitazioni in
termini di vita utile dal punto di vista contrattuale, legale, economico e competitivo. Le attivita immateriali con
vita utile indefinita non vengono ammortizzate, ma sono sottoposte, annualmente e ogniqualvolta vi sia
un’indicazione che I’attivita possa aver subito una perdita di valore, a verifica per identificare eventuali riduzioni
di valore.

Altre attivita immateriali

Conformemente a quanto previsto dallo IAS 38 un’attivita immateriale viene rilevata contabilmente solo se &
identificabile, controllabile, determinabile nel costo e in grado di generare benefici economici futuri.

Ne consegue che sia costi d’impianto e di ampliamento, sia i costi di ricerca e di pubblicita sono imputati a conto
economico nel momento in cui sono sostenuti.

Le attivita immateriali che presentano i requisiti per essere capitalizzate sono ammortizzate su base lineare con
riferimento alle relative vite utili, previa verifica che non vi siano indicatori di perdite permanenti di valore. Si
segnala che non esistono attivita immateriali generate internamente.

Nella nota esplicativa vengono fornite le indicazioni relative alla vita utile delle varie categorie di attivita
immateriali.

2. ATTIVITA MATERIALI

In questa voce sono compresi gli immobili destinati all’esercizio dell’impresa e le altre attivita materiali.

Lo IAS 16 “Immobili, impianti e macchinari” prevede che, in sede di iscrizione iniziale, gli immobili ad uso
dell’impresa siano iscritti al costo; le rilevazioni successive possono essere effettuate in base al modello del costo
(paragrafo 30) o in base al modello della rideterminazione del valore (paragrafo 31).

Coerentemente con quanto effettuato a proposito degli immobili da investimento, il Gruppo ha deciso di utilizzare
il principio del costo per la valutazione degli immobili sia ad uso proprio, sia ad uso di investimento. Si rinvia
pertanto a quanto gia riportato nel paragrafo relativo agli investimenti immobiliari.

Le attivita possedute mediante contratti di leasing finanziario, attraverso i quali vengono sostanzialmente trasferiti
sul Gruppo tutti i rischi ed i benefici legati alla proprieta, sono riconosciute come attivita del Gruppo al loro fair
value o, se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing. La corrispondente passivita
verso il locatore € classificata in bilancio tra i debiti. | relativi costi vengono rilevati secondo le modalita previste
dallo IAS 17.

Rientrano infine in questa categoria anche gli immobili classificati quali rimanenze nel bilancio delle societa
appartenenti al segmento immobiliare. Queste vengono valutate, ai sensi dello 1AS 2, al minore tra il costo
(comprensivo dei costi di acquisizione, trasformazione e degli altri costi sostenuti) ed il valore netto di realizzo. In
particolare il costo d’acquisto degli edifici ultimati e delle iniziative immobiliari in corso e determinato in base al
costo storico aumentato dei costi sostenuti per opere di carattere straordinario, che ne accrescono il valore in modo
permanente, o del costo di acquisto di partecipazioni allocabile ai beni fino a concorrenza del valore corrente ad
esso attribuito al momento dell’acquisizione. Il costo € inoltre aumentato delle spese incrementative e, per gli
immobili in costruzione, degli oneri finanziari capitalizzabili, in quanto specificamente riferiti alla costruzione.
Relativamente alle attivita agricole, per le anticipazioni colturali si é effettuata una valutazione dei lavori eseguiti
alla data di chiusura del bilancio, mentre per le attivita biologiche il fair value é stato determinato tramite un
confronto fra i valori di produzione e i valori mercuriali.
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3. RISERVE TECNICHE A CARICO RIASSICURATORI

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

4. INVESTIMENTI

Investimenti immobiliari

Gli investimenti immobiliari sono rappresentati da immobili posseduti per la concessione in affitto e/o per
I’apprezzamento del capitale investito.

Lo IAS 40 “Investimenti immobiliari” che disciplina gli immobili detenuti dall’impresa a scopo di investimento,
prevede che al momento dell’acquisizione gli immobili debbano essere iscritti al costo, mentre nelle valutazioni
successive I'impresa possa scegliere fra la valutazione al costo o quella al fair value.

Il fair value € il prezzo a cui la proprieta dell’immobile puo essere scambiata tra parti consapevoli e disponibili in
una libera transazione, cioé quello che comunemente viene definito prezzo di mercato.

Salvo quanto successivamente indicato, il Gruppo ha scelto di utilizzare il costo come principio di valutazione di
tutti gli immobili, sia di quelli destinati all’'uso dell’impresa, sia di quelli posseduti a titoli di investimento e, come
tali, destinati all’uso di terzi.

Sulla base di quanto previsto dallo 1AS 16, richiamato dallo 1AS 40, si é provveduto a:

®  scorporare dal valore degli immobili interamente posseduti il valore dei terreni su cui gli stessi insistono
poiché, avendo durata illimitata, non sono assoggettati ad ammortamento;

® rilevare I’'ammortamento sul valore netto, cosi ottenuto, applicando anche specifiche aliquote
economico-tecniche determinate in relazione alle prevedibili residue possibilita di utilizzo delle
singole componenti degli immobili, rappresentati dalla dotazione impiantistica e dal corpo del fabbricato.

Gli investimenti immobiliari vengono sottoposti ad impairment test anche mediante confronto del valore contabile
con la stima del fair value, determinato con apposite perizie di esperti valutatori indipendenti.

Le rivalutazioni degli immobili eseguite in esercizi precedenti non sono state rimosse nel processo di
rideterminazione del costo, in quanto si ritiene che concorrano alla determinazione del costo ammortizzato
riflettendo la variazione degli indici dei prezzi o siano state effettuate per approssimare il fair value degli immobili
alla data di rivalutazione.

Per gli immobili conferiti al Fondo Immobiliare chiuso Tikal R.E., si & provveduto viceversa ad utilizzare il fair
value quale sostituto del costo, in continuita con le scelte adottate in fase di “First Time Adoption”.

Ogni eventuale utile o perdita derivante dall’eliminazione di un investimento immobiliare viene rilevata nel Conto
Economico dell’esercizio in cui avviene I’eliminazione.

Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture

Rientrano nella voce “Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture” sia le partecipazioni in societa
collegate valutate con il metodo del patrimonio netto, sia alcune partecipazioni in societa controllate che il Gruppo
ha ritenuto di entita non materiale e che pertanto sono state mantenute al costo. Come gia segnalato nel paragrafo
dedicato alle tecniche di consolidamento, nessuna entita di cui il Gruppo abbia il controllo congiunto con altri
soggetti (joint venture) ¢ rilevata in questa voce, per effetto dell’applicazione del criterio del consolidamento
proporzionale.
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Strumenti finanziari

Lo IAS 39 “Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione” prevede che gli strumenti finanziari siano classificati,
non secondo la loro natura, ma in base alla loro destinazione funzionale nell’ambito della gestione dell’impresa. In
particolare, lo IAS 39 prevede, per le attivita finanziarie, le seguenti categorie:

B “strumenti finanziari valutati al fair value through profit or loss” - comprende i titoli posseduti per essere
negoziati nel breve termine ed i titoli che, alla rilevazione iniziale, presentano le caratteristiche per essere
designati dall’impresa in questa categoria;

®  “finanziamenti e crediti” che, oltre ai crediti ed ai finanziamenti in senso stretto, cosi come definiti dai
principi italiani, comprende anche titoli di debito non quotati, purché non destinati alla vendita ed il cui
recupero dipenda esclusivamente dal merito creditizio dell’emittente;

B “strumenti finanziari posseduti fino alla scadenza”, che comprende titoli di debito con scadenza fissa e
pagamenti fissi o determinabili che I'impresa intende ed & capace di possedere fino a scadenza;

B “strumenti finanziari disponibili per la vendita”, si tratta di una categoria residuale che comprende titoli non
classificabili nelle precedenti categorie.

In sede di prima rilevazione le attivita finanziarie sono iscritte al fair value che corrisponde generalmente al
prezzo pagato per la loro acquisizione. Successivamente alle singole categorie si applicano sempre secondo lo IAS
39 criteri di valutazione differenziati. In particolare:

®  gli strumenti finanziari al fair value through profit or loss, come peraltro esplicitato dalla denominazione
stessa della categoria, vengono valutati al fair value, imputando a conto economico la differenza fra fair value
e valore iniziale;

® gli strumenti finanziari posseduti fino alla scadenza e i finanziamenti e crediti sono valutati al costo
ammortizzato, calcolato utilizzando il metodo dell’interesse effettivo;

®  gli strumenti finanziari disponibili per la vendita sono valutati al fair value, con imputazione delle variazioni
dello stesso in contropartita ad una specifica riserva di patrimonio netto. Tale riserva viene stornata in
contropartita al conto economico al momento del realizzo dello strumento finanziario o nei casi in cui venga
accertata una perdita per riduzione di valore.

Si evidenzia inoltre che vendite e acquisti ordinari di attivita finanziarie vengono contabilizzati alla data di
regolamento dell’operazione, vale a dire alla data in cui il Gruppo riceve o consegna materialmente le predette
attivita.

Ricordiamo inoltre che ai sensi dello 1AS 32 nessun utile o perdita derivante dall’attivita di compravendita su
azioni proprie viene rilevato nel conto economico, mentre il corrispettivo pagato o ricevuto viene evidenziato
direttamente a patrimonio netto.

Tale modalita di rappresentazione viene adottata anche per le operazioni di cessione di quote azionarie che non
comportano la perdita di controllo. Pertanto fino al mantenimento del controllo gli utili o le perdite da diluizione
vengono evidenziati nel patrimonio netto al fine di una migliore rappresentazione del risultato dell’esercizio. Tale
impostazione contabile non si applica tuttavia per le cessioni di partecipazioni in societa controllate eventualmente
presenti nei portafogli delle gestioni separate del Settore Vita, considerato il particolare meccanismo di
consolidamento di tali utili nelle prestazioni da riconoscere agli assicurati.

Si segnala altresi che per il trattamento contabile delle acquisizioni di ulteriori quote di partecipazione in Societa
che sono gia controllate, si & imputato a patrimonio netto di Gruppo della differenza tra il costo di acquisto ed il
valore contabile delle quote di minoranza acquisita, applicando la teoria della c.d. economic entity.
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Riclassificazione di strumenti finanziari

Ricordiamo che ai sensi dello 1AS 39, ad oggi vigente, cosi come emendato il 13/10/2008, un’attivita
finanziaria classificata come disponibile per la vendita puo essere riclassificata nella categoria “Finanziamenti
e Crediti” a condizione che presenti, alla data di acquisto, i requisiti previsti, avendo, inoltre, la societa,
Iintenzione e la capacita di possedere I’attivita finanziaria per il futuro prevedibile o fino alla scadenza. Le
scelte operate ed i relativi impatti, vengono evidenziate nella nota esplicativa.

Awvalendosi di questa facolta si é ritenuto di riclassificare alla data dell’1/01/2009 alcuni titoli di debito in carico
nel bilancio al 31/12/2008 per € migl. 808.419 dalla categoria “Disponibili per la vendita” alla categoria
“Finanziamenti e Crediti”. Tali titoli, principalmente assistiti da clausole di subordinazione ed emessi da soggetti
corporate, erano stati valutati al fair value al 31/12/2008 tramite mark to model, con I’obiettivo di fornire la
massima trasparenza e chiarezza nelle valutazioni di bilancio. Tale intenzione non si concilia agevolmente con la
natura dei titoli e con la difficolta di definire e, quindi, fornire un valore di fair value obiettivo, in coerenza con
I’attuale crisi economico-finanziaria che non consente un normale pricing, in particolare per queste tipologie di
titoli.

Il valore trasferito € pari al 2,4% dell’ammontare complessivo degli Investimenti del Gruppo all’1/01/2009: si e
pertanto ritenuta non significativa tale operazione di riclassifica ai fini della compilazione dell’allegato relativo al
“Dettaglio delle attivita finanziarie riclassificate e degli effetti sul conto economico e sulla redditivita
complessiva”.

Per il valore residuo degli strumenti finanziari trasferiti si rinvia al commento dell’apposita voce “Finanziamenti e
crediti” delle note esplicative.

Finanziamenti e crediti

La voce comprende i finanziamenti come definiti dallo 1AS 39.9, con esclusione dei crediti commerciali.

