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Resoconto intermedio di gestione 



SETTORE 
IMMOBILIARE

SETTORE 
ASSICURATIVO

Punta di ferro100%

Midi100%

Bramante - 100%			
Cascine Trenno - 100%		
Immobiliare Litorella - 100%		
IN.V.ED. - 100%		
Insediamenti Avanzati nel Territorio - 100%	
Marina di Loano - 100%		
Meridiano Bellarmino - 100%		
Meridiano Bruzzano - 100%		
Meridiano Secondo - 100%		
Mizar - 100%			
Progetto Bicocca La Piazza in liq. - 74%		
R.EDIL.MO. - 100%		
S.E.I.S. - 51,67%	
Trenno Ovest - 100%

Athens RE Fund100%

Tikal RE Fund95,00%

Campo Carlo
Magno

100%

UnipolSai Servizi 
Immobiliari

100%

Sintesi Seconda - 100%

Immobiliare Milano100%

Meridiano Aurora100%

SIM Etoile100%

Stimma100%

Villa Ragionieri

International Strategy

100%

100%

Immobiliare 
Fondiaria-SAI

100%

Consorzio Castello - 99,57%

Nuove Iniziative 
Toscane

100%

Ulteriori quote detenute da società del Gruppo:
(1) �quota indiretta del 94,69% tramite SAI Holding Italia
(2) �quota indiretta del 25,61% tramite SAI Holding Italia
(3) �quota indiretta del 100% tramite Fondiaria-Sai 

Nederland controllata al 100% da UnipolSai
(4) quota del 40% detenuta da Saifin-Saifinanziaria
(5) quota dell’1,63% detenuta da altre società controllate
(6) quota del 34,6% detenuta da altre società controllate
(7) quota del 2,5% detenuta da Florence Centro di Chirurgia

Ambulatoriale
(8) quota dell’1,19% detenuta da Pronto Assistance

Grafico Area di Consolidamento al 30/9/2014

Systema100%

Dialogo 
Assicurazioni

99,85%

Liguria99,97%

Liguria Vita

100%

Pronto Assistance100%

SIAT

Incontra 
Assicurazioni

51%

The Lawrence Life
Assurance Company LTD

DDOR RE

99,998%

100%

Europa Tutela 
Giudiziaria

100%

BIM Vita50%

The Lawrence RE  
Ireland LTD

DDOR Novi Sad99,99%

(1)

Popolare Vita24,39%

(2)

(3)

Pronto Assistance Servizi65,40%

(6)

(metodo integrale - quote dirette detenute sul capitale totale)

Unifimm100%

Covent Garden BO - 100%

Comsider - 100%

0,002%

Smallpart

Auto Presto & Bene

100%

100%

APB Car Service  - 70%
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Casa di Cura 
Villa Donatello

100%

Centro Oncologico 
Fiorentino Casa 
di Cura Villanova

100%

Florence Centro di Chirurgia Ambulatoriale - 100%

Donatello Day Surgery in liquidazione - 100%

Città della salute47,5%

(7)50%

SETTORE 
ALTRE ATTIVITÀ

Finitalia

100%

SAI Mercati
Mobiliari SIM

100%

UnipolSai Investimenti
SGR 100%

Service Gruppo 
Fondiaria-SAI

Tenute del Cerro 98,81%

SAI Holding 
Italia100%

Saifin - 
Saifinanziaria

Sainternational

Finsai International

Sailux

100%

100%

43,92%

100%

Banca SAI

(4)

Atavalue - 100%

Srp Services - 100%

Dominion Insurance Holdings LTD - 100% 

Gruppo Fondiaria-SAI
Servizi 

98,37%

(5)

36,15%

Grafico Area di Consolidamento al 30/9/2014

Saint George
Capital Management

(8)

in liquidazione

in liquidazione

100%

Finadin 60%

Sogeint 100%

Service Gruppo 
Fondiaria-SAI

100%

Eurosai Finanziaria  
di Partecipazioni

100%

Fondiaria-SAI 
Nederland B.V.

100%

Atahotels100%

Italresidence - 100%

19,92%

100%

UnipolSai
Servizi Tecnologici

100%

in liquidazione
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Scenario macroeconomico e andamento dei 
mercati  

Scenario macroeconomico 

Il terzo trimestre del 2014 è stato caratterizzato da una crescita globale in accelerazione (attorno al 3% su 
base annua) trainata da una ripresa particolarmente consistente negli Stati Uniti. 
I più recenti indicatori mostrano, per l’ultima parte dell’anno, una significativa divergenza nei tassi di 
espansione economica, con Stati Uniti e Gran Bretagna a guidare la crescita, Giappone e Cina a consolidare il 
proprio ritmo di sviluppo e l’area euro a confermarsi l’anello debole dell’attuale ciclo economico.  
Il rischio geopolitico è tornato prepotentemente alla ribalta ma la volatilità dei mercati finanziari ha trovato 
alimento anche nell’incertezza delle conseguenze dei probabili futuri aumenti dei tassi di interesse da parte di 
alcune banche centrali. 
Negli Stati Uniti, dopo che le condizioni climatiche estreme d’inizio 2014 avevano portato ad un primo trimestre 
con un rallentamento del Pil pari al -2,1% su base annua, nel secondo si è avuto un confortante rimbalzo al 
4,2% e nel terzo trimestre si è registrato un incoraggiante incremento del prodotto del 3,5%. Per l’intero anno 
la crescita dovrebbe attestarsi poco oltre il 2%. 
In particolare, il costante miglioramento dell’occupazione (5,9% il dato della disoccupazione di settembre) 
continua a favorire i consumi che rappresentano circa il 70% del Pil degli Stati Uniti. L’inflazione, anche grazie 
ai tempestivi interventi di politica monetaria, si sta mantenendo su livelli accettabili (1,7% il dato più recente di 
agosto) in un contesto di sostanziale assenza di pressioni salariali.  
In tale scenario la Fed continua a mantenere i tassi ufficiali prossimi allo zero ma cresce al suo interno il 
dibattito riguardo il momento più opportuno per iniziare ad alzarli, alla luce di un quadro economico non del 
tutto coerente con una politica monetaria così accomodante.  
L’area euro, dopo un primo trimestre con una crescita inferiore alle attese (0,2% trimestrale), causata in 
particolare dal contributo negativo del commercio estero, ha visto un imprevisto rallentamento nel secondo 
trimestre (0% il dato per l’intera area) dovuto, soprattutto, ai deboli risultati di Germania (-0,2%), Italia (-0,2%) 
e Francia (0%).  
La crisi fra Russia ed Ucraina ha pesato sulla già fragile ripresa economica europea senza contare che l’alto 
tasso di disoccupazione in molti Paesi dell’Unione mantiene debole e disomogenea la domanda interna. È 
tuttora basso il contributo degli investimenti alla crescita mentre, grazie all’indebolimento dell’euro, vi sono 
attese di un maggior sostegno all’attività produttiva da parte delle esportazioni nell’ultima parte del 2014. 
La Banca Centrale Europea (Bce), alla luce del rallentamento economico e della continua discesa 
dell’inflazione (+0,3% il dato di settembre), nell’incontro di settembre ha deciso di tagliare nuovamente il 
saggio di riferimento dallo 0,15% allo 0,05%. Inoltre, per incentivare l’afflusso di credito all’economia reale, il 
tasso pagato dalla Bce alle banche che depositano fondi presso i relativi conti di tesoreria è stato ridotto di altri 
10 punti base, risultando ora pari al -0,20%. Infine, per migliorare il processo di trasmissione della politica 
monetaria e sostenere il sistema finanziario, l’istituto di Francoforte ha deciso, a partire dal mese di ottobre e 
con la durata di almeno due anni, di avviare un piano di acquisti, sia sul mercato primario che secondario, di 
Abs e covered bond. 
Draghi ha ribadito che se questo articolato insieme di misure non si dimostrasse in grado di stabilizzare nei 
prossimi mesi le aspettative di inflazione, vi è unanimità all’interno della Bce a mettere in campo ulteriori 
interventi non convenzionali. 
Nel secondo trimestre del 2014 l’economia italiana ha sorpreso in negativo riportandosi in recessione. A tale 
preoccupante fenomeno si è anche aggiunta la deflazione: a settembre la variazione dei prezzi al consumo si 
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è attestata al -0,3%. Dal punto di vista dei contributi alla crescita del Pil hanno deluso, in particolare, le 
esportazioni (-2,7% il dato di agosto). Ha, in parte, pesato la sospensione degli acquisti russi dai Paesi europei 
decisa dal governo di Mosca in risposta alle sanzioni economiche disposte dall’Unione Europea in relazione 
alla crisi ucraina. Allarmante anche il dato relativo alla dinamica degli investimenti, in contrazione del 2,5% 
rispetto al secondo trimestre del 2013 (-3% il dato relativo a macchinari e attrezzature). 
Ancora grave la situazione occupazionale: a settembre, il tasso di disoccupazione generale si è attestato al 
12,6%, mentre quello giovanile continua a mantenersi su livelli preoccupanti (42,9%). 
Nella legge di stabilità approvata dal governo traspare un primo tentativo di uscire dall’impostazione 
unidirezionale del rigore nei conti pubblici, in virtù dell’inserimento di alcuni provvedimenti volti a sostenere 
l’attività produttiva. A tal fine si è deciso di utilizzare anche la leva fiscale, sempre però all’interno della cornice 
degli impegni presi nel contesto europeo, in particolare per quanto riguarda il limite del 3% del rapporto tra 
deficit pubblico e prodotto interno lordo. 
 
Mercati finanziari 
 
Nel corso del terzo trimestre, la curva dei tassi del mercato monetario ha mostrato una flessione generalizzata 
su tutti i nodi. L’euribor a un mese è sceso dallo 0,099% del 30 giugno allo 0,007% di fine settembre; nello 
stesso periodo, il tasso swap a dieci anni è passato dall’1,438% all’1,136%. Tali movimenti riflettono il 
progressivo deterioramento della congiuntura europea e l’affievolirsi della prospettiva di una ripresa 
economica nel vecchio continente. 
Per quanto riguarda i tassi governativi, nel lasso di tempo compreso tra luglio e settembre si sono registrati 
andamenti difformi tra Stati Uniti e Germania. Per i primi, in virtù di una dinamica economica in ripresa, si è 
assistito ad un leggero aumento su tutte le scadenze fino a dieci anni, mentre i rendimenti dei titoli governativi 
tedeschi hanno evidenziato una sensibile e generalizzata contrazione: il 30 settembre, i tassi a due e tre anni 
risultavano addirittura negativi (rispettivamente -0,071% e -0,053%), mentre il titolo a dieci anni pagava cedole 
dello 0,898% contro 1,250% di tre mesi prima. In discesa pure i tassi dei Btp italiani, anche se, in termini di 
differenziale di rendimento con i pari titoli tedeschi, nel trimestre si rilevano incrementi sui nodi a sette e 
quindici anni. 
Nel complesso, le performance nel terzo trimestre del 2014 dei mercati azionari europei hanno mostrato un 
andamento poco significativo. L’indice Eurostoxx 50, rappresentativo dei titoli a maggiore capitalizzazione 
dell’area euro, ha registrato, nel periodo preso in esame, un lieve deprezzamento dello 0,1% (+3,8% da inizio 
anno). In territorio negativo l’andamento del Dax tedesco, con un -3,6% (-0,8% dall’inizio dell’anno), mentre la 
borsa italiana ha segnato un -1,8% (+10,1% da inizio 2014). Infine, l’Ibex di Madrid è ritracciato del -0,9% 
(+9,2% da inizio anno). 
Spostando l’analisi al di là dell’Europa, l’indice Standard & Poor’s 500, rappresentativo delle principali società 
quotate statunitensi, ha registrato nel terzo trimestre un +0,6% (+6,7% da inizio anno), mentre in Giappone 
l’indice Nikkei ha guadagnato il 6,7% (-0,7% da inizio 2014). Infine, per quanto riguarda le borse dei mercati 
emergenti, l’indice più rappresentativo, il Morgan Stanley Emerging Market, ha fatto registrare, nel corso del 
terzo trimestre dell’anno, una flessione dello 0,3% (+2,9% da inizio anno). 
L’indice Itraxx Senior Financial, rappresentativo dello “spread” medio delle società appartenenti al settore 
finanziario caratterizzate da un elevato merito di credito, è sceso di 4,4 punti, passando da 67,9 a 63,5 alla fine 
del terzo trimestre (da inizio 2014 si rileva una riduzione di 23,3 punti base, da 86,8 a 63,5). Tale 
miglioramento è in gran parte frutto delle azioni decise dalla Banca Centrale Europea nelle riunioni di giugno e 
settembre. 
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Settore assicurativo 
 
Nei primi sei mesi del 2014, secondo i dati pubblicati da Ania, la raccolta premi afferente ai rami Danni ha 
subito una contrazione del 3,2% nei confronti dello stesso periodo dell’anno precedente (inclusa l’attività delle 
rappresentanze di imprese appartenenti allo Spazio Economico Europeo). 
Più in dettaglio, gli affari relativi al ramo R.C.Auto hanno evidenziato una flessione del 7,1%. Tale ribasso è 
attribuibile principalmente al calo delle tariffe applicate alla clientela e, in misura minore, alla riduzione del 
parco dei veicoli assicurati. Il calo del prezzo mediamente corrisposto per l’acquisto di una polizza R.C.Auto si 
avvicina, alla luce dei più recenti risultati della specifica rilevazione Ania, al 6%. La diminuzione dei prezzi è 
legata alla discesa della frequenza sinistri, conseguenza del significativo ridimensionamento delle percorrenze 
medie determinato dalla crisi economica. Diversi osservatori del settore ritengono che l’innalzamento della 
tensione competitiva tra le compagnie abbia portato ad una riduzione del premio medio maggiore di quanto 
sarebbe giustificato esclusivamente dall’evidenza dei dati tecnici. Ancora in senso riduttivo ha giocato la 
dinamica del parco veicoli assicurati, dove ad una contrazione del numero dei veicoli si affiancano anche 
comportamenti volti ad evadere l’obbligo assicurativo. Dopo anni di variazioni negative, nei primi otto mesi del 
2014 le immatricolazioni di autovetture sono cresciute del 3,7% rispetto allo stesso periodo del 2013. Questo 
assestamento del mercato dell’auto, comunque frutto degli acquisti delle aziende, ha contribuito ad evitare 
un’ulteriore caduta della raccolta premi del ramo Corpi Veicoli Terrestri, il cui calo si è limitato al 3,1%.  
I restanti rami Danni non auto evidenziano una raccolta in leggero aumento (+0,8% nel primo semestre). Tra i 
comparti più importanti, sottolineiamo la buona progressione del ramo Altri Danni ai Beni (+4,8%), del ramo 
Perdite Pecuniarie (+11,9%) e di due altri comparti minori come Tutela Legale (+5,5%) e Assistenza (+8,8%). 
Vale la pena di sottolineare la dinamicità del lavoro facente capo ad imprese specializzate aventi sede nei 
Paesi appartenenti allo Spazio Economico Europeo, il cui tasso di sviluppo (+2,3%) appare significativamente 
superiore a quello delle imprese nazionali e delle rappresentanze di imprese non UE (+0,5%).  
In termini di canali distributivi, gli agenti detengono ancora una quota di mercato molto elevata (86% nei rami 
auto e 73,9% nei rami non auto). In crescita l’intermediato dai broker (11,7% nei rami non auto, contro l’11,3% 
dello stesso periodo del 2013). Buona anche la prestazione degli sportelli bancari, passati dal 5,9% della 
raccolta non auto nel primo semestre del 2013 al 6,5% di quest’anno. 
Nei primi otto mesi del 2014, la nuova produzione di polizze Vita individuali ha segnato un incremento del 
43,7%, risultante da una crescita del 49% per quanto riguarda le imprese nazionali e da un +18,9% per quanto 
riguarda le rappresentanze di imprese appartenenti allo Spazio Economico Europeo. Si tratta di risultati 
straordinari che trovano il loro fulcro nell’attività degli sportelli bancari e postali (+56,3% la crescita della nuova 
produzione del canale). La stagnazione degli impieghi e la conseguente minor necessità di approvvigionarsi di 
raccolta diretta ha dirottato la proposta commerciale delle reti bancarie verso prodotti a maggior valore 
aggiunto, ossia il risparmio gestito. In termini di prodotti, le polizze più vendute sono state quelle appartenenti 
al Ramo I, avvantaggiate dal basso livello dei tassi di interesse e dalle garanzie sul capitale (o sul rendimento) 
offerte frequentemente dalle compagnie. Il forte aumento della raccolta premi e il contemporaneo calo degli 
oneri per sinistri ha portato a flussi netti positivi in forte incremento: secondo il calcoli dell’Ania, nel primo 
semestre del 2014 si è registrata una raccolta netta pari a euro 21,7 miliardi. Alla fine di giugno, le riserve 
tecniche del ramo Vita hanno superato l’ammontare di euro 485 miliardi. 
 
 I fondi pensione 
 
Gli aderenti complessivi alle varie forme di previdenza complementare ammontavano, alla fine di giugno 2014, 
a poco meno di sei milioni e quattrocentomila persone. Rispetto al dato di fine 2013 si rilevano circa 183 mila 
iscritti in più (con una variazione percentuale del 2,9%). Tale dinamica è la risultante di una sostanziale 
stagnazione degli iscritti ai fondi negoziali (0% nel semestre), di un’apprezzabile crescita dei fondi aperti 
(+3,5%) e di una crescita più sostenuta delle sottoscrizioni dei Pip “nuovi” (+6,9%). Gli aderenti a quest’ultimo 
comparto (che sfiorano due milioni e trecentomila unità) hanno ormai superato quelli dei fondi negoziali (un 
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milione e novecentocinquantamila). Crescono anche le masse gestite: alla fine di giugno l’ammontare delle 
Risorse Destinate alle Prestazioni è pari a euro 121,5 miliardi, in crescita del 4,3% rispetto a dicembre 2013.  
La gestione finanziaria dei fondi pensione ha registrato una discreta performance, generando un rendimento 
medio prossimo al 4% nel semestre, contro lo 0,9% garantito dal Tfr. 
Sul settore grava l’incognita degli effetti conseguenti l’aumento dell’imposizione fiscale sui rendimenti dei fondi 
pensione, inserito all’interno della legge di stabilità varata dal governo. È il caso di notare come ciò 
comporterebbe una penalizzazione delle scelte di investimento e protezione sociale delle famiglie. Non vi è 
dubbio che ciò possa tradursi in maggiori difficoltà per la crescita del sistema di previdenza integrativa nel 
nostro Paese. Occorrerebbe trovare la strada affinché le pur improcrastinabili esigenze di salvaguardia dei 
conti dello Stato non si scontrassero con l’altrettanto ineludibile necessità di affiancare alla previdenza 
pubblica un robusto pilastro complementare in grado di assicurare un reddito pensionistico dignitoso alle 
persone che si ritireranno dal lavoro in futuro. 
 
Settore bancario  
 
Le informazioni pubblicate da Banca d’Italia indicano come anche nel mese di agosto sia proseguito il 
ridimensionamento dello stato patrimoniale delle banche italiane. Il complesso della raccolta diretta è 
diminuito, rispetto alla fine del 2013, del 3,7%, mentre gli impieghi risultano in flessione dell’1,6%. 
In particolare, il volume degli impieghi alle società non finanziarie risulterebbe in crescita dello 0,7% rispetto a 
dicembre 2013. In realtà tale dinamica è frutto dell’inclusione, a partire da gennaio 2014, di quasi euro 18 
miliardi appartenenti ad una società di leasing incorporata in un primario gruppo bancario: al netto di tale 
operazione, gli impieghi alle imprese sarebbero diminuiti dell’1,5%. Le erogazioni dirette alle famiglie mostrano 
una flessione dell’1,5%. Anche il portafoglio titoli appare in riduzione (-6,9%).  
All’interno della raccolta diretta da residenti, si ridimensiona considerevolmente l’ammontare delle obbligazioni 
in essere (-12,6%), in ripresa le operazioni di pronti contro termine (+5,2%), mentre si registra un’ulteriore 
avanzata dei depositi (+1,2%). Continua la contrazione della provvista dall’estero, il cui ammontare è sceso a 
meno di euro 303 miliardi (-7,1% rispetto a dicembre 2013). 
La dinamica del settore riflette la difficile congiuntura economica del nostro Paese. In particolare, pesa 
l’estrema debolezza degli investimenti. Coerentemente con questo quadro, la rischiosità del credito si 
mantiene su livelli elevati: ad agosto le sofferenze lorde segnavano un incremento dell’11,6% rispetto alla fine 
del 2013 e l’incidenza delle sofferenze nette sui crediti ha toccato un nuovo massimo attestandosi al 4,4% 
circa.  
Nel corso del 2014 si è rilevata qualche riduzione dei tassi di interesse nominali sui nuovi prestiti alle società 
non finanziarie e a quelli destinati alle famiglie per l’acquisto di abitazioni. Da segnalare come il costo del 
denaro per le altre tipologie di credito alle famiglie non abbia seguito lo stesso percorso di ridimensionamento. 
Tuttavia, se leggiamo il costo del credito alla luce del trend dell’inflazione, se ne ricava l’immagine di un 
sostanziale incremento dei tassi reali pagati dagli operatori economici. Fattore che potrebbe far sentire i suoi 
effetti anche sulla prosecuzione del processo di deterioramento del credito.  
Il margine di interesse del sistema bancario risentirà negativamente della riduzione dei volumi intermediati. In 
contrazione anche i ricavi da trading. Entrambi questi due fattori impatteranno negativamente sul margine di 
intermediazione. A difesa della loro redditività, le banche stanno agendo in termini di riduzione dei costi 
operativi. In queste condizioni, il fattore determinante sul conto economico del settore sarà costituito dalle 
rettifiche sui crediti. 
 
Mercato immobiliare 
 
Nel secondo trimestre del 2014 il numero delle transazioni immobiliari è tornato a diminuire, dopo l’effimera 
ripresa registrata nel primo trimestre. L’espansione dell’attività nei primi tre mesi dell’anno in corso era, in 
realtà, figlia dell’entrata in vigore, dal primo gennaio, di un regime fiscale più favorevole che ha portato ad uno 
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slittamento di molte operazioni dal quarto trimestre del 2013 al primo del 2014. Nel periodo aprile – giugno, il 
comparto residenziale ha visto una diminuzione delle compravendite del 2,8% (in termini di numero di 
transazioni normalizzate confrontate con lo stesso periodo del 2013) mentre il non residenziale ha segnato 
una flessione del 2,4%. All’interno di quest’ultimo segmento è opportuno distinguere tra gli immobili destinati 
ad attività produttive (+10,3%), gli immobili commerciali (-5,1%) e le unità ad uso del settore terziario (-6,9%).  
La difficile condizione del settore si è riflessa anche in un’ulteriore contrazione dei prezzi unitari al metro 
quadrato: -2,5% per le abitazioni, -2,7% per gli uffici e -2,5% per i negozi (variazioni tendenziali nel secondo 
trimestre del 2014). Analogamente anche i canoni di affitto (sempre espressi in valori per metro quadrato) 
hanno subito un ridimensionamento prossimo al 2% in tutte le tre tipologie di immobili.  
L’aumento della richiesta di mutui da parte delle famiglie (+11,5% nei primi otto mesi del 2014) si scontra con 
un sistema bancario caratterizzato da una estrema prudenza in fase di erogazione del credito, frutto del 
continuo deterioramento della qualità degli attivi bancari. Così, ad agosto del 2014 i finanziamenti alle famiglie 
destinati all’acquisto di una abitazione (poco più di euro 359 miliardi) risultavano in riduzione dello 0,9% 
rispetto allo stesso mese del 2013. 
Il Sondaggio Congiunturale sul mercato delle abitazioni in Italia, condotto trimestralmente da Banca d’Italia su 
un campione di agenti immobiliari a proposito dello stato del mercato abitativo, segnala ancora il prevalere di 
aspettative negative sulla dinamica dei prezzi: il 55,8% degli interpellati si aspetta una ulteriore riduzione dei 
prezzi nel terzo trimestre del 2014, a fronte del 43,6% con attese di stabilità. 
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Rilevazione della business combination e 
riesposizione dei dati dell’esercizio precedente 
 
 
In data 6 gennaio 2014, con effetti contabili e fiscali antergati al 1° gennaio 2014, è divenuta efficace la 
fusione per incorporazione di Unipol Assicurazioni, Milano Assicurazioni e Premafin in Fondiaria-SAI, che ha 
contestualmente assunto la denominazione di UnipolSai Assicurazioni SpA (“UnipolSai”) (la “Fusione”).  

La Fusione si qualifica, secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS, come un’aggregazione aziendale 
tra entità sotto controllo comune (“business combination under common control”), in quanto tutte le società 
partecipanti ad essa erano già in precedenza controllate da Unipol Gruppo Finanziario (di seguito anche 
“Unipol” o “ UGF”).  

La business combination under common control è esplicitamente esclusa dall’ambito di applicazione del 
principio contabile IFRS 3 e attualmente non risulta disciplinata in maniera specifica da altri principi contabili 
internazionali o interpretazioni. Non rinvenendosi negli IFRS specifici principi da applicare alla Fusione, sulla 
base dello IAS 8.10 il management deve fare ricorso al proprio giudizio per sviluppare ed applicare un 
trattamento contabile che fornisca un’informativa che sia, al contempo, rilevante ed attendibile. Nella 
formazione del proprio giudizio, la direzione aziendale deve considerare (i) le disposizioni e le guide 
applicative contenute negli IFRS, che disciplinano casi simili e correlati, e (ii) le definizioni, i criteri e i concetti 
contenuti nel c.d. quadro sistematico. 

UnipolSai, di concerto con Unipol, tenendo in considerazione quanto in precedenza esposto, ha ritenuto che il 
trattamento contabile da seguire, per rappresentare adeguatamente le finalità dell’operazione di aggregazione 
aziendale, debba basarsi sulle seguenti principali assunzioni: 

 il Gruppo Unipol, considerato come entità economica unitaria, si è modificato per effetto dell’acquisto del 
Gruppo Premafin perfezionatosi nel mese di luglio 2012; 

 nei programmi del Gruppo Unipol, la successiva riorganizzazione non ha altre finalità se non quella di 
razionalizzare la propria struttura replicandone, per quanto possibile, anche a livello societario, l’immagine 
trasmessa al mercato.  

Il Gruppo Unipol ha ritenuto quindi di dover confermare, anche con riferimento all’ex Gruppo Premafin, la 
scelta di una gestione unitaria e complessiva, che trova adeguata espressione, peraltro, nelle valutazioni, 
stime e politiche contabili adottate ai fini della redazione delle relazioni finanziarie. 

Si reputa quindi che la suddetta gestione unitaria e complessiva possa essere adeguatamente rappresentata 
nel bilancio consolidato di UnipolSai esclusivamente rilevando i valori delle attività e delle passività acquisite 
sulla base dei valori risultanti dal bilancio consolidato del comune Gruppo di appartenenza.  

La predisposizione del Resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2014 è stata quindi effettuata in 
continuità di valori con il bilancio consolidato di UGF, confermando gli effetti del processo di allocazione 
contabile già effettuata all’atto dell’acquisizione del controllo del Gruppo Premafin da parte di UGF (nel seguito 
“Purchase Price Allocation” o “PPA”). Tali effetti, come consentito dall’IFRS 3, sono stati misurati al termine del 
periodo di valutazione (“measurement period”) pari ad un anno dalla data di acquisizione e riportati nel bilancio 
consolidato semestrale abbreviato di UGF al 30 giugno 2013.  