In particolare sono compresi nella voce i depositi delle riassicuratrici presso le imprese cedenti, alcuni titoli di
debito posseduti che non risultano quotati in un mercato attivo, i mutui ed i finanziamenti attivi, nonché i prestiti
su polizze vita ed i contratti di pronti contro termine.

Per questi ultimi in particolare si contabilizza in tale voce il controvalore dei titoli acquistati “a pronti”, mentre il
controvalore dei titoli venduti “a pronti” ¢ rilevato fra le Passivita Finanziarie alla voce Altre Passivita
Finanziarie.

Gli interessi e le differenze fra controvalore “a pronti” e “a termine” vengono contabilizzati a proventi derivanti da
altri strumenti finanziari.

| finanziamenti e crediti sono valutati con il metodo del costo ammortizzato, utilizzando il criterio del tasso di
interesse effettivo.

Investimenti posseduti fino alla scadenza

La voce accoglie strumenti finanziari a scadenza fissa con pagamenti fissi o determinabili che il Gruppo ha
oggettiva intenzione e capacita di possedere fino alla scadenza. Nello specifico vi rientrano gli strumenti finanziari
di debito del settore Vita al servizio di polizze con specifica provvista. Il metodo di valutazione € quello del costo
ammortizzato utilizzando il criterio del tasso di interesse effettivo.
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Determinazione del fair value di strumenti finanziari

Si premette che le metodologie valutative del portafoglio strumenti finanziari AFS e le relative politiche di
impairment non sono variate nel corso del 2011 e che, pertanto, esse sono In linea con quanto effettuato
nell’esercizio 2010.

Il fair value rappresenta il corrispettivo al quale un’attivita potrebbe essere scambiata o una passivita estinta, in
una libera transazione tra parti consapevoli ed indipendenti, ad una certa data di misurazione; si tratta quindi del
prezzo che sarebbe corrisposto in una transazione ordinaria, Ovvero in una transazione che riguarda i partecipanti
al mercato che hanno la volonta di trattare, escludendo quindi transazioni di tipo forzato.

La determinazione del fair value degli strumenti finanziari & basata sul presupposto della continuita aziendale
della societa.

Di seguito esponiamo i criteri di determinazione della gerarchia del fair value, basata sull’osservabilita dei
parametri di mercato:

Livello 1: Quotazioni desunte da mercati attivi
La valutazione ¢ il prezzo di mercato dello stesso strumento finanziario oggetto di valutazione, desumibile dalle
guotazioni espresse da un mercato attivo.

Livello 2: Metodi di valutazione basati su parametri di mercato osservabili

La valutazione dello strumento finanziario non é basata sul prezzo di mercato dello strumento finanziario oggetto
di valutazione, bensi su prezzi desumibili dalle quotazioni di mercato di attivita simili o mediante tecniche di
valutazione per le quali tutti i fattori di rilievo (quali spread creditizi e di liquidita) sono desunti tramite dati di
mercato osservabili.

Livello 3: Metodi di valutazione basati su parametri di mercato non osservabili

La determinazione del fair value fa ricorso a tecniche di valutazione che si basano prevalentemente su input
significativi non desumibili dal mercato e comporta, pertanto, stime ed assunzioni da parte del management. Nel
caso in cui il fair value non possa essere determinato in modo attendibile, lo strumento finanziario viene valutato
al costo.

Ai fini della rilevazione della riduzione di valore per gli strumenti azionari rappresentati da titoli di capitale
appartenenti al comparto AFS, il Gruppo ha identificato le condizioni di una prolungata o significativa riduzione
di fair value, definita alternativamente in base a:

1. riduzione del valore di mercato superiore al 60% del costo originario alla data di redazione del bilancio;

2. un valore di mercato continuativamente inferiore al valore originario di carico, osservato in un periodo di tempo
di due anni.

Inoltre per i titoli di debito appartenenti al comparto AFS si ¢ fatto riferimento all’eventuale presenza di uno dei
fattori qualitativi di impairment previsti dal par. 59 dello 1AS 39, tra cui si evidenzia quanto riportato nella lettera
a), ossia le significative difficolta finanziarie dell’emittente o del debitore che han portato, tra I’altro, a svalutare
tutti i titoli emessi dalla Repubblica Greca in portafoglio.

Ulteriori informazioni richiamate dall’IFRS 7 vengono indicate nelle note esplicative allegate al hilancio
consolidato.



Bilancio Consolidato 2011 - NOTE ESPLICATIVE 217

Attivita finanziarie disponibili per la vendita
Comprendono tutte le attivita finanziarie non derivate, designate come disponibili per la vendita. La voce accoglie
la maggior parte delle Attivita Finanziarie del Gruppo, rappresentate da titoli di capitale prevalentemente quotati,
da quote di fondi comuni di investimento, da titoli di debito (sia quotati sia non quotati), che il Gruppo ha
designato come appartenenti a questa categoria.

Come precedentemente illustrato, gli utili e le perdite derivanti dalla variazione di fair value di tali attivita sono
rilevati direttamente a patrimonio netto fintanto che le stesse non siano cedute o abbiano subito una perdita
permanente di valore. In quel momento gli utili o le perdite, gia rilevati nel patrimonio netto, sono imputati al
conto economico di periodo.

Impairment su strumenti finanziari appartenenti al comparto AFS

In merito alle rilevazioni di perdite per riduzioni di valore, si segnala che il paragrafo 59 dello IAS 39 evidenzia
quali indicatori di una possibile riduzione di valore fattori qualitativi:

" significative difficolta finanziarie dell’emittente;

® inadempimenti contrattuali 0 mancati pagamenti di interessi o capitale;

® il rischio di avvio o I’avvio di procedure concorsuali in capo all’emittente;

® Jascomparsa di un mercato attivo per I’attivita finanziaria oggetto di valutazione;

®  dati rilevabili che indichino I’esistenza di una diminuzione sensibile nei futuri flussi finanziari stimati per un
gruppo di attivita finanziarie, ivi incluso:
— cambiamenti sfavorevoli nello stato dei pagamenti dei beneficiari nel Gruppo;

— condizioni economiche locali o nazionali che sono correlate alle inadempienze relative alle attivita
all’interno del Gruppo.