Ciò ha comportato una discontinuità di valori rispetto al bilancio consolidato di UnipolSai al 31 dicembre 2013, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 20 marzo 2014 e riferito al perimetro del Gruppo ante 
Fusione. I valori 2013, riportati nel presente Resoconto come dati comparativi dell’esercizio precedente, sono 
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stati conseguentemente riesposti in coerenza con i criteri di contabilizzazione adottati per la business 
combination. 

 

Riesposizione dati dell’esercizio precedente 

Di seguito si forniscono i prospetti di raccordo tra i valori patrimoniali del Bilancio Consolidato 2013 ed 
economici della Relazione Trimestrale Consolidata al 30 settembre 2013 di UnipolSai (Gruppo Fondiaria-SAI a 
perimetro ante Fusione) originariamente approvato e reso noto al pubblico e i valori del medesimo Gruppo 
riesposti come in precedenza illustrato. 

Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata - Attività

31/12/2013 
originariamente 

approvato

Rettifiche per 
adeguamento a 

valori UGF

31/12/2013 
riesposto

1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 1.009 -485 524
1.1 Avviamento 970 -970 0
1.2 Altre attività immateriali 40 484 524

2 ATTIVITÀ MATERIALI 385 138 522
2.1 Immobili 319 138 457
2.2 Altre attività materiali 66 0 66

3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 742 0 742
4 INVESTIMENTI 33.817 487 34.304

4.1 Investimenti immobiliari 2.065 520 2.584
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 159 0 159
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 627 -1 626
4.4 Finanziamenti e crediti 2.855 -108 2.747
4.5 Attività finanziarie disponibili per la vendita 22.570 87 22.656
4.6 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 5.540 -10 5.531

5 CREDITI DIVERSI 1.901 0 1.901
5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 1.082 0 1.082
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 98 0 98
5.3 Altri crediti 721 0 721

6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 1.424 420 1.843
6.1 Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita 204 -65 139
6.2 Costi di acquisizione differiti 63 0 63
6.3 Attività fiscali differite 695 494 1.189
6.4 Attività fiscali correnti 217 0 217
6.5 Altre attività 244 -9 235

7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 599 0 599
TOTALE ATTIVITÀ 39.875 559 40.434

Valori in Milioni di Euro
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata - Patrimonio netto e passività
(€ migliaia)

31/12/2013 
originariamente 

approvato

Rettifiche per 
adeguamento a 

valori UGF

31/12/2013 
riesposto

1 PATRIMONIO NETTO 3.226 -160 3.066
1.1 di pertinenza del gruppo 2.510 -185 2.325
1.1.1 Capitale 1.195 0 1.195
1.1.2 Altri strumenti patrimoniali 0 0 0
1.1.3 Riserve di capitale 199 0 199
1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 613 -498 116
1.1.5 (Azioni proprie) -68 68 0
1.1.6 Riserva per differenze di cambio nette -69 73 5
1.1.7 Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita 285 212 497
1.1.8 Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio 26 1 26
1.1.9 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo 330 -41 288
1.2 di pertinenza di terzi 716 25 741
1.2.1 Capitale e riserve di terzi 574 -54 521
1.2.2 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio 55 68 123
1.2.3 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi 87 10 97

2 ACCANTONAMENTI 317 3 320
3 RISERVE TECNICHE 32.783 18 32.800
4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 2.248 -22 2.226

4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 554 0 554
4.2 Altre passività finanziarie 1.694 -22 1.672

5 DEBITI 655 0 655
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 95 0 95
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 73 0 73
5.3 Altri debiti 487 0 487

6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 646 720 1.366
6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita 53 22 74
6.2 Passività fiscali differite 133 694 827
6.3 Passività fiscali correnti 68 -1 67
6.4 Altre passività 393 5 398

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 39.875 559 40.434

Valori in Milioni di Euro
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CONTO ECONOMICO

30/09/2013 
originariamente 

approvato

Rettifiche per 
adeguamento a 

valori UGF

30/09/2013 
riesposto

1.1 Premi netti 7.112 0 7.112
1.1.1 Premi lordi di competenza 7.347 0 7.347
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -236 0 -236
1.2 Commissioni attive 6 0 6

1.3
Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto 
economico

78 14 93

1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 0 0 0
1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 927 121 1.048
1.5.1 Interessi attivi 665 57 722
1.5.2 Altri proventi 85 0 85
1.5.3 Utili realizzati 175 66 241
1.5.4 Utili da valutazione 2 -2 0
1.6 Altri ricavi 343 -8 335

1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 8.465 128 8.593
2.1 Oneri netti relativi ai sinistri -5.967 -49 -6.017
2.1.2 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche -6.068 -49 -6.117
2.1.3 Quote a carico dei riassicuratori 100 0 100
2.2 Commissioni passive -4 0 -4
2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -1 0 -1
2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -259 71 -188
2.4.1 Interessi passivi -38 -12 -50
2.4.2 Altri oneri -50 0 -50
2.4.3 Perdite realizzate -50 21 -29
2.4.4 Perdite da valutazione -121 62 -59
2.5 Spese di gestione -1.166 0 -1.167
2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione -845 0 -845
2.5.2 Spese di gestione degli investimenti -12 0 -12
2.5.3 Altre spese di amministrazione -310 0 -310
2.6 Altri costi -501 -97 -597

2 TOTALE COSTI E ONERI -7.899 -75 -7.974
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 566 52 619

3 Imposte -242 -13 -256
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE 324 39 363

4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE 0 0 0
UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO 324 39 363
di cui di pertinenza del gruppo 234 26 260
di cui di pertinenza di terzi 90 13 103

Valori in Milioni di Euro
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I principali effetti sullo Stato Patrimoniale al 31 dicembre 2013 sono di seguito riepilogati: 
- eliminazione degli avviamenti relativi al bilancio consolidato Fondiaria-SAI (pari a euro 970 milioni) in 

quanto, a seguito dell’acquisizione da parte di UGF, gli avviamenti sono stati rideterminati da UGF sulla 
base della PPA;  

- misurazione del fair value delle altre attività immateriali legate ai rami Vita e Danni (“VIF” e “VOBA”) al 
netto delle attività immateriali già incluse nel bilancio consolidato Fondiaria-SAI prima dell’acquisizione e al 
netto degli ammortamenti rilevati fino alla data di riferimento (effetto complessivo pari a euro 484 milioni); 

- adeguamento al fair value alla data di acquisizione delle attività materiali relative agli immobili ad uso 
strumentale e degli investimenti immobiliari (complessivamente pari a euro 658 milioni) determinato sulla 
base delle perizie di esperti indipendenti incaricati, al netto della movimentazione intercorsa (inclusi gli 
ammortamenti) fino alla data di riferimento; 

- adeguamento al fair value e riclassifica di una parte delle attività finanziarie con conseguente diminuzione 
dei finanziamenti e crediti (per euro 108 milioni), incremento delle attività finanziarie disponibili per la 
vendita (per euro 87 milioni) e diminuzione delle attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 
(per euro 10 milioni). Tale riclassifica è stata effettuata al fine di allinearsi ai criteri di classificazione adottati 
dal Gruppo UGF; 

- diminuzione (per euro 65 milioni) delle Attività non correnti o di un gruppo in via di dismissione, in 
conseguenza della diversa composizione e diverso valore di attivi immateriali attribuibili al compendio 
aziendale oggetto di cessione ad Allianz; 

- incremento dei fondi rischi per la rilevazione di passività potenziali relative ad eventi occorsi prima della 
data di acquisizione da parte di UGF (euro 3 milioni); 

- rideterminazione delle riserve tecniche per adeguamento degli effetti dello shadow accounting in 
conseguenza del diverso valore attribuito alle attività finanziarie (per un effetto complessivo pari a euro 18 
milioni); 

- adeguamento al fair value dei prestiti finanziari subordinati (pari a euro 22 milioni) inclusi tra le altre 
passività finanziarie e iscritti al costo ammortizzato; 

- incremento (per euro 22 milioni) delle Passività non correnti o di un gruppo in via di dismissione, in 
conseguenza principalmente della fiscalità differita relativa agli attivi immateriali attribuibili al compendio 
aziendale oggetto di cessione ad Allianz; 

- rilevazione degli effetti fiscali connessi alle rettifiche precedenti. 
 
I principali effetti sul Conto Economico al 30 settembre 2013 sono di seguito riepilogati: 
- l’impatto sui proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico (+14 

milioni di euro) è dovuto all’omogeneizzazione della metodologia di valutazione e di rappresentazione 
contabile di strumenti derivati; 

- l’incremento degli interessi attivi (pari a euro 57 milioni) è relativo alla rideterminazione del costo 
ammortizzato delle attività finanziarie disponibili per la vendita, dei finanziamenti e crediti e degli 
investimenti posseduti sino alla scadenza sulla base del fair value determinato in fase di PPA; 

- l’incremento degli utili realizzati (pari a euro 66 milioni) è relativo alla rideterminazione dell’utile realizzato 
sulla base del fair value delle attività finanziarie (complessivamente pari a +72 milioni di euro) e degli 
investimenti immobiliari (pari a -6 milioni di euro) calcolati in fase di PPA; 

- la riduzione degli utili da valutazione (pari a euro 2 milioni) è relativa alla rideterminazione del risultato 
derivante dalla valutazione al fair value, effettuata in fase di PPA, degli investimenti immobiliari; 

- la riduzione degli altri ricavi (pari a euro 8 milioni) è principalmente relativa all’eliminazione di plusvalenze 
su investimenti già rilevate a patrimonio netto in fase di PPA; 

- l’incremento della voce importi pagati e variazioni di riserve tecniche (pari a euro 49 milioni) è dovuta 
principalmente all’adeguamento dello shadow accounting relativo alla rideterminazione degli effetti sul fair 
value delle attività finanziarie; 
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- l’incremento degli interessi passivi (pari a euro 12 milioni) è dovuto alla rideterminazione del costo 
ammortizzato  delle passività finanziarie subordinate di Fondiaria-Sai e Milano Assicurazioni sulla base del 
fair value determinato in fase di PPA; 

- la riduzione delle perdite realizzate (pari a euro 21 milioni) è relativa alla rideterminazione delle perdite 
realizzate nel periodo sulla base del fair value delle attività finanziarie disponibili per la vendita e dei 
finanziamenti e crediti  calcolati in fase di PPA; 

- la riduzione delle perdite da valutazione (pari a euro 62 milioni) è relativa a minori ammortamenti del 
periodo su investimenti immobiliari dovuti alla rideterminazione del fair value in fase di PPA ed 
all’omogeneizzazione dei principi contabili (complessivamente pari a euro 18 milioni) e all’eliminazione 
delle perdite da valutazione su attività finanziarie disponibili per la vendita e investimenti immobiliari (pari a 
euro 44 milioni); 

- l’incremento degli altri costi (pari a euro 97 milioni) è dovuto principalmente all’imputazione delle quote di 
ammortamento delle attività immateriali, ovvero il VIF ed il VOBA, misurate in fase di PPA (pari a euro 119 
milioni), allo storno delle quote di ammortamento di attività immateriali iscritte in capo alle controllate 
Liguria Assicurazioni e DDOR (pari a euro 4 milioni) e all’eliminazione degli accantonamenti a fondi già 
inclusi in fase di PPA al 1° luglio 2012 (pari a euro 18 milioni); 

- rilevazione degli effetti fiscali connessi alle rettifiche precedenti. 
 
________________________________________________________________________________________ 
 
Rilevazione della business combination: informazioni quantitative 
 

Per effetto della Fusione, il Gruppo UnipolSai ha incorporato le attività e passività dell’ex Gruppo Premafin, 
diverse da quelle già di pertinenza dell’ex Gruppo Fondiaria SAI, e le attività e passività del Gruppo Unipol 
Assicurazioni. 

Come già illustrato in precedenza, le attività e passività acquisite per incorporazione sono state rilevate, con 
effetto contabile in data 1° gennaio 2014, ai medesimi valori ad esse attribuiti nel bilancio consolidato al 31 
dicembre 2013 della comune controllante UGF. 

Nelle tabelle seguenti si rappresentano gli effetti della fusione in relazione ai saldi di apertura del bilancio 
consolidato UnipolSai alla data del 1° gennaio 2014.  
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata - Attività
#RIF!

31/12/2013 
riesposto

Effetti della 
fusione

Bilancio 
consolidato di 
apertura post 

fusione
1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 524 372 896

1.1 Avviamento 0 307 307
1.2 Altre attività immateriali 524 65 589

2 ATTIVITÀ MATERIALI 522 357 879
2.1 Immobili 457 324 781
2.2 Altre attività materiali 66 32 98

3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 742 273 1.015
4 INVESTIMENTI 34.304 21.951 56.254

4.1 Investimenti immobiliari 2.584 665 3.249
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 159 321 480
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 626 1.488 2.115
4.4 Finanziamenti e crediti 2.747 3.980 6.727
4.5 Attività finanziarie disponibili per la vendita 22.656 12.248 34.904
4.6 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 5.531 3.248 8.779

5 CREDITI DIVERSI 1.901 1.196 3.097
5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 1.082 714 1.796
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 98 31 129
5.3 Altri crediti 721 451 1.172

6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 1.843 419 2.263
6.1 Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita 139 0 139
6.2 Costi di acquisizione differiti 63 14 77
6.3 Attività fiscali differite 1.189 285 1.474
6.4 Attività fiscali correnti 217 5 222
6.5 Altre attività 235 115 350

7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 599 1.030 1.628
TOTALE ATTIVITÀ 40.434 25.597 66.031

Valori in Milioni di Euro
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata - Patrimonio netto e passività
(€ migliaia)

31/12/2013 
riesposto

Effetti della 
fusione

Bilancio 
consolidato di 
apertura post 

fusione
1 PATRIMONIO NETTO 3.066 2.504 5.570

1.1 di pertinenza del gruppo 2.325 2.886 5.211
1.2 di pertinenza di terzi 741 -382 359

2 ACCANTONAMENTI 320 196 516
3 RISERVE TECNICHE 32.800 19.894 52.694
4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 2.226 2.214 4.440

4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 554 609 1.163
4.2 Altre passività finanziarie 1.672 1.605 3.277

5 DEBITI 655 377 1.033
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 95 57 151
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 73 10 83
5.3 Altri debiti 487 311 798

6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 1.366 412 1.779
6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita 74 0 74
6.2 Passività fiscali differite 827 86 913
6.3 Passività fiscali correnti 67 46 113
6.4 Altre passività 398 280 678

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 40.434 25.597 66.031

Valori in Milioni di Euro
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Criteri di redazione del Resoconto intermedio di 
gestione 
 
Il Resoconto intermedio di gestione del Gruppo UnipolSai al 30 settembre 2014, redatto su base consolidata, è 
conforme alle disposizioni dell’art. 154-ter del D. Lgs. n. 58/1998. L’informativa in esso riportata è stata 
predisposta con riferimento ai contenuti ed alle finalità previsti dalla suddetta normativa e risulta pertanto 
limitata rispetto alle previsioni del principio IAS 34 relativo ai Bilanci intermedi. 
 