Ai sensi del par. 61 dello IAS 39 é previsto che I’obiettiva evidenza di riduzione di valore in uno strumento
rappresentativo di capitale includa informazioni circa importanti cambiamenti con un effetto avverso verificatosi
nell’ambiente tecnologico, di mercato, economico o legale in cui I’emittente opera; inoltre una prolungata o
significativa riduzione del valore di mercato di uno strumento di capitale al di sotto del suo costo di acquisto
originario costituisce un’obiettiva evidenza di impairment.

Si segnala che dalla pubblicazione “IFRIC Update” di luglio 2009 era risultato chiaro come i due criteri di
“significant or prolonged” dovessero essere applicati separatamente e non congiuntamente. Tale impostazione
richiamata nel citato Documento Congiunto n. 4 del 3 marzo 2010 era gia stata applicata dal Gruppo sin a partire
dalla semestrale 2009.

Pertanto ai fini della rilevazione della riduzione di valore, il Gruppo ha identificato le condizioni di una prolungata
o significativa riduzione di fair value, definita alternativamente in base a:

1. riduzione del valore di mercato superiore al 60% del costo originario alla data di redazione del bilancio;
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2. un valore di mercato continuativamente inferiore al valore originario di carico, osservato in un periodo di
tempo di due anni.

Per gli strumenti finanziari AFS che non rientrano nei criteri “automatici” citati, in presenza di minusvalenze
significative sui titoli di capitale e i fondi azionari appartenenti al comparto, sono comunque effettuate ulteriori
valutazioni analitiche al fine di poter cogliere la presenza di indicatori di impairment.

Qualora tali analisi evidenzino difficolta nel recupero del valore di carico, I’intera riserva negativa € riconosciuta a
conto economico.

Titoli governativi emessi da Portogallo, Irlanda, Grecia, Spagna e Italia

Debito Sovrano Grecia

In data 21 luglio 2011 una trentina di grandi istituzioni finanziarie internazionali ha annunciato, per il tramite
dell’lIF (Institute of International Finance), il proprio coinvolgimento al fine di supportare il via libera ad un
secondo pacchetto di aiuti alla Grecia.

L offerta presentata dall’llF si basava su quattro opzioni di scambio del vecchio debito sovrano greco in titoli di
nuova emissione, tramite rollover su titoli a scadenza o, in alternativa, attraverso buy back a sconto dei titoli
possedulti.

In presenza di diversi indicatori di impairment nella scorsa semestrale si era ritenuto di effettuare una riduzione
del valore delle attivita finanziarie rappresentato dai titoli governativi greci oggetto del piano e quindi aventi
scadenza entro il 2020.

Segnaliamo che, in data 24 febbraio 2012, e stata approvata I’offerta di scambio sui titoli del debito pubblico
greco che prevede, per ogni 1000 euro di valore nominale dei titoli in circolazione, la sostituzione con:

® 20 titoli emessi dallo stato greco per un valore nominale complessivo di 315 euro e scadenza da 11 a 30 anni;

® 2 nuovi titoli emessi dal Fondo Europeo di Stabilita Finanziaria (EFSF), per un valore nominale complessivo
di 150 euro;

® titoli GDP linked (ossia indicizzati al PIL) emessi dalla Grecia con un nozionale pari a quello dei nuovi titoli
avuti in scambio (315 euro) che produrranno un quota aggiuntiva di interessi nel caso in cui il PIL greco
cresca oltre una soglia prefissata;

® titoli Zero Coupon a breve termine emessi dall’EFSF a copertura degli interessi maturati e non pagati sulle
vecchie emissioni dello stato greco alla data dell’accordo.

Il piano, che prevedeva I’8 marzo come data di scadenza per le dichiarazioni di intenti, ha avuto una adesione da
parte degli investitori pari a circa il 95%. Le compagnie del Gruppo hanno aderito per tutti i titoli posseduti.

Tutto ci0 premesso si € ritenuto, nel presente bilancio, di ravvisare le condizioni di una perdita permanente di
valore ai sensi dell’art. 16 co. 3 D.Lgs. 173/1997 relativamente a tutti i titoli governativi greci in portafoglio.
Inoltre, pur in presenza di transazioni in forte diminuzione, si ¢ ritenuto, prudentemente, di considerare attivo il
relativo mercato e quindi si ¢ fatto riferimento ai prezzi di borsa quale indicazione dei corrispettivi ai quali i titoli
pOSSONo essere consapevolmente scambiati.
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Attivita finanziarie a fair value rilevato a conto economico

La voce comprende gli strumenti finanziari detenuti con la finalita di essere negoziati nel breve termine, nonché le
attivita che il Gruppo ha designato in questa categoria conformemente con le prescrizioni dettate dallo I1AS 39 ad
0ggi vigente. La categoria comprende pertanto sia titoli di debito, sia titoli di capitale quotati e non, nonché le
posizioni aperte su contratti di finanza derivata posseduti sia per obiettivi di gestione efficace, sia per ragioni di
copertura di fair value o di flussi di cassa.

Sono ricompresi infine gli strumenti finanziari a copertura di contratti di assicurazione o di investimento emessi da
compagnie di assicurazione per i quali il rischio di investimento € a carico dell’assicurato, nonché le attivita
finanziarie derivanti dalla gestione di fondi pensione (c.d. classe D degli investimenti secondo i criteri contabili
italiani).

Ricordiamo che ai sensi dell’Amendment allo IAS 39 di ottobre 2008, la categoria delle attivita finanziarie a conto
economico € diventata una categoria “aperta” e, quindi, se I’attivita non é pit posseduta al fine di venderla o
riacquistarla a breve, si puo riclassificare fuori dalla categoria. Si puo inoltre riclassificare anche in presenza delle
“rare circostanze” previste dallo 1AS 39.50B. Come sottolineato dallo stesso IAS Board, il deterioramento dei
mercati finanziari mondiali osservato nell’ultimo quadrimestre 2008 ne € stato un chiaro esempio.