I principi di consolidamento e i criteri di classificazione e valutazione sono conformi a quelli adottati per il 
Bilancio consolidato al 31 dicembre 2013, fatti salvi gli effetti della rilevazione della business combination, 
illustrati nel capitolo precedente a cui si fa rinvio, rilevati in conformità anche ai principi contabili della 
capogruppo Unipol Gruppo Finanziario e riportati nel bilancio consolidato della medesima al 31 dicembre 
2013, oltre a quanto di seguito riportato. 
Trattandosi di informativa infrannuale si è fatto maggiore ricorso a stime e ipotesi che possono influenzare 
l’applicazione dei principi e la determinazione delle grandezze economico-patrimoniali. 
Inoltre, considerata la finalità e il contenuto limitato dell’informativa prevista dall’art. 154-ter del D. Lgs. n. 
58/1998 per il Resoconto intermedio di gestione trimestrale, non sono state ripetute al 30 settembre 2014 
alcune delle verifiche di impairment richieste dai principi contabili internazionali IAS/IFRS. Si tratta in 
particolare degli impairment test sugli avviamenti e sui titoli classificati tra le Attività disponibili per la vendita. 
Per questi ultimi, ove ne ricorressero le condizioni, è stata adeguata la perdita di valore imputata a conto 
economico in relazione alle diminuzioni di fair value riscontrate al 30 settembre 2014. 
 
Rispetto al 30 giugno 2014 non sono intervenute variazioni significative nell’area di consolidamento. 
________________________________________________________________________________________ 
 
L’unità di conto utilizzata è l’euro e tutti gli importi riportati nel presente Resoconto sono calcolati all’unità ed 
esposti in milioni di euro, salvo quando diversamente indicato; pertanto la somma degli importi arrotondati non 
sempre coincide con il totale arrotondato. 
________________________________________________________________________________________ 
 
Esposizione delle variazioni 
 
I valori patrimoniali ed economici alla data del 30 settembre 2014 sono raffrontati con i dati dell’esercizio 

precedente e rispettivamente: 
- con i dati patrimoniali al 31 dicembre 2013 del consolidato Fondiaria-SAI riesposti come illustrato in 

precedenza; 
-  con i dati economici al 30 settembre 2013 del consolidato Fondiaria-SAI riesposti come illustrato in 

precedenza. 
 
Le variazioni a perimetro omogeneo sono determinate con riferimento ai valori aggregati del Gruppo UnipolSai 
a perimetro post fusione. In particolare:  
- i dati patrimoniali sono confrontati con i valori del Bilancio consolidato di apertura post fusione riportati nel 

capitolo precedente;  
- i dati economici sono confrontati con valori economici alla data del 30 settembre 2013, ricalcolati con 

riferimento al perimetro del Gruppo UnipolSai post fusione e in coerenza con i criteri di rilevazione della 
business combination in precedenza illustrati. 
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Sintesi dei dati più significativi del Gruppo 
 

Valori in Milioni di Euro

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 30/9/2013 30/9/2013
riesposto a perimetro 

omogeneo

Raccolta assicurativa diretta Danni 6.052 4.199 6.621
variazione % 44,1 0,0 0,0
variazione % a perimetro omogeneo -8,6
Raccolta assicurativa diretta Vita 5.827 2.819 4.400
variazione % 106,7 0,0 0,0
variazione % a perimetro omogeneo 32,5

 di cui raccolta prodotti d'investimento Vita 33 29 40
variazione % 14,1 0,0 0,0
variazione % a perimetro omogeneo -17,9
Raccolta assicurativa diretta 11.879 7.018 11.021
variazione % 69,3 #RIF! 0,0
variazione % a perimetro omogeneo 7,8
Annual Premium Equivalent (APE) rami Vita - quota di Gruppo 478 200 380
variazione % 139,2 #RIF! 0,0
variazione % a perimetro omogeneo 25,7
Loss ratio rami Danni - lavoro diretto 67,3% 68,3% 67,5%
Expense ratio Danni - lavoro diretto 27,1% 24,0% 25,1%
Combined ratio Danni - lavoro diretto 94,4% 92,3% 92,6%

SINTESI DEI DATI PIU' SIGNIFICATIVI DEL GRUPPO 
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Valori in Milioni di Euro

variazione % a perimetro omogeneo 30/9/2014 31/12/2013 31/12/2013
riesposto a perimetro 

omogeneo

Investimenti e disponibilità 62.694 35.359 58.664
variazione % 77,3 0,0 0,0
variazione % a perimetro omogeneo 6,9
Riserve tecniche 55.307 32.800 52.694
variazione % 68,6 0,0 0,0
variazione % a perimetro omogeneo 5,0
Passività finanziarie 3.890 2.226 4.440
variazione % 74,7 0,0 0,0
variazione % a perimetro omogeneo -12,4
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 6.120 2.325 5.210
variazione % 163,2 #RIF! 0,0
variazione % a perimetro omogeneo 17,5

N° dipendenti 10.952 7.461 11.163

SINTESI DEI DATI PIU' SIGNIFICATIVI DEL GRUPPO 
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Indicatori alternativi di performance 
 
Indicatori alternativi di performance rami 30/09/2014 30/09/2013

30/09/2013 a 
perimetro 
omogeneo

Loss ratio - lavoro diretto (incluso OTI ratio) danni 67,3% 68,3% 67,5%

Expense ratio - lavoro diretto danni 27,1% 24,0% 25,1%

Combined ratio - lavoro diretto (incluso OTI ratio) danni 94,4% 92,3% 92,6%

Loss ratio - netto riass danni 68,5% 69,7% 68,7%

Expense ratio - netto riass danni 27,1% 24,0% 25,3%

Combined ratio - netto riass danni 95,6% 93,7% 94,0%

Indice di conservazione premi danni 94,9% 94,7% 95,6%

Indice di conservazione premi vita 99,8% 99,8% 99,8%

Indice di conservazione premi totale 97,3% 96,8% 97,3%

APE pro quota Gruppo (valori in milioni di euro) vita 478 200 380

Expense ratio - lavoro diretto vita 4,3% 5,1% 4,5%

Expense ratio - lavoro diretto e indiretto vita 4,3% 5,1% 4,5%

 
 
Gli indicatori menzionati non sono misure definite dalle regole di contabilità, ma sono calcolati secondo la 
prassi economico-finanziaria del settore. 
 
Loss ratio: indicatore primario di economicità della gestione di un’impresa di assicurazione per il settore 
Danni. Consiste nel rapporto fra il costo dei sinistri di competenza e i premi di competenza.  

OTI (Other Technical Items) ratio: rapporto tra la somma del saldo degli altri oneri/proventi tecnici e la 
variazione delle altre riserve tecniche ed i premi netti di competenza. Dal presente esercizio viene incluso nel 
Loss ratio anche l’OTI ratio (gli indici dei periodi precedenti sono stati conformemente adeguati). 

Expense ratio: indicatore percentuale del rapporto tra le spese di gestione complessive ed i premi 
contabilizzati. 

Combined ratio: indicatore che misura l’equilibrio della gestione tecnica Danni dato dalla somma di Loss ratio 
ed Expense ratio. 

APE – AnnualPremium Equivalent: la nuova produzione Vita espressa in APE è una misura del volume d’affari 
relativo a nuove polizze e corrisponde alla somma dei premi periodici di nuova produzione e di un decimo dei 
premi unici. Tale indicatore è utilizzato per la valutazione del business congiuntamente all’in force value e al 
new business value Vita di Gruppo. 

L’indice di conservazione dei premi è dato dal rapporto tra i premi conservati (totale premi diretti e indiretti al 
netto dei premi ceduti) e il totale dei premi diretti e indiretti. Nel calcolo dell’indice non vengono considerati i 
prodotti di investimento. 
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Informazioni sulla gestione 
 
Dismissioni previste in ottemperanza al Provvedimento del 19 giugno 2012 dell’Autorità 
Garante della Concorrenza e del Mercato (AGCM) 
 
Accordo di cessione ad Allianz delle attività assicurative ex Milano Assicurazioni  
 
In data 30 giugno 2014 UnipolSai ed Allianz hanno stipulato il contratto definitivo di cessione di ramo 
d’azienda assicurativo, efficace a decorrere dal 1° luglio 2014. In tale ambito è stato dato immediato effetto al 
trasferimento dell’attività di distribuzione di prodotti assicurativi, di cui fanno parte, tra l’altro, una rete di n. 725 
agenzie e n. 470 dipendenti dedicati alla gestione di tali attività, a fronte del pagamento da parte di Allianz di 
un corrispettivo di euro 200 milioni che ha generato una plusvalenza pari a euro 110 milioni, al netto sia degli 
effetti dello storno delle attività immateriali correlate al ramo d’azienda ceduto, sia del relativo effetto fiscale. 
Del ramo d’azienda oggetto di cessione fa parte anche il portafoglio assicurativo Danni gestito dalle agenzie 
trasferite, con premi pari a circa euro 1,1 miliardi (dati al 31 dicembre 2013). Il trasferimento del portafoglio 
diverrà efficace nel mese di dicembre 2014, a valle dell’autorizzazione da parte dell’IVASS, a fronte del 
pagamento da parte di Allianz di un’integrazione del corrispettivo, determinata in funzione dell’ammontare del 
portafoglio trasferito o rinnovato, pari ad un importo massimo di euro 240 milioni e così per un corrispettivo 
complessivo massimo di euro 440 milioni. 
 
Conclusione del procedimento di inottemperanza e del procedimento avente ad oggetto l’istanza di 
revisione delle misure promossa da UGF, entrambi avviati dall’AGCM 
 
Per quanto concerne il procedimento di inottemperanza avviato dall’AGCM, Unipol e UnipolSai, ritenendo 
corretto il proprio operato sulla base di valide argomentazioni giuridiche e fattuali, hanno svolto le più 
opportune difese e promosso un’istanza volta ad ottenere una revisione di alcune delle misure previste dal 
Provvedimento (l’“Istanza di Revisione”).  
Successivamente, in data 4 novembre 2014, l’AGCM ha trasmesso alle società: 
a) il provvedimento relativo alla conclusione del procedimento concernente la valutazione dell’Istanza di 

Revisione mediante il quale la medesima Autorità ha deliberato di revocare le misure di cui alle lettere f) e 
g) del Provvedimento del 19 giugno 2012 con le seguenti misure: 

- (i) integrazione mediante fusione di Liguria Assicurazioni SpA e Liguria Vita SpA in UnipolSai; 
- (ii) non utilizzazione dei marchi Milano Assicurazioni e Sasa; 
- (iii) liberalizzazione del portafoglio clienti gestito da ciascuna agenzia, per un ammontare pari 

all’eccesso di premi esistente, nelle sole province di Barletta-Andria-Trani, Cosenza, Enna, 
Catania, Ragusa, Cagliari; 

b) il provvedimento relativo alla conclusione del procedimento di inottemperanza, mediante il quale, la 
medesima Autorità ha ritenuto non sussistenti i presupposti per l’irrogazione della sanzione ai sensi dell’art. 
19, I comma, L. 287/1990. 
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Andamento della gestione  
 
L’esercizio in corso si è avviato con il completamento dell’iniziale progetto d’integrazione societaria del Gruppo 
Unipol con l’ex Gruppo Premafin/Fondiaria-SAI determinato dalla nascita, ai primi di gennaio, di UnipolSai 
Assicurazioni, compagnia leader nel mercato assicurativo nazionale dei rami Danni con una rete agenziale al 
vertice in Italia per diffusione, capillarità e capacità di rispondere concretamente ai bisogni dei propri clienti.  
L’attività nel corso del 2014 si sta, quindi, sostanziando nell’integrazione di UnipolSai sotto il profilo 
organizzativo e nelle attività propedeutiche alla condivisione dei sistemi assuntivi di agenzia tra le varie reti 
agenziali, passaggio determinante al fine di cogliere pienamente le sinergie individuate nel Piano Industriale. 
Nel mese di settembre sono iniziati i primi roll-out di agenzie ex Fondiaria-SAI sui sistemi assuntivi UnipolSai, 
mentre già da alcuni mesi sono state avviate le attività di rilascio del nuovo sistema informatico per la gestione 
dei sinistri (Liquido) che è in corso di applicazione progressiva al portafoglio sinistri ex Unipol Assicurazioni, 
per poi essere esteso, entro il 2015, al portafoglio sinistri ex Fondiaria-SAI. 
 
Il 1° luglio, in ottemperanza al Provvedimento del 19 giugno 2012 dell’Autorità Garante della Concorrenza e 
del Mercato, n. 725 agenzie assicurative dell’ex Milano Assicurazioni sono state trasferite ad Allianz. La 
cessione del relativo portafoglio polizze sarà completata a fine esercizio.  Nel 1° semestre, inoltre, UnipolSai 
ha ottemperato alla riduzione dell’indebitamento con Mediobanca imposto dal citato Provvedimento. 
 