5. CREDITI DIVERSI

Tale voce accoglie i crediti commerciali esemplificati dallo IAS 32 AG4 (a) disciplinati dallo IAS 39.
| principali crediti iscritti nella voce riguardano posizioni nei confronti di: assicurati per premi in corso di
riscossione, agenti ed altri intermediari, compagnie di coassicurazione e di riassicurazione.

| crediti sono valutati al costo ammortizzato calcolato con il metodo del tasso di interesse effettivo, individuato
calcolando il tasso che eguaglia il valore attuale dei flussi futuri del credito all’ammontare del credito concesso.

[l metodo del costo ammortizzato non viene utilizzato per i crediti la cui breve durata fa ritenere trascurabile
I’effetto delle logiche di attualizzazione. Detti crediti vengono valorizzati al costo storico che coincide con il
valore nominale e sono periodicamente sottoposti a test di impairment. Analogo criterio viene utilizzato per i
crediti a revoca 0 senza scadenza prestabilita.

Periodicamente viene effettuata una stima dei crediti a rischio di inesigibilita. I crediti inesigibili vengono svalutati
al momento della loro individuazione, tenendo conto degli effetti finanziari correlati ai tempi presunti di realizzo,
ove rilevanti.

6. ALTRI ELEMENTI DELL’ATTIVO

Attivita non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita

In questa voce sono classificate attivita non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita, in
base a quanto definito dall’IFRS 5. Tali attivita sono iscritte al costo e valutate al minore tra il valore contabile ed
il fair value, al netto dei prevedibili costi di cessione.
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Costi di acquisizione differiti

Le provvigioni precontate spettanti agli intermediari per I’acquisizione di polizze di durata pluriennale sono
capitalizzate ed ammortizzate in base alla durata media dei contratti cui si riferiscono. Per il settore Vita
I’ammortamento e effettuato nei limiti dei caricamenti di polizza. Periodicamente viene riesaminata I’utilita futura
del preconto ancora da ammortizzare. Ogni altro onere sostenuto per I’acquisizione dei rischi relativi a contratti
pluriennali e per la loro gestione viene riflesso nel conto economico dell’esercizio in cui € sostenuto.

Attivita fiscali correnti e differite

Nella voce attivita fiscali correnti sono rilevate le attivita di natura fiscale come definite e disciplinate dallo
IAS 12.

Il Gruppo rileva gli effetti relativi alle imposte sul reddito correnti e differite in base alla valutazione dell’onere
fiscale di competenza determinato in base alle vigenti normative fiscali. Qualora si verifichino differenze
temporanee tra il risultato d’esercizio e il reddito imponibile, I'imposta temporaneamente differita & calcolata
tenendo conto dell’aliquota fiscale nominale in vigore al momento del loro riassorbimento ed apportando adeguati
aggiustamenti in caso di variazione di aliquote rispetto a quelle applicate negli esercizi precedenti.

Le attivita per imposte anticipate sono iscritte solo nella misura in cui esiste la probabilita del loro recupero in
relazione alla capacita di generare con continuita redditi imponibili positivi.

Nell’ambito di tale voce, sono altresi contabilizzate le attivita derivanti dal versamento dell’imposta di cui
all’art. 1 comma 2 del D.L. n. 209/02 come convertito dall’art. 1 della legge 265/2002 e successive modificazioni.
Cio in ottemperanza a quanto previsto dal Regolamento n. 7 del 13/07/2007 anche se le attivita suddette non sono
relative ad imposte sul reddito.

Al termine dell’esercizio, le attivita fiscali correnti e differite sono esposte al netto delle corrispondenti passivita
fiscali secondo le regole di compensazione previste dallo 1AS 12.

Altre attivita

La voce comprende i conti transitori attivi di riassicurazione, le commissioni passive differite connesse a contratti
non rientranti nell’ambito di applicazione dell’IFRS 4 e le altre attivita di carattere residuale che non trovano
collocazione nelle voci precedenti.

Contratti di servizio connessi a polizze assicurative di natura finanziaria

| prodotti index linked e unit linked aventi natura finanziaria si considerano suddivisi in una componente di
contratto finanziario (IAS 32 e 39) ed una di contratto di servizio (IAS 18) per la gestione amministrativa della
posizione dell’investitore.

Con riferimento alla componente di servizio dei contratti index ed unit linked va premesso che lo IAS 18 richiede
che:

® jricavi ed i costi relativi ad una stessa operazione devono essere rilevati simultaneamente;

® iricavi ed i costi associati per una operazione che comporta prestazione di servizi devono essere rilevati con
riferimento allo stadio di completamento dell’operazione.



Bilancio Consolidato 2011 - NOTE ESPLICATIVE 221

Lo stadio di completamento puo essere rilevato con vari metodi. In particolare quando i servizi sono resi
attraverso un numero indeterminato di azioni in un determinato periodo di tempo, i ricavi ed i costi sono rilevati a
quote costanti, @ meno che sia evidente che altri metodi rappresenterebbero in modo migliore lo stadio di
completamento.

Sulla base di tali considerazioni si & determinato, secondo il metodo lineare, la quota da ammortizzare dei costi
sostenuti sui contratti finanziari e, di converso, la quota non ancora maturata dei ricavi connessi a tali contratti.
Pertanto per la componente di contratto finanziario la passivita viene valutata a Fair Value mentre per la
componente di contratto di servizio essendo il flusso dei ricavi (caricamento) non allineato al flusso dei costi
(provvigioni e costi di gestione), si differiscono i ricavi (Deferred Income Revenue) e le provvigioni di acquisto
(Deferred Acquisition Cost).

Per le index linked la stima sia dei DIR che dei DAC, ammortizzati per il periodo trascorso dalla decorrenza fino
alla data di valutazione, viene effettuata direttamente sul portafoglio in vigore prendendo in considerazione il
caricamento totale e la provvigione d’acquisto per tranche.

Per i prodotti unit linked di natura finanziaria si considera che il flusso dei ricavi, caricamenti e commissioni di
gestione, quest’ultime nell’ammontare stimato, sia sempre superiore al flusso dei costi e che comunque esiste di
per sé gia una competenza per anno di durata residua del contratto.

7. DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI

La voce include la cassa, i conti correnti bancari rimborsabili ed i depositi rimborsabili a domanda, nonché gli altri
investimenti ad elevata liquidita, prontamente convertibili in cassa, che non presentano rischi.
Tali saldi sono esposti in bilancio al loro valore nominale.
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PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA

1. PATRIMONIO NETTO

Di pertinenza del Gruppo

La macrovoce comprende gli strumenti rappresentativi di capitale e le correlate riserve patrimoniali di pertinenza
del Gruppo.

La voce Riserve di utili ed altre riserve patrimoniali comprende tra I’altro, la riserva derivante dalla prima
applicazione dei principi contabili internazionali, le riserve di consolidamento e le riserve catastrofali e di
perequazione di cui all’IFRS 4.14 (a), nonché, le riserve derivanti da operazioni di pagamento su azioni.

La voce Utili o perdite su attivita finanziarie disponibili per la vendita accoglie gli utili o le perdite
conseguenti alla valutazione di attivita finanziarie disponibili per la vendita al netto sia delle correlate imposte
differite ove applicabili, sia della parte attribuibile agli assicurati e imputata alle passivita assicurative
(c.d. shadow accounting).

La voce Azioni proprie accoglie, a rettifica del patrimonio netto di Gruppo, il valore di carico contabile degli
strumenti rappresentativi di capitale dell’entita che redige il bilancio consolidato, posseduti dall’entita stessa e
dalle societa consolidate.

Di pertinenza di Terzi
La macrovoce comprende gli strumenti e le componenti rappresentative di capitale e le connesse riserve
patrimoniali di competenza di terzi.

2. ACCANTONAMENTI

La macrovoce accoglie le passivita definite e disciplinate dallo IAS 37. Gli accantonamenti a fondi rischi ed oneri
sono effettuati solo quando il Gruppo deve fronteggiare un’obbligazione attuale (legale o implicita) che deriva da
un evento passato e per la quale € possibile effettuare una stima attendibile del presumibile sacrificio finanziario.
Si procede all’attualizzazione dei flussi finanziari futuri solo se tale effetto € significativo: in tal caso
I’adeguamento del fondo per effetto del trascorrere del tempo € rilevato come onere finanziario sulla base di un
tasso di sconto che rifletta la valutazione corrente di mercato del costo del denaro, in relazione allo scorrere del
tempo.

3. RISERVE TECNICHE

La macrovoce comprende gli impegni derivanti da contratti di assicurazione al lordo delle cessioni in
riassicurazione. In particolare sono comprese le riserve appostate a seguito della verifica di congruita delle
passivita e le passivita differite verso gli assicurati.

Le norme generali sulle riserve tecniche, previste dagli artt. 36 e 37 del D. Lgs. 209/05, sanciscono il principio per
il quale I'importo delle riserve deve essere sempre sufficiente a consentire alle imprese di far fronte, per quanto
ragionevolmente prevedibile, agli impegni assunti con i contratti di assicurazione; le riserve sono quindi calcolate
secondo i criteri dei bilanci individuali e non si & dunque provveduto ad effettuare alcuna rideterminazione delle
riserve tecniche ai sensi dell’IFRS 4.
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In particolare:

Riserva premi Rami Danni
L’art. 37 del D. Lgs 209/05 prescrive I’obbligo di iscrivere la riserva premi articolata nelle due componenti,
“riserva per frazioni di premio” e “riserva per rischi in corso”.

Riserva per frazioni di premio

Viene calcolata in tutti i Rami, applicando analiticamente il metodo pro-rata temporis, sulla base dei premi
lordi contabilizzati, al netto delle spese di acquisizione, cosi come identificate dagli artt. 51 e 52 del
D. Lgs. 173/97.

Per i rischi derivanti dalla grandine e dall’energia nucleare, si € applicato il calcolo secondo quanto stabilito
dall’art. 15 e ss. del Regolamento ISVAP n. 16/2008.

Per il Ramo Credito si & anche applicato quanto disposto dall’art. 7 comma 4 del Regolamento ISVAP n. 16
per i contratti stipulati o rinnovati entro il 31/12/1991.

Nei Rami Altri Danni ai Beni, Incendio, Infortuni e Merci Trasportate sono stati effettuati gli ulteriori
accantonamenti per i rischi di calamita naturali, procedendo sempre secondo quanto stabilito dal Regolamento
ISVAP n. 16.

Nel Ramo Cauzioni € stata inoltre effettuata I’integrazione prevista dall’art. 12 del Regolamento ISVAP n. 16.

Riserva per rischi in corso

Tale componente della riserva premi viene destinata, secondo quanto dettato dall’art. 9 del Regolamento
16/08 alla copertura dei rischi incombenti sull’impresa dopo la fine dell’esercizio, per far fronte a tutti i costi
per sinistri che potrebbero colpire i contratti che hanno dato luogo alla formazione delle riserve per frazioni di
premi, nella misura in cui il costo atteso di tali rischi superi quello della stessa riserva per frazioni di premio.

Il procedimento di calcolo adottato per I’accantonamento di tale riserva rispecchia il metodo empirico
suggerito dall’Istituto di Vigilanza nel succitato Regolamento, applicato separatamente per ciascun Ramo, e,
nell’ambito di alcuni di essi, per ogni tipologia di rischio inclusa. 1l rapporto di sinistralita utilizzato é stato
valutato anche tenendo conto di un arco temporale retrospettivo in relazione alle peculiarita dei singoli Rami
0 delle singole tipologie di rischio incluse.

Riserva sinistri Rami Danni

La riserva sinistri rappresenta I’'ammontare complessivo delle somme che, da una prudente valutazione effettuata
in base ad elementi obiettivi, risultino necessarie per far fronte al pagamento dei sinistri accaduti alla data di
chiusura dell’esercizio, nonche delle relative spese di liquidazione.

La riserva sinistri e stata valutata secondo le disposizioni degli artt. 27 e seguenti del Regolamento 16, assumendo
quale criterio di determinazione il costo ultimo, per tener conto di tutti i futuri oneri prevedibili, sulla base di dati
storici e prospettici. Essa include anche la stima inerente i sinistri avvenuti, ma non denunciati, alla data di
chiusura dell’esercizio.