Sono in fase di attuazione, o di preparazione, nuove integrazioni societarie al fine di razionalizzare i vari 
comparti di attività in cui è presente il Gruppo, realizzando ulteriori economie nei costi. Entro l’esercizio in 
corso saranno ultimate numerose fusioni che interesseranno i comparti immobiliare e finanziario: si segnala 
che, a seguito dell’autorizzazione della Banca d’Italia pervenuta lo scorso 25 settembre, in data 3 novembre 
2014 è stata perfezionata la fusione per incorporazione della controllata Banca Sai in Unipol Banca, controllata 
da Unipol Gruppo Finanziario, con effetti fiscali e contabili che decorreranno dal 1° gennaio 2014. 
 
Sotto il profilo industriale, l’andamento gestionale del Gruppo UnipolSai nei primi nove mesi dell’esercizio 2014 
è stato particolarmente positivo sia in termini economici che patrimoniali, grazie alla conferma, anche nel terzo 
trimestre, di un favorevole andamento della sinistralità Danni e della raccolta Vita e del positivo andamento dei 
mercati finanziari. 
Nel comparto Danni, caratterizzato da una stabilizzazione del portafoglio contratti dopo il calo registrato nel 
corso del 2013, la raccolta premi diretta è in diminuzione risentendo del quadro macroeconomico recessivo e 
degli effetti sulle tariffe di un contesto di settore molto competitivo. Inoltre, la raccolta di UnipolSai al terzo 
trimestre, come sopra ricordato, risente del decorrere, a far data dal primo luglio 2014, degli effetti del 
passaggio di 725 agenzie ex Milano ad Allianz. In questo scenario la raccolta diretta Danni del Gruppo al 30 
settembre 2014 si è attestata ad euro 6.052 milioni (-8,6% rispetto al 30 settembre 2013). Sulla base delle 
valutazioni gestionali operate, escludendo l’effetto della cessione del portafoglio di cui sopra, il trend 
progressivo stimato della raccolta diretta Danni registrato al terzo trimestre (in seguito “dato gestionale 
stimato") si sarebbe attestato intorno al -6,8%, sostanzialmente in linea con il dato registrato al 30 giugno 2014 
(-7,1%). 
 
Nel ramo R.C.Auto le politiche commerciali sono sempre tese alla difesa del portafoglio contratti anche 
mediante il proseguimento di campagne pubblicitarie e di vendita mirate, quale il finanziamento del premio a 
tasso zero in sinergia con il comparto bancario del gruppo, che stanno riscontrando un buon apprezzamento 
da parte della clientela di UnipolSai. Si conferma anche il positivo proseguimento dell’offerta telematica: al 30 
settembre 2014 il numero di polizze abbinate a black-box ha superato i due milioni. La raccolta premi del ramo 
si è attestata ad euro 3.302 milioni in calo dell’11,8% sul 30 settembre 2013 (dato gestionale stimato -9,4%). In 
flessione (-9,7%), anche il ramo Corpi Veicoli Terrestri con una raccolta pari ad euro 489 milioni che resta 
condizionata dall’andamento recessivo dell’economia (dato gestionale stimato -7,8%).  
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Il comparto Non Auto registra una maggiore tenuta rispetto al quadro macroeconomico sfavorevole, in quanto 
segna premi pari ad euro 2.261 milioni con una leggera flessione pari al -3,3% (dato gestionale stimato -2,4%). 
Più in dettaglio, analizzando i risultati nel comparto Danni delle principali compagnie del Gruppo, UnipolSai ha 
contribuito alla raccolta consolidata con premi diretti pari a euro 5.735 milioni (-8,6% sui dati a perimetro 
omogeneo al 30 settembre 2013; dato gestionale stimato -6,6%).  
 
Sul versante della sinistralità Danni, nel ramo R.C.Auto gli indicatori tecnici si mantengono favorevoli grazie al 
miglioramento della frequenza dei sinistri e al positivo andamento della sinistralità dei rami Non Auto, 
nonostante alcuni sinistri rilevanti avvenuti nel terzo trimestre nel ramo Incendio, grazie alle politiche assuntive 
adottate negli ultimi esercizi che hanno prodotto un importante recupero di marginalità. 
 
In questo contesto il consolidato UnipolSai registra al 30 settembre 2014 un rapporto sinistri a premi del lavoro 
diretto (comprensivo del saldo delle altre partite tecniche) del 67,3%, in linea con il 67,5% calcolato a 
perimetro omogeneo al 30 settembre 2013. L’expense ratio del lavoro diretto è pari al 27,1%, valore che 
risente del calo dei premi e, rispetto agli altri dati infrannuali, della stagionalità della raccolta relativa al terzo 
trimestre per la presenza del periodo feriale. Incidono anche lo sforzo commerciale a sostegno della ripresa 
produttiva, gli investimenti nel sistema informatico richiesti in questa fase di integrazione, oltre che una 
maggiore incidenza delle provvigioni per la variazione del mix produttivo e per il miglioramento tecnico 
prodotto che incide sulla crescita della parte variabile delle stesse. 
 
Nel complesso il combined ratio (lavoro diretto) consolidato si attesta al 3° trimestre 2014 al 94,4% contro il 
92,6% calcolato a perimetro omogeneo al 30 settembre 2013. 
 
Nel comparto Vita, scarsamente interessato dagli effetti della citata cessione di agenzie, la raccolta del Gruppo 
ha raggiunto euro 5.827 milioni, +32,5% sui primi nove mesi del 2013. Il significativo aumento dei premi riflette 
la prosecuzione del forte trend di espansione concentrato sui prodotti tradizionali garantiti, riscontrato nel 
2013, favorito dal contesto di bassi tassi di interesse e dalla ridotta propensione al rischio da parte degli 
assicurati. 
In particolare il comparto Vita si è giovato della crescita del canale di bancassicurazione rappresentato 
principalmente dalle compagnie Popolare Vita e The Lawrence Life che, con complessivi euro 3.221 milioni, 
incrementa del 63,6% la raccolta al 30 settembre 2014. Anche UnipolSai, con premi per euro 2.583 milioni, ha 
segnato una crescita del 7,1%, nonostante il non ripetersi di alcuni incassi di contratti di importo rilevante che 
avevano influenzato positivamente la prima parte del 2013.  
 
A seguito di quanto sopra descritto il volume dei nuovi affari in termini di APE pro-quota è pari, al 30 settembre 
2014, ad euro 478 milioni, di cui euro 309 milioni relativi alle compagnie tradizionali ed euro 169 milioni alle 
compagnie di bancassicurazione. 
 
Per quanto riguarda la gestione degli investimenti finanziari relativi al comparto assicurativo, i primi nove mesi 
dell’anno sono stati caratterizzati da una ritrovata fiducia dei mercati verso il nostro Paese, nonostante le 
fragilità confermate dai nostri principali indicatori macroeconomici. L’andamento dei mercati finanziari è stato 
favorito dal costante impegno della BCE a combattere il rischio deflazione e far ripartire il credito alle imprese, 
come rimarcato dalle misure adottate lo scorso 4 settembre che hanno avuto l’effetto di consolidare 
ulteriormente, nel periodo in esame, il valore di mercato del nostro portafoglio costituito in larga parte da titoli 
di debito governativi italiani.  In questo contesto, che ha anche favorito una riduzione dell’esposizione verso 
titoli strutturati, gli investimenti finanziari assicurativi del Gruppo, pur in un’ottica di conservazione della 
redditività del portafoglio e di coerenza tra le attività e le passività assunte verso gli assicurati, hanno ottenuto 
nel periodo considerato un rendimento significativo pari a circa il 4,9% degli asset investiti. 

27



 

 

 
 

 
Per quanto riguarda l'area Immobiliare, l’operatività resta incentrata sulla razionalizzazione del patrimonio 
immobiliare in portafoglio e nella ricerca di occasioni di valorizzazione pur in presenza di condizioni di mercato 
che restano influenzate dalla crisi economica e dalla riduzione dell’erogazione del credito.  
In tale ambito si collocano due progetti di semplificazione societaria del Gruppo che prevedono la fusione, 
entro l’anno corrente, di numerose società immobiliari e l’avvio della ristrutturazione di immobili volta a 
consentirne il recupero e la messa a reddito. 
 
Positivi i risultati delle società bancarie (Banca Sai e Finitalia  attiva nel finanziamento delle polizze R.C.Auto), 
mentre i risultati delle società facenti parte degli altri settori in cui opera il Gruppo, in particolare alberghiero e 
cliniche, evidenziano risultati in sensibile miglioramento rispetto a quanto rilevato in passato, seppur ancora 
negativi, per effetto delle azioni di risanamento e di sviluppo delle attività apportate dalla nuova gestione.  
 
______________________________________________________________________________________ 
 
Il risultato consolidato al 30 settembre 2014 raggiunge euro 593 milioni mentre la situazione di solvibilità 
consolidata al 30 settembre  2014 è stimata pari a circa 1,7 volte il minimo richiesto, in crescita rispetto a fine 
2013. 
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Aspetti salienti dell’attività 
 
Il 30 settembre 2014 si chiude con un risultato economico netto positivo pari a euro 593 milioni (euro 363 
milioni al 30 settembre 2013), a cui contribuisce il settore Assicurativo per euro 618 milioni (euro 419 milioni al 
30 settembre 2013), di cui euro 494 milioni relativi ai rami Danni (euro 270 milioni al 30 settembre 2013) ed 
euro 124 milioni relativi ai rami Vita (euro 150 milioni al 30 settembre 2013). 
I risultati degli altri settori in cui opera il Gruppo sono i seguenti: 

- settore Altre attività, euro 8 milioni (-30 milioni di euro al 30 settembre 2013). Il risultato è positivamente 
influenzato dal realizzo di plusvalenze derivante dalla cessione di Attività Disponibili per la vendita e 
dagli effetti del processo di risanamento delle società del Gruppo esercitanti attività diverse dal core 
business assicurativo; 

- settore Immobiliare, -33 milioni di euro (-27 milioni di euro al 30 settembre 2013). 
 

Tra gli aspetti di rilievo che hanno caratterizzato l’andamento del Gruppo si segnalano i seguenti: 
 
 la raccolta diretta del comparto assicurativo, al lordo delle cessioni in riassicurazione, risulta pari a euro 

11.879 milioni (euro 7.018 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 11.021 milioni a perimetro omogeneo, 
+7,8%). La raccolta diretta Danni ammonta a euro 6.052 milioni (euro 4.199 milioni al 30 settembre 2013 ed 
euro 6.621 milioni a perimetro omogeneo, -8,6%) e quella Vita euro 5.827 milioni (euro 2.819 milioni al 30 
settembre 2013 ed euro 4.400 milioni a perimetro omogeneo, +32,5%), di cui euro 33 milioni relativi a 
prodotti di investimento dei rami Vita (euro 29 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 40 milioni a perimetro 
omogeneo). 
Il trasferimento ad Allianz dell’attività di distribuzione di prodotti assicurativi, a far data dal 1° luglio, ha 
contribuito ad incrementare la flessione dei premi (a perimetro omogeneo) rilevata nei rami Danni per circa 
due punti percentuali (dato gestionale stimato); 

 i premi di competenza, al netto delle cessioni in riassicurazione, ammontano a euro 12.129 milioni (euro 
7.112 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 11.272 a perimetro omogeneo), di cui euro 6.344 milioni nei rami 
Danni (euro 4.326 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 6.921 a perimetro omogeneo) ed euro 5.785 milioni 
nei rami Vita (euro 2.785 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 4.351 a perimetro omogeneo). A perimetro 
omogeneo la variazione complessiva è pari a +7,6%;  

 gli oneri netti relativi ai sinistri, al netto delle cessioni in riassicurazione, ammontano a euro 10.611 milioni 
(euro 5.904 milioni al 30 settembre 2013, euro 9.430 milioni a perimetro omogeneo), di cui euro 4.319 milioni 
nei rami Danni (euro 2.927 milioni al 30 settembre 2013, euro 4.660 milioni a perimetro omogeneo) ed euro 
6.293 milioni nei rami Vita (euro 2.977 milioni al 30 settembre 2013, euro 4.770 milioni a perimetro 
omogeneo), inclusi euro 363 milioni di proventi netti su attività e passività finanziarie designate a fair value 
(euro 113 milioni al 30 settembre 2013, euro 161 milioni a perimetro omogeneo);  

 il rapporto sinistri su premi del lavoro diretto nel comparto Danni è del 67,3% (68,3% al 30 settembre 
2013, 67,5% a perimetro omogeneo); 

 le spese di gestione ammontano a euro 1.910 milioni (euro 1.167 milioni al 30 settembre 2013, euro 1.911 
milioni a perimetro omogeneo). Nei rami Danni ammontano a euro 1.603 milioni (euro 961 milioni al 30 
settembre 2013, euro 1.631 milioni a perimetro omogeneo), nei rami Vita sono pari a euro 276 milioni (euro 
148 milioni al 30 settembre 2013, euro 213 milioni a perimetro omogeneo), nel settore Altre attività 
ammontano a euro 58 milioni (euro 243 milioni al 30 settembre 2013, euro 247 milioni a perimetro 
omogeneo) e nel settore Immobiliare sono pari a euro 11 milioni (0 al 30 settembre 2013, euro 5 milioni a 
perimetro omogeneo); 
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 il combined ratio del lavoro diretto nel comparto Danni è del 94,4% (92,3% al 30 settembre 2013, 92,6% a 
perimetro omogeneo); 

 i proventi patrimoniali e finanziari netti da attività e passività finanziarie (esclusi i proventi netti su attività e 
passività finanziarie designate a fair value relativi al settore Vita) ammontano a euro 1.448 milioni (euro 839 
milioni al 30 settembre 2013);  

 gli altri proventi includono euro 146 milioni afferenti la plusvalenza, al netto degli oneri correlati, relativa al 
pagamento ricevuto da Allianz inerente il primo closing contrattualmente previsto sulla dismissione del ramo 
d’azienda coma da Provvedimento AGCM; 

 il risultato lordo ammonta a euro 949 milioni (euro 619 milioni al 30 settembre 2013), dopo avere 
scontato ammortamenti di attività immateriali per euro 120 milioni (euro 134 milioni al 30 settembre 2013); 