In particolare:

Ramo RC Autoveicoli Terrestri

Si ricorda che dal febbraio 2007 ha preso avvio il regime di indennizzo diretto che, in caso di incidente
stradale, consente ai danneggiati non responsabili, o responsabili solo in parte, di essere risarciti direttamente
dal proprio assicuratore.
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In questo contesto, a partire dal bilancio 2011 sono stati sviluppati modelli statistico-attuariali che analizzano
separatamente i sinistri avvenuti fino al 2006 e i sinistri avvenuti successivamente, distinguendo questi ultimi
fra sinistri non rientranti nel regime di indennizzo diretto (prevalentemente perché connotati da danni
biologici permanenti per i postumi da lesioni superiori al 9% o perché riguardanti piu di due veicoli coinvolti)
e quelli rientranti nel c.d. regime CARD gestionario.

Ci0 premesso, ai fini della determinazione del costo ultimo della riserva per i sinistri sono stati utilizzati i
metodi attuariali Chain Ladder e Fisher-Lange.

Ai fini dell’identificazione della componente di riserva relativa ai sinistri IBNR si sono utilizzati i criteri di
calcolo di cui all’art. 32 del Regolamento ISVAP n. 16 del 4 marzo 2008, con una metodologia che fornisce la
stima della riserva, per numero e per importo sulla base delle esperienze acquisite negli esercizi precedenti,
tenendo conto dell’andamento del numero dei sinistri denunciati tardivamente e del relativo costo medio,
nonché del costo medio dei sinistri denunciati nell’esercizio. La stima dei numeri di sinistri tardivi attesi e
stata effettuata separatamente tra No Card e Card.

| forfait relativi al CARD Gestionario e al CARD Debitore sono stati iscritti in base agli importi e alle regole
definiti dal Comitato Tecnico istituito ai sensi del D.P.R. 254/2006.

Altri Rami Danni

Le valutazioni sono effettuate analiticamente sinistro per sinistro da parte delle strutture liquidative. Tali
valutazioni sono state rettificate da parte delle strutture direzionali sulla base delle risultanze di appositi
modelli valutativi, volti alla determinazione del costo ultimo dei sinistri. Tali modelli tengono conto
dell’esperienza passata sia in merito allo smontamento dei sinistri a riserva, sia all’evoluzione e all’effettivo
manifestarsi dei sinistri tardivi.

- Spese di liquidazione
Con riferimento al procedimento di quantificazione ed attribuzione delle spese di liquidazione si osserva
quanto segue:
0 sul pagato le spese esterne vengono direttamente attribuite ai singoli sinistri, mentre le spese
interne vengono ripartite per Ramo e, all’interno di questo, per generazione di avvenimento, in
funzione dell’importo dei pagamenti (indennizzi piu spese esterne);

0 sul riservato le spese esterne ed interne risultano una componente della valutazione della riserva
a costo ultimo e sono successivamente determinate applicando al totale della riserva una
percentuale definita in funzione dell’esperienza osservata sull’andamento delle spese di
liquidazione.

- Riserva per sinistri denunciati tardivamente
Considerato che la valutazione della riserva sinistri a costo ultimo ¢é effettuata per anno di accadimento, la
riserva sinistri comprende I’accantonamento necessario a far fronte ai sinistri di competenza
dell’esercizio e non ancora denunciati alla chiusura dello stesso, stimato con riferimento alle esperienze
degli esercizi precedenti.

Altre riserve tecniche

Comprendono, in osservanza a quanto disposto dall’art. 37 comma 8 del D. Lgs. 209/05, la riserva di senescenza
costituita per i contratti di assicurazione contro le malattie con durata pluriennale e per i quali I'impresa ha
rinunciato al diritto di recesso; la riserva € stata calcolata secondo le disposizioni dettate dall’ottavo comma del
citato articolo.









d'integrazione non risultasse pil perseguibile, si attiveranno senza indugio per ottenere le
necessarie autorizzazioni al fine di dare corso all'esecuzione dell'aumento di capitale.

La responsabilita della redazione della relazione sulla gestione in conformita a quanto
previsto dalle norme di legge e dai regolamenti compete agli amministratori di FONDIARIA-
SAI S.p.A.. E di nostra competenza I'espressione del giudizio sulla coerenza con il bilancio
della relazione sulla gestione e della specifica sezione sul governo sacietario e gli assetti
proprielari, limitatamente alle informazioni di cui al comma 1, lettere ¢), d), 1), Ded m) e al
comma 2, lettera b) dell'art. 123-bis del D.Lgs. 58/98, come richiesto dalla legge. A tal fine,
abbiamo svolto le orocedure indicate dal nrincinio di revisinne N1 emanatn dal Coans<inlin
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Area di consolidamento

%

%

N % Interessenza | Disponibilita voti % di
Numero Metodo | Attivita
o Denominazione Stato Partecipazione totale nell'assemblea consolidamento
d'ordine 1) 2) X co
diretta ordinaria
(3) (4)

1f [PRONTO ASSISTANCE SPA 086 G 1 100,00 100,00 100,00 100,00

2 SIAT SOCIETA' ITALIANA ASS E RIASS SPA 086 G 1 0,00 94,69 94,69 100,00

3| |[BIMVITA SPA 086 G 1 50,00 50,00 50,00 100,00

4 EUROSAI FINANZIARIA DI PARTECIPAZIONE SRL 086 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00}

5| |FINSAIINTERNATIONAL SA 092 G 11 19,92 99,99 100,00 100,00

6 SAIAGRICOLA SPA 086 G 11 92,01 97,51 100,00 100,00}

7[ [SAIFIN - SAIFINANZIARIA SPA 086 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00

8| SAINTERNATIONAL SA 092 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00}

9| [SAIHOLDING ITALIA SPA 086 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00
10| SAILUX SA 092 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00}
11f |SIM ETOILE SA 029 G 10 100,00 100,00 100,00 100,00
12| SRP SERVICES SA 071 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00}
13| |COLPETRONE SRL 086 G 11 0,00 97,51 100,00 100,00
14 CONSORZIO CASTELLO 086 G 10 0,00 98,43 99,57 100,00
15[ |[DIALOGO ASSICURAZIONI SPA 086 G 1 0,00 63,29 99,85 100,00
16| DOMINION INSURANCE HOLDING LTD 031 G 11 0,00 99,99 100,00 100,00}
17 |EUROPA TUTELA GIUDIZIARIA SPA 086 G 1 100,00 100,00 100,00 100,00
18| FONDIARIA-SAI NEDERLAND B.V. 050 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00}
19 |SERVICE GRUPPO FONDIARIA SRL 086 G 11 70,00 89,02 100,00 100,00
20| MILANO ASSICURAZIONI SPA 086 G 1 61,10] 63,39 63,40 100,00}
21f |[NUOVE INIZIATIVE TOSCANE SRL 086 G 10 96,88 98,86 100,00 100,00
22| STIMMA SRL 086 G 10 100,00 100,00 100,00 100,00}
23| |SYSTEMA COMPAGNIA DI ASS.NI SPA 086 G 1 0,00 63,39 100,00 100,00
24 |THE LAWRENCE RE IRELAND LTD 040 G 5 0,00 100,00 100,00 100,00
25| |THE LAWRENCE LIFE ASSURANCE CO. LTD 040 G 2 0,00 50,00 100,00 100,00
26| |GRUPPO FONDIARIA-SAI SERVIZI SCRL 086 G 11 64,16 87,29 100,00 100,00
27 |VILLA RAGIONERI SRL 086 G 10 100,00 100,00 100,00 100,00
28| CASCINE TRENNO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00}
29| |TRENNO OVEST SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
30 INSEDIAMENTI AVANZATI NEL TERRITORIO LA.T. SPA 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
31| [MERIDIANO BELLARMINO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
32 MERIDIANO BRUZZANO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00}
33| [MERIDIANO PRIMO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
34 MERIDIANO SECONDO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00}
35| [BANCA SAI SPA 086 G 7 100,00 100,00 100,00 100,00
36 BRAMANTE SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00}
37| |CAMPO CARLO MAGNO SPA 086 G 10 0,00 63,39 100,00 100,00
38, CARPACCIO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00}
39| [CASA DI CURA VILLA DONATELLO SPA 086 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00
40 CENTRO ONCOLOGICO FIORENTINO CASA DI CURA VILLANOVA SRL| 086 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00
41| |PONTORMO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
42 FINITALIA SPA 086 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00}
43| [IMMOBILIARE LITORELLA SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
44 IMMOBILIARE LOMBARDA SPA 086 G 10 64,17 86,88 100,00 100,00}
45| [INIZIATIVE VALORIZZAZ NI EDILI IN.V.ED. SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
46 MASACCIO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00}
47| |APB CAR SERVICE SRL 086 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00
48 [ATAVALUE SRL 086 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00}
49 MIZAR SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
50[ |NUOVA IMPRESA EDIFICATRICE MODERNA SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
51 MARINA DI LOANO SPA 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
52| PROGETTO BICOCCA LA PIAZZA SRL in liquidazione 086 G 10 0,00 74,00 74,00 100,00
53| |[PRONTO ASSISTANCE SERVIZI SPA 086 G 11 37,40 79,92 100,00 100,00
54 RISTRUTTURAZIONI EDILI MODERNE R.EDIL.MO SRL 086 G 10 0,00 100,00 100,00 100,00
55[ |[SAIINVESTIMENTI SGR SPA 086 G 8 51,00 69,38 80,00 100,00
56 SAI MERCATI MOBILIARI SIM SPA 086 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00
57| |SANTA MARIA DEL FICO SRL 086 G 11 0,00 97,51 100,00 100,00
58| SOGEINT SRL 086 G 11 0,00 63,39 100,00 100,00
59 |TIKAL R.E. FUND 086 G 10 59,65 82,06 95,01 100,00
60| FLORENCE CENTRO DI CHILURGIA AMBULATORIALE SRL 086 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00
61| |LIGURIA SOCIETA' DI ASSICURAZIONI SPA 086 G 1 0,00 63,37 99,97| 100,00
62| LIGURIA VITA SPA 086 G 1 0,00 63,37 100,00 100,00
63[ |MERIDIANO AURORA 086 G 10 100,00 100,00 100,00 100,00
64 INCONTRA ASSICURAZIONI SPA 086 G 1 51,00 51,00 51,00 100,00
65 |POPOLARE VITA SPA 086 G 1 24,39 50,00 50,00 100,00
66| SINTESI SECONDA SRL 086 G 10 0,00 63,39 100,00 100,00
67[ |SOCIETA' EDILIZIA IMMOBILIARE SARDA S.E.I.S SPA 086 G 10 0,00 51,67 51,67 100,00
68| DDOR NOVI SAD ADO 289 G 3 99,99 99,99 99,99 100,00
69| |SISTEMI SANITARI SCRL 086 G 11 78,10 97,22 100,00 100,00
70| |AUTO PRESTO & BENE SRL 086 G 11 100,00 100,00 100,00 100,00
71| |SAINT GEORGE CAPITAL MANAGEMENT SA 071 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00
72| |ATHENS RE FUND - FONDO SPECULATIVO 086 G 10 0,00 63,39 100,00 100,00
73| CITTA' DELLA SALUTE SCRL 086 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00
74| |ATAHOTELS COMPAGNIA ITALIANA AZIENDE TURISTICHE ALBERGHI| 086 G 11 51,00 82,06 100,00 100,00
75| DDOR RE JOINT STOCK REINSURANCE COMPANY 289 G 6 0,00 100,00 100,00 100,00
76| |DONATELLO DAY SURGERY SRL 086 G 11 0,00 100,00 100,00 100,00
77| IMMOBILIARE FONDIARIA-SAI SRL 086 G 10 100,00 100,00 100,00 100,00
78 |IMMOBILIARE MILANO ASSICURAZIONI SRL 086 G 10 0,00 63,39 100,00 100,00
79| ITALRESIDENCE SRL 086 G 11 0,00 82,06 100,00 100,00

(1) Metodo di consolidamento: Integrazione globale =G, Integrazione Proporzionale=P, Integrazione globale per Direzione unitaria=U
(2) 1=ass italiane; 2=ass EU; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=holding diverse; 10=immobiliari 11=altro
(3) e il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tutte le societa che, collocate lungo la catena partecipativa, siano eventualmente interposte tra I'impresa che redige il bilancio consolidat¢
e la societa in oggetto. Qualora quest'ultima sia partecipata direttamente da pit societa controllate & necessario sommare i singoli prodotti
(4) disponibilita percentuale complessiva dei voti nell'assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diretta o indiretta
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