 le imposte di competenza del periodo costituiscono un onere netto pari a euro 355 milioni (euro 256 
milioni al 30 settembre 2013) con un tax rate pari al 37,4% (41,3% al 30 settembre 2013) comprensivo di 
euro 21 milioni stanziati a fronte dell’incremento, di cui all’art. 4 del D.L. n. 66 del 24/4/2014, dell’imposta 
sostitutiva dovuta sulle plusvalenze iscritte sulle quote Banca d’Italia, passata dal 12% al 26%; 

 al netto dell’utile di pertinenza di terzi per euro 34 milioni, il risultato di pertinenza del Gruppo al 30 
settembre 2014 è positivo per euro 559 milioni (positivo per euro 260 milioni al 30 settembre 2013); 

 il risultato del conto economico complessivo è positivo per euro 1.310 milioni (311 milioni di euro al 30 
settembre 2013), per effetto della variazione positiva della riserva per Utili o perdite su attività finanziarie 
disponibili per la vendita; 

 la consistenza degli investimenti e delle disponibilità liquide è pari a euro 62.694 milioni (euro 35.359 
milioni al 31 dicembre 2013, euro 58.664 a perimetro omogeneo), dopo avere riclassificato, ai sensi 
dell’IFRS 5, tra le attività in dismissione euro 126 milioni; 

 le riserve tecniche e le passività finanziarie ammontano a euro 59.197 milioni (euro 35.026 milioni nel 
2013, euro 57.134 milioni a perimetro omogeneo), dopo avere riclassificato, ai sensi dell’IFRS 5, tra le 
passività in dismissione euro 101 milioni; 

 a seguito dell’applicazione dell’IFRS 5 sono stati riclassificati tra le Attività non correnti o di un gruppo in 
dismissione euro 127 milioni (euro 139 milioni al 31 dicembre 2013), di cui euro 101 milioni relativi alle 
dismissioni ex Provvedimento ACGM (euro 114 milioni al 31 dicembre 2013), euro 25 milioni di immobili 
(euro 21 milioni al 31 dicembre 2013), euro 1 milione relativo agli attivi della società Saint George Capital 
Management SA in liquidazione (euro 3 milioni al 31 dicembre 2013), e tra le Passività di un gruppo in 
dismissione posseduto per la vendita euro 101 milioni (euro 74 milioni al 31 dicembre 2013), quasi 
esclusivamente riferibili alle dismissioni ex Provvedimento dell’AGCM (euro 73 milioni al 31 dicembre 2013). 
Al 31 dicembre 2013 tale voce includeva euro 1 milione relativo ai passivi della società Saint George Capital 
Management SA in liquidazione. 
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Settore Assicurativo 
 
Complessivamente l’attività assicurativa del Gruppo chiude con un risultato positivo per euro 618 milioni 
(euro 419 milioni al 30 settembre 2013), di cui euro 494 milioni relativi ai rami Danni (euro 270 milioni al 30 
settembre 2013) ed euro 124 milioni relativi ai rami Vita (euro 150 milioni al 30 settembre 2013). 
La raccolta complessiva (premi diretti e indiretti e prodotti di investimento) al 30 settembre 2014 ammonta a euro 
11.908 milioni (euro 7.021 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 11.056 milioni a perimetro omogeneo).  
La raccolta Vita ammonta a euro 5.829 milioni (euro 2.819 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 4.401 milioni a 
perimetro omogeneo) e la raccolta Danni ammonta a euro 6.079 milioni (euro 4.201 milioni al 30 settembre 2013 ed 
euro 6.655 milioni a perimetro omogeneo).  
 
Tutta la raccolta nei rami Danni delle compagnie del Gruppo è classificata tra i premi assicurativi, rispondendo ai 
requisiti richiesti dal principio contabile internazionale IFRS 4 (presenza di significativo rischio assicurativo). 
Per quanto riguarda la raccolta Vita i prodotti di investimento al 30 settembre 2014, per euro 33 milioni, sono 
relativi al ramo III (polizze Unit e Index-Linked) ed al ramo VI (fondi pensione). 
 

Valori in Milioni di Euro
30/9/2014 comp. % 30/9/2013 comp. % var.%

var.% 
omogenee

Premi diretti rami Danni 6.052 4.199 44,1 -8,6

Premi indiretti rami Danni 27 3 n.s. -20,4

Totale premi rami Danni 6.079 51,1 4.201 59,8 44,7 -8,7

Premi diretti rami Vita 5.794 2.790 107,7 32,9

Premi indiretti rami Vita 1 0 199,5 7,2

Totale premi rami Vita 5.796 48,7 2.791 39,7 107,7 32,9

Totale prodotti di investimento Vita 33 0,3 29 0,4 14,1 -17,9

Totale raccolta vita 5.829 48,9 2.819 40,2 106,7 32,4

Raccolta complessiva 11.908 100,0 7.021 100,0 69,6 7,7

Raccolta consolidata

 
 
I premi del solo terzo trimestre 2014 ammontano a euro 2.975 milioni (euro 1.684 milioni erano i premi del terzo 
trimestre 2013, euro 2.850 milioni a perimetro omogeneo) 
 
La raccolta diretta ammonta a euro 11.879  milioni (euro 7.018 milioni al 30 settembre 2013, ed euro 11.021 milioni 
a perimetro omogeneo), di cui euro 6.052 milioni nei rami Danni ed euro 5.827 milioni nei rami Vita. 
 
Raccolta diretta

Valori in Milioni di Euro
30/9/2014 comp. % 30/9/2013 comp. % var.%

var.% 
omogenee

Raccolta diretta Danni 6.052 50,9 4.199 59,8 44,1 -8,6

Raccolta diretta Vita 5.827 49,1 2.819 40,2 106,7 32,5
Totale raccolta diretta 11.879 100,0 7.018 100,0 69,3 7,8
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Sul fronte sinistri, prosegue il trend decrescente della frequenza R.C.Auto che si riflette nella riduzione del 
numero dei sinistri e del relativo costo e che determina il mantenimento del positivo risultato tecnico del 
comparto.  
Nei rami Non Auto è in crescita il numero dei sinistri denunciati nei  rami Assistenza e Tutela Giudiziaria, 
mentre la riduzione dei costi è diffusa tra i diversi rami ad eccezione del ramo Incendio dove il minor impatto 
degli eventi atmosferici è stato controbilanciato da alcuni sinistri di rilevante entità. 
Significativo il calo del numero delle denunce e del costo sinistri nel ramo Malattia, risultato della politica 
assuntiva mirata ad un’attenta selezione dei rischi. 
 
Il numero dei sinistri denunciati, senza considerare il ramo R.C.Auto, registra un decremento del 5,2% a 
perimetro omogeneo. 
 
Numero sinistri denunciati (escluso ramo R.C.Auto)

30/9/2014 30/9/2013 var.%
var.% 

omogenee

Assicurazioni autoveicoli, altri rami (ramo 3) 247.601 175.282 41,3 -10,8

Infortuni (ramo 1) 106.971 50.563 111,6 2,7

Malattia (ramo 2) 328.607 204.222 60,9 -25,5

Incendio e Altri danni ai beni (rami 8 e 9) 273.176 159.035 71,8 7,4

R.C. Generale (ramo 13) 90.503 62.067 45,8 -8,9

Altri rami elementari 283.814 114.821 147,2 24,5
Totale 1.330.672 765.990 73,7 -5,2

Totale al netto del ramo Malattia 1.002.065 561.768 78,4 4,0  

 

Per quanto riguarda il ramo R.C.Auto, dove si applica la convezione CARD1, nei primi nove mesi del 2014 le 
gestioni relative a sinistri “causati” (No Card, Card Debitori o Card Naturali) hanno registrato n. 559.153 
denunce, in calo dell’8,8% (n. 613.311 a settembre 2013).  

I sinistri denunciati che presentano almeno una gestione Card Debitrice sono n. 326.796 in calo del 19,5% 
rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente (dal 2014 i sinistri riconducibili alle ex compagnie Unipol 
Assicurazioni, Fondiaria-SAI e Milano Assicurazioni sono da considerarsi come “Naturali” e, pertanto, 
classificati solo come Card Gestionari).  

I sinistri Card Gestionari denunciati sono n. 406.483 (comprensivi di n. 97.785 Card Naturali, sinistri avvenuti 
tra assicurati presso la medesima compagnia) in calo del 6,4%. La velocità di liquidazione a settembre 2014 è 
stata del 73,1% contro il 73,9% dello stesso periodo dell’esercizio precedente. 

                                                           
1CARD - Convenzione tra Assicuratori per il Risarcimento Diretto: i sinistri R.C. Auto possono essere classificati come rientranti in tre 
diverse gestioni: 
 sinistri No Card: sinistri regolati dal regime ordinario che non rientrano nell’ambito di applicazione della CARD; 
 sinistri Card Debitrice: sinistri regolati dalla CARD in cui il “nostro” assicurato è responsabile in tutto o in parte, che vengono 

liquidati dalle compagnie di controparte alle quali la “nostra” compagnia deve corrispondere un rimborso forfetario (“Forfait 
Debitrice”); 

 sinistri Card Gestionaria: sinistri regolati dalla CARD in cui il “nostro” assicurato è non responsabile, in tutto o in parte, che 
vengono liquidati dalla “nostra” compagnia  alla quale le compagnie di controparte devono corrispondere un rimborso forfetario 
(“Forfait Gestionaria”). 

Va tuttavia precisato che la classificazione sopra indicata rappresenta una schematizzazione semplificata in quanto, in realtà, un 
singolo sinistro può comprendere partite di danno rientranti in ognuna delle tre gestioni sopra indicate.  
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Il peso delle gestioni conformi ai principi di applicabilità della convenzione Card (sia gestionarie che debitrici) 
sul totale delle gestioni (No Card + Card Gestionarie + Card Debitrici) a settembre 2014 è pari all’84,5% 
(84,2% a settembre 2013). 
 
Il tasso di sinistralità (loss ratio del solo lavoro diretto nei rami Danni), comprensivo dell’OTI ratio, è pari al 
67,3% (68,3% al 30 settembre 2013 e 67,5% a perimetro omogeneo). 
 
L’expense ratio del comparto Danni del lavoro diretto risulta pari al 27,1% (24,0% al 30 settembre 2013, 25,1% a 
perimetro omogeneo), valore che risente del calo dei premi e, rispetto agli altri dati infrannuali, della 
stagionalità della raccolta relativa al terzo trimestre per la presenza del periodo feriale. Incidono anche lo 
sforzo commerciale a sostegno della ripresa produttiva, gli investimenti nel sistema informatico richiesti in 
questa fase di integrazione, oltre che una maggiore incidenza delle provvigioni per la variazione del mix 
produttivo e per il miglioramento tecnico prodotto che incide sulla crescita della parte variabile delle stesse. 
  
Il combined ratio, calcolato sul lavoro diretto, è risultato, al 30 settembre 2014, pari al 94,4% (92,3% al 30 
settembre 2013, 92,6% a perimetro omogeneo). 
 
Andamento raccolta rami Danni 
 
I premi complessivi (diretti e indiretti) del portafoglio Danni al 30 settembre 2014 ammontano a euro 6.079 
milioni (euro 4.201 milioni al 30 settembre 2013, ed euro 6.655 milioni a perimetro omogeneo). 
 
I premi del solo lavoro diretto ammontano a euro 6.052 milioni (euro 4.199 milioni al 30 settembre 2013, ed 
euro 6.621 milioni a perimetro omogeneo). I premi del lavoro indiretto ammontano a euro 27 milioni (euro 3 
milioni al 30 settembre 2013, ed euro 34 milioni a perimetro omogeneo).  
 
La ripartizione del lavoro diretto relativa ai principali rami, con le variazioni rispetto al 30 settembre 2013, è 
esposta nella seguente tabella: 
 

Raccolta diretta Rami Danni

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 comp.% 30/9/2013 comp.% var.%
var.% 

omogenea

R.C. auto e veicoli marittimi, lacustri e fluviali (rami 10 e 12) 3.302 2.404 37,3 -11,8

Assicurazioni autoveicoli, altri rami (ramo 3) 489 361 35,6 -9,7

Totale premi Auto 3.791 62,6 2.765 65,9 37,1 -11,5

Infortuni e Malattia (rami 1 e 2) 648 392 65,2 -7,2

Incendio e Altri danni ai beni (rami 8 e 9) 758 509 49,0 -2,3

R.C. generale (ramo 13) 472 278 70,0 -3,1

Altri rami elementari 383 255 50,4 1,8

Totale premi Non Auto 2.261 37,4 1.433 34,1 57,7 -3,3

Totale premi diretti Danni 6.052 100,0 4.199 100,0 44,1 -8,6
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10,7%

54,6%

8,1%

12,5%

7,8%
6,3%

Composizione percentuale premi diretti danni

Infortuni e Malattia

R.C. autoveicoli terrestri

Assicurazioni autoveicoli, altri rami

Incendio e Altri danni ai beni

R.C. Generale

Altri Rami

 
Nel ramo R.C.Auto le politiche commerciali sono sempre tese alla difesa del portafoglio contratti anche 
mediante il proseguimento di campagne pubblicitarie e di vendita mirate, quale il finanziamento del premio a 
tasso zero in sinergia con il comparto bancario del gruppo, che stanno riscontrando un buon apprezzamento 
da parte dalla clientela di UnipolSai. La raccolta premi del ramo si è attestata ad euro 3.302 milioni in calo 
dell’11,8% sul 30 settembre 2013 (dato gestionale stimato -9,4%). In flessione (-9,7%), anche il ramo Corpi 
Veicoli Terrestri con una raccolta pari ad euro 489 milioni che resta condizionata dall’andamento recessivo 
dell’economia (dato gestionale stimato -7,8%).  
 
Il comparto Non Auto registra una maggiore tenuta rispetto al quadro macroeconomico sfavorevole, in quanto 
segna premi pari ad euro 2.261 milioni con una leggera flessione pari al -3,3% (dato gestionale stimato -2,4%). 
Più in dettaglio, analizzando i risultati nel comparto Danni delle principali compagnie del Gruppo, UnipolSai ha 
contribuito alla raccolta consolidata con premi diretti pari a euro 5.735 milioni (-8,6% sui dati a perimetro 
omogeneo al 30 settembre 2013; dato gestionale stimato -6,6%). 
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Andamento delle principali compagnie del Gruppo 
 
Per quanto riguarda le maggiori compagnie del Gruppo si riportano alcuni degli elementi essenziali al 30 
settembre 2014 sintetizzati nella seguente tabella: 
 

(valori in Milioni di euro)
Investimenti Riserve Tecniche 

Lorde

SETTORE ASSICURATIVO DANNI
UNIPOLSAI ASSICURAZIONI SpA 5.776 -9,4% 18.947 16.233
DDOR NOVI SAD ADO 55 6,7% 37 69
INCONTRA ASSICURAZIONI SpA 51 63,6% 115 134
LIGURIA ASS.NI SpA 110 -12,8% 376 378
PRONTO ASSISTANCE SpA 50 10,8% 15 1
SIAT SpA 92 -14,3% 124 255

Premi 
emessi (*)

Var.

 
(*) Lavoro diretto e indiretto 
 
La raccolta diretta riconducibile alla capogruppo UnipolSai è pari a euro 5.735 milioni (euro 6.272 milioni al 30 
settembre  2013, -8,6%),  di  cui  euro  3.673  milioni  nei  rami  Auto (euro 4.131 milioni al 30 settembre 2013, 
-11,1%) ed euro 2.062 milioni nei rami Non Auto (euro 2.141 milioni al 30 settembre 2013, -3,7%). 2 
Nel ramo R.C.Auto (euro 3.197 milioni, -11,4%) si conferma la contrazione determinata dalla riduzione del 
premio medio, mentre relativamente al numero di contratti si evidenzia una sostanziale stabilità rispetto al dato 
di fine esercizio. Le iniziative volte al miglioramento delle condizioni di rinnovo e della comunicazione 
informativa verso il cliente introdotte ad aprile 2014 stanno producendo risultati soddisfacenti riguardo alla 
maggior fidelizzazione della clientela a redditività positiva e nel terzo trimestre hanno iniziato a produrre effetti 
positivi gli interventi tesi a rallentare la riduzione del premio medio.  
Nel settore flotte, la linea di attenzione al margine tecnico, sia in fase assuntiva di nuovi rischi sia in fase di 
rinnovo del portafoglio in corso è stata confermata anche per il 2014.  
Prosegue la contrazione della raccolta premi del ramo Corpi di Veicoli Terrestri (euro 475 milioni, -9,2%) 
fortemente condizionata dalle difficoltà dell’industria automobilistica che ha influenzato in modo significativo il 
trend negativo dell’intero mercato assicurativo connesso alle garanzie complementari alla R.C.Auto. 
Nei rami Non Auto la riduzione della raccolta premi è diffusa su tutti i rami: la situazione economica 
sicuramente incide in maniera determinante, così come le azioni di risanamento che hanno interessato il 
portafoglio delle Divisioni Fondiaria, Sai, Milano, Previdente e Nuova Maa.  
Per i rami Infortuni e Malattia il terzo trimestre evidenzia ancora una flessione della raccolta premi (-7,3%). In 
particolare, per il ramo Infortuni, la tendenziale riduzione del portafoglio clienti, in parte condizionata dalla 
sfavorevole congiuntura dello scenario socio-economico, viene solo parzialmente compensata dalla nuova 
produzione stimolata dalle azioni di sviluppo, dai buoni risultati evidenziati dalle riforme di portafoglio e 
dall’acquisizione di alcuni contratti con premi rilevanti.  
Nel ramo Incendio la raccolta premi è sostanzialmente in linea con l’anno precedente, mentre nel ramo Altri 
Danni ai Beni le differenti garanzie presenti sono tutte in forte difficoltà in termini di sviluppo e crescita del 
portafoglio con particolare rilievo per i Rischi Tecnologici, strettamente connessi al comparto delle Imprese 
Edili, e per le garanzie Furto.  
Nel ramo Responsabilità Civile la riduzione dei premi del 2,8% è dovuta alla prosecuzione delle azioni di 
dismissioni del portafoglio più sinistrato o maggiormente a rischio e nella riduzione dei fatturati delle aziende.

                                                           
2 Le variazioni percentuali rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente sono a perimetro omogeneo 
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Andamento raccolta rami Vita  
 
La raccolta Vita (diretta e indiretta) ammonta complessivamente a euro 5.829 milioni (euro 2.819 milioni al 30 
settembre 2013 ed euro 4.401 milioni a perimetro omogeneo), con un contributo derivante dalle società di 
bancassicurazione pari a euro 3.221 milioni (+63,6%). Gli incrementi registrati si concentrano prevalentemente 
nel ramo I, caratterizzato da prodotti assicurativi con rendimento minimo garantito. 
 
La raccolta diretta, che rappresenta la quasi totalità della raccolta, è composta come segue: 
 

Raccolta diretta Rami Vita

Valori in Milioni di Euro
30/9/2014 comp.% 30/9/2013 comp.% var.%

var.% 
omogenee

Premi 

I - Assicurazioni sulla durata della vita umana 3.789 65,4 1.562 56,0 142,6 63,5

II  - Nuzialità, natalità 0 0,0 0 0,0 0,0 0,0
III - Ass. connesse con fondi di inv./indici di mercato 1.314 22,7 1.034 37,1 27,0 27,0

IV - Malattia                  1 0,0 1 0,0 45,8 16,6

V - Operazioni di capitalizzazione 381 6,6 193 6,9 97,2 -45,7

VI - Fondi pensione 310 5,3 0 0,0 0,0 1,7

Totale premi rami Vita 5.794 100,0 2.790 100,0 107,7 32,9
Prodotti di investimento 

I - Assicurazioni sulla durata della vita umana 0 0,0 0 0,0 0,0 0,0
III - Ass. connesse con fondi di inv./indici di mercato 5 14,6 5 17,6 -5,5 -17,0

V - Operazioni di capitalizzazione 0 0,0 0 0,0 0,0 n.s.

VI - Fondi pensione 28 85,4 24 82,4 18,3 -15,1
Totale prodotti di investimento rami Vita 33 100,0 29 100,0 14,1 -17,9
Totale raccolta  

I - Assicurazioni sulla durata della vita umana 3.789 65,0 1.562 55,4 142,6 63,5

II  - Nuzialità, natalità 0 0,0 0 0,0 0,0 0,0
III - Ass. connesse con fondi di inv./indici di mercato 1.318 22,6 1.039 36,9 26,8 26,7

IV - Malattia                  1 0,0 1 0,0 45,8 16,6

V - Operazioni di capitalizzazione 381 6,5 193 6,9 97,2 -45,8

VI - Fondi pensione 338 5,8 24 0,8 n.s. 0,0

Totale raccolta diretta rami Vita 5.827 100,0 2.819 100,0 106,7 32,5  
 
Al 30 settembre 2014 il volume dei nuovi affari in termini di APE, al netto delle quote dei terzi, si è attestato a 
euro 478 milioni (euro 200 milioni al 30 settembre 2013 e euro 380 milioni a perimetro omogeneo). 
 
Fondi Pensione 
 
Il Gruppo UnipolSai mantiene, pur in un difficile contesto competitivo, la propria posizione di attore di rilievo nel 
mercato della previdenza complementare.  
 
Nel segmento dei Fondi Pensione Negoziali, al 30 settembre 2014 la capogruppo UnipolSai gestiva 
complessivamente n. 21 mandati (di cui n. 12 mandati per gestioni “con garanzia di capitale e/o di rendimento 
minimo”). Alla stessa data le risorse complessivamente gestite ammontavano a euro 3.770 milioni (di cui euro 
2.572 milioni con garanzia).  
 

36



 

 

 
 

Con riferimento ai Fondi Pensione Aperti il Gruppo UnipolSai gestisce n. 8 fondi pensione aperti (Unipol 
Insieme, Unipol Previdenza, Conto Previdenza, Fondiaria Previdente, Fondo Pensione Aperto Sai, Fondo 
Pensione Aperto Milano Assicurazioni, Fondo Pensione Aperto Popolare Vita, Fondo Pensione Aperto BIM 
Vita), che al 30 settembre 2014 facevano registrare un totale di n. 44.751 iscritti ed un patrimonio complessivo 
di euro 777 milioni.  
 
 
Andamento delle principali compagnie del Gruppo 
 
L’andamento al 30 settembre 2014 per le principali compagnie è sintetizzato nella seguente tabella: 
 

(valori in Milioni di euro)
Investimenti Riserve Tecniche 

Lorde

SETTORE ASSICURATIVO VITA
UNIPOLSAI ASSICURAZIONI SpA 2.556 7,4% 29.935 26.806
BIM VITA SpA 110 12,7% 651 582
POPOLARE VITA SpA 2.425 164,7% 7.783 7.528
THE LAWRENCE LIFE ASS. CO Ltd 682 -28,3% 3.263 3.253

Premi 
emessi (*)

Var.

 
(*) Lavoro diretto (esclusi i prodotti finanziari) e indiretto 
 
La capogruppo UnipolSai, con una raccolta premi del lavoro diretto (comprensiva dei prodotti finanziari) per 
euro 2.583 milioni, ha segnato una crescita del 7,1%, nonostante il non ripetersi di alcuni incassi di contratti di 
importo rilevante che avevano influenzato positivamente la prima parte del 2013. 
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Riassicurazione 
 
Lavoro indiretto 
 
La raccolta indiretta Danni e Vita al 30 settembre 2014 ammonta a complessivi euro 28 milioni (euro 3 milioni 
al 30 settembre 2013 ed euro 35 milioni a perimetro omogeneo), e si compone per euro 27 milioni di premi 
relativi ai rami Danni (euro 3 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 34 milioni a perimetro omogeneo) e per euro 
1 milione relativi ai rami Vita (euro 0 milioni al 30 settembre 2013 ed euro 1 milione a perimetro omogeneo). 
 

Lavoro indiretto

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 comp.% 30/9/2013 comp.% var.%
var.% 

omogenee

Premi rami Danni 27 95,1 3 85,1 n.s. -20,4

Premi rami Vita 1 4,9 0 14,9 n.s. 7,2

Totale premi indiretti 28 100,0 3 100,0 n.s. -19,4  
 
 
Cessioni in riassicurazione 
 
I premi ceduti del Gruppo ammontano complessivamente a euro 318 milioni (euro 227 milioni al 30 settembre 
2013 e euro 300 milioni a perimetro omogeneo), di cui euro 308 milioni di premi ceduti nei rami Danni (euro 
222 milioni al 30 settembre 2013 e euro 290 milioni a perimetro omogeneo) ed euro 10 milioni di premi ceduti 
nei rami Vita (euro 5 milioni al 30 settembre 2013 e euro 10 milioni a perimetro omogeneo). 
 
Lavoro ceduto

Valori in Milioni di Euro
30/9/2014

comp.
% 

30/9/2013
comp.

% 
var.

%
var.

% omogenee

Premi rami Danni 308 96,8 222 97,7 38,8 6,2

indice di conservazione rami Danni (%) 94,9% 94,7%
Premi rami Vita 10 3,2 5 2,3 97,0 4,0

Indice di conservazione rami Vita (%) 99,8% 99,8%
Totale premi ceduti 318 100,0 227 100,0 40,2 6,1

Indice di conservazione globale (%) 97,3% 96,8%
 
L’indice di conservazione è dato dal rapporto tra i premi conservati (totale premi diretti e indiretti al netto dei premi ceduti) e il totale dei 
premi diretti e indiretti. Nel calcolo dell’indice non vengono considerati i prodotti di investimento. 
 
 
Al 30 settembre 2014 il risultato tecnico del lavoro ceduto nei rami Danni evidenzia un saldo positivo per i 
riassicuratori, mentre il risultato tecnico del lavoro ceduto nei rami Vita, al 30 settembre 2014, si presenta 
leggermente negativo per i riassicuratori. 
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Settore Altre attività 
 
Nel corso del terzo trimestre del 2014 sono proseguite le azioni di risanamento e di sviluppo commerciale delle 
società diversificate avviate già nel corso del 2013. Le azioni messe in campo cominciano a produrre effetti 
positivi sui risultati delle società che si presentano in netto miglioramento rispetto all’analogo dato del 
precedente esercizio.  
 
Il risultato economico al 30 settembre 2014 è positivo per euro 8 milioni contro la perdita registrata al 30 
settembre 2013 (-30 milioni di euro al 30 settembre 2013). 
A tale performance contribuisce la controllata Banca Sai, il cui risultato è positivamente influenzato sia dal 
realizzo derivante dalla vendita di attività finanziarie plusvalenti sia dal positivo andamento della controllata 
Finitalia, e dal miglior andamento delle strutture sanitarie e del comparto alberghiero. 
 
Per quanto riguarda il comparto alberghiero il risultato di Atahotels (-3 milioni di euro), seppur negativo, 
presenta un miglioramento se raffrontato al corrispondente dato relativo all’analogo periodo del 2013 (-7 
milioni di euro). Il risultato beneficia degli interventi di razionalizzazione ormai entrati a regime, nonostante la 
flessione a livello di mercato dovuta all’andamento negativo delle presenze nel settore alberghiero, sia turistico 
che business, riscontrabile anche dai dati ISTAT nell’ambito della rilevazione sul “movimento dei clienti negli 
esercizi ricettivi”. 
Si segnala che nel mese di settembre è stata siglata un’intesa fra Atahotels e la società cinese BTG - Jianguo 
Hotels & Resort, appartenente al gruppo Beijing Tourism Group, primario operatore turistico cinese che tra le 
altre attività gestisce più di 2.000 strutture ricettive in Cina. L’intesa è finalizzata ad intercettare un’ampia quota 
di turisti cinesi che si prevede possano arrivare in Italia con l’Expo 2015, oltre a definire un programma di 
formazione incrociata tra le due catene alberghiere incentrato su cucina e formazione culturale del personale. 
 
Per quanto riguarda le cliniche, il risultato del Centro Oncologico Fiorentino, negativo per 8 milioni di euro, 
migliora rispetto ai -12 milioni di euro del 30 settembre 2013. La riduzione della perdita di periodo è stata resa 
possibile da un sensibile aumento del fatturato “extra regione” e dall’introduzione di alcune azioni di 
monitoraggio sui costi di produzione. Tali azioni, grazie anche ad una nuova organizzazione interna, hanno 
prodotto i primi effetti positivi in termini di risparmio economico ed efficientamento delle strutture.  
Nonostante i miglioramenti ottenuti in relazione alla gestione del Centro Oncologico Fiorentino, la società 
presenta ancora una struttura di costi/ricavi sbilanciata non sanabile nel breve periodo. Al fine di permettere 
alla controllata il proseguimento dell’attività, nel corso del trimestre la controllante UnipolSai ha deliberato 
un’operazione di rafforzamento patrimoniale tramite un versamento soci in conto capitale per 13,5 milioni di 
euro, effettuato nel corso del mese di settembre. 
Anche il risultato di Villa Donatello, negativo per 1 milione di euro, che include i risultati di Donatello Day 
Surgery (società posta in liquidazione a inizio 2014 e la cui attività, prevalentemente di carattere oculistico, è 
stata trasferita a Villa Donatello), migliora rispetto al risultato del terzo trimestre del 2013 (-3 milioni di euro). 
 
Per quanto riguarda il risultato dell’attività agricola, seppur negativo, è in miglioramento rispetto allo stesso 
periodo dell'esercizio precedente:  infatti  il  risultato  della società Tenute del Cerro (già Saiagricola) passa da 
-4 milioni di euro al 30 settembre 2013 a -2 milioni di euro al 30 settembre 2014. In aumento il valore della 
produzione (+20% rispetto allo stesso periodo 2013) e in leggera riduzione i costi industriali (-4%). Sul risultato 
incidono negativamente gli oneri finanziari relativi al finanziamento concesso da UnipolSai a fine 2013 a 
condizioni di mercato e finalizzato all'acquisizione dei terreni delle Tenute del Cerro, precedentemente condotti 
in locazione.  
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Si riportano di seguito i principali dati economici relativi al settore Altre attività: 
 

Conto economico settore Altre attività

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 30/9/2013 var.%
var. % 

omogenea

1.2 Commissioni attive 14 14 1,2 -49,7

1.5 Proventi da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 56 42 34,5 34,2

1.6 Altri ricavi 231 488 -52,8 -52,9

Totale ricavi e proventi 301 544 -44,7 -44,9

2.2 Commissioni passive -4 -4 -7,7 -7,7

2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -12 -17 -25,4 -44,7

2.5 Spese di gestione -58 -243 -76,1 -76,5

2.6 Altri costi -207 -300 -31,1 -31,5

2 Totale costi e oneri -281 -564 -50,1 -51,2

Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte 20 -20 n.s. n.s.

 
 
Il risultato ante imposte al 30 settembre 2014 è positivo per euro 20 milioni (-20 milioni di euro al 30 settembre 
2013).  
Le voci Altri ricavi e Altri costi includono ricavi e costi per prestazioni di servizi a società del Gruppo 
appartenenti ad altri settori, elisi nel processo di consolidamento. Si segnala che a decorrere dall’esercizio 
2014 i dipendenti del consorzio Gruppo Fondiaria SAI Servizi Scrl sono stati assunti in UnipolSai. 
 
Al 30 settembre 2014 gli Investimenti e le disponibilità liquide del settore Altre attività (inclusi gli immobili uso 
proprio per euro 134 milioni) ammontano a euro 1.575 milioni (euro 1.522 milioni al 31 dicembre 2013, euro 
1.564 milioni a perimetro omogeneo). 
 
Le Passività Finanziarie ammontano a euro 914 milioni (euro 915 milioni al 31 dicembre 2013, euro 1.363 milioni 
a perimetro omogeneo; quest’ultimo dato include euro 379 milioni di debiti verso banche della ex Premafin ora 
incorporata in UnipolSai ed attribuiti al settore Danni). 
 
Banca Sai SpA 
A seguito delle novità introdotte dalla normativa europea sulle banche, Banca d’Italia con lettera del 1° agosto 
2014 ha comunicato che con decorrenza 16 aprile 2014 Banca Sai non è più capogruppo del Gruppo Bancario 
Banca Sai e contestualmente è entrata a far parte del Gruppo Bancario Unipol, con Capogruppo Unipol 
Gruppo Finanziario. 
In data 25 settembre 2014 Banca d’Italia ha autorizzato la Banca a procedere con l’operazione di fusione per 
incorporazione in Unipol Banca, operazione realizzata nel mese di novembre. Gli effetti fiscali e contabili 
dell’operazione decorrono dal 1° gennaio 2014, ma essendo un’operazione conclusa dopo il 30 settembre 
2014 non ha alcun riflesso sulla situazione economico/patrimoniale del terzo trimestre. 
 
Il periodo al 30 settembre 2014 chiude con un utile pari a euro 19 milioni (contro un utile pari a circa euro 2 
milioni alla fine dello stesso periodo del 2013).  
 
Da segnalare la forte riduzione alla fine del terzo trimestre delle masse amministrate della Banca, che si sono 
attestate a euro 1.822 milioni rispetto a euro 20.505 milioni di fine 2013, calo imputabile alla riorganizzazione 
dei dossier titoli all’interno del Gruppo Unipol. 
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Anche la raccolta indiretta  ha registrato un significativo decremento, per le motivazioni precedentemente 
descritte, raggiungendo al 30 settembre 2014 euro 1.000 milioni, rispetto a euro 19.664 milioni di fine esercizio 
2013. 
 
Nel corso del periodo il numero dei conti correnti è passato da 13.563 di fine esercizio 2013 a 13.253 in essere 
al 30 settembre 2014. Le masse di impieghi in attività creditizie (mutui e utilizzi delle varie linee di credito, al 
lordo delle rettifiche di valore) ammontano a fine settembre a euro 840 milioni (euro 782 milioni al 31 dicembre 
2013). 
 
L’attività di erogazione del credito è orientata verso tipologie di business tradizionale, supportando le esigenze 
di finanziamento delle famiglie e fornendo il necessario sostegno alle imprese (in particolare quelle di piccole e 
medie dimensioni) che hanno dimostrato di avere, anche nell’attuale contesto economico, migliori prospettive 
di continuità aziendale. Le politiche creditizie ed i processi di erogazione e monitoraggio del credito sono 
conseguentemente definiti in modo da coniugare le esigenze della clientela con la necessità di assicurare il 
mantenimento della qualità degli impieghi. 
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Settore Immobiliare 
 
Il risultato economico al 30 settembre 2014 è negativo per euro 33 milioni (-27 milioni di euro al 30 settembre 
2013). 
 
Nel corso del terzo trimestre del 2014 è proseguito il processo di razionalizzazione ed ottimizzazione delle 
società immobiliari controllate da UnipolSai sulla base delle linee guida previste dal Piano Industriale 2013-
2015. 
 
In tale ambito si colloca il progetto di semplificazione societaria del Gruppo approvato dai Consigli di 
Amministrazione di UGF e di UnipolSai lo scorso mese di giugno, che prevede: 
(i) un progetto di fusione per incorporazione in Immobiliare Fondiaria-SAI delle società controllate Immobiliare 

Milano Assicurazioni, IN.V.ED, Mizar, R.EDIL.MO., Bramante, Cascine Trenno, Trenno Ovest, IAT, 
Meridiano Bellarmino, Immobiliare Litorella, Meridiano Bruzzano, Meridiano Aurora, Campo Carlo Magno, 
Sintesi Seconda, Stimma, UnipolSai Servizi Immobiliari, International Strategy e Unifimm; e  

(ii) un ulteriore progetto di semplificazione con l’incorporazione nella controllata Midi delle controllate Covent 
Garden e Comsider.  

I Consigli di Amministrazione e le Assemblee di tutte le società del comparto immobiliare coinvolte hanno 
approvato, nel corso del mese di settembre, i suddetti progetti di fusione. 
Si è quindi in attesa della scadenza dei termini di legge al fine di procedere con la formalizzazione degli atti. 
 
Nel corso del trimestre in oggetto, si è proceduto con la dismissione di una porzione del portafoglio 
immobiliare tramite una serie di operazioni che hanno riguardato sia immobili destinati alla vendita in via 
frazionata che singole unità immobiliari sparse sul territorio nazionale.  
Sul fronte delle operazioni volte ad ottimizzare la redditività degli immobili sono già state avviate le attività di 
progettazione riguardanti alcuni degli immobili che saranno oggetto di lavori di ristrutturazione.  
Fra le operazioni maggiormente significative si evidenzia il prossimo completamento del progetto di 
valorizzazione dell’immobile, situato in Assago, Milanofiori – Strada 6 – Palazzo A, finalizzato alla locazione a 
primari conduttori dell’intero immobile.  
In relazione al progetto di recupero e valorizzazione dell’immobile sito in Milano via Fara 41 “Torre Galfa”, 
completamente sfitto dal 2001, si segnala che è stato formalizzato un accordo di locazione con un primario 
operatore internazionale del settore alberghiero, relativamente alla porzione dell’immobile con destinazione 
ricettiva.  
E' proseguita l'attività di investimento, tramite alcune società del Gruppo, per la realizzazione del progetto 
immobiliare di sviluppo dell’area denominata “Porta Nuova” sita in Milano, articolato nei progetti indipendenti 
Porta Nuova Garibaldi, Porta Nuova Varesine e Porta Nuova Isola. 
Relativamente all’area di Milano via Melchiorre Gioia angolo via Don Sturzo, di proprietà del Gruppo, sita 
all’interno della zona di riqualificazione urbana denominata “Porta Nuova”, sono in corso le attività di 
progettazione preliminare per la realizzazione di un nuovo edificio multipiano.  
Sono stati completati i lavori relativi al complesso immobiliare di Bologna, via Larga. 
 
Nel corso del mese di luglio è stato rimborsato da parte della controllata Marina di Loano il debito residuo pari 
a euro 48 milioni del finanziamento bancario concesso nel 2009. La società, al fine di far fronte a tale impegno, 
ha utilizzato per euro 44 milioni un finanziamento concesso da UnipolSai, previa autorizzazione IVASS, e il 
rimanente tramite le proprie disponibilità liquide. 
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Si riportano di seguito i principali dati economici relativi al settore Immobiliare: 
 

Conto economico settore Immobiliare

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 30/9/2013 var.%
var. % 

omogenea

1.3 Proventi (oneri) da strumenti finanziari a fair value/conto economico -1 -1 -55,2 -77,6

1.5 Proventi da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 57 37 54,2 33,7

1.6 Altri ricavi 16 14 14,0 -38,6

Totale ricavi e proventi 73 50 45,3 7,0

2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -2 0 n.s. n.s.

2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -66 -47 39,9 17,9

2.5 Spese di gestione -11 0 n.s. 116,8

2.6 Altri costi -28 -30 -4,4 -9,0

2 Totale costi e oneri -107 -77 39,6 16,3

Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte -34 -27 -28,9 -42,3

 
 
Il risultato ante imposte al 30 settembre 2014 è negativo per euro 34 milioni (-27 milioni di euro al 30 settembre 
2013), dopo avere effettuato ammortamenti di investimenti immobiliari e attivi materiali per euro 23 milioni. 
 
Gli Investimenti e le disponibilità liquide del settore Immobiliare (inclusi gli immobili strumentali uso proprio) 
ammontano, al 30 settembre 2014, a euro 1.891 milioni (euro 1.437 milioni al 31 dicembre 2013, euro 1.912 
milioni a perimetro omogeneo), costituiti prevalentemente da Investimenti immobiliari e Immobili uso proprio 
per euro 1.687 milioni (euro 1.262 milioni al 31 dicembre 2013, euro 1.718 milioni a perimetro omogeneo). 
 
Le Passività finanziarie ammontano, al 30 settembre 2014, a euro 171 milioni (euro 172 milioni al 31 dicembre 
2013, euro 175 milioni a perimetro omogeneo). 
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Gestione patrimoniale e finanziaria  
 
Investimenti e disponibilità 
 
Operatività svolta al 30 settembre 2014 
 
Nel corso del primi nove mesi del 2014 le politiche di investimento implementate dall’area finanza hanno 
perseguito, in un’ottica di medio lungo termine, un criterio generale di prudenza e di preservazione della 
qualità degli attivi in coerenza con le Linee Guida definite nell’Investment Policy. Il raggiungimento di tali 
obiettivi è avvenuto attraverso: 
 un’attività svolta nel rispetto delle indicazioni definite in sede di Comitato Investimenti di Gruppo, di 

Comitato Investimenti Finanziari avvalendosi delle analisi effettuate dalle competenti Funzioni; 
 un’operatività finalizzata al raggiungimento di target di redditività coerenti con il profilo di rendimento degli 

attivi e con la dinamica dei passivi in un orizzonte temporale pluriennale. 
La Linea Guida su cui si è sviluppata l’attività di investimento è stata il mantenimento di un elevato standard 
qualitativo del portafoglio attraverso un processo di selezione degli emittenti in funzione di criteri di 
diversificazione e di solidità degli stessi ponendo particolare attenzione al profilo di liquidabilità. 
 
Il comparto obbligazionario è stato il principale oggetto di operatività interessando prevalentemente le 
emissioni non governative e, in misura minore ed in particolare nel comparto Vita, i titoli di Stato. 
Durante i nove mesi l’aumento dell’esposizione verso titoli governativi prevalentemente emessi dal Tesoro 
italiano è stato pari a euro 501 milioni. Nel corso del periodo si registra una variazione netta positiva 
dell’esposizione verso titoli di Stato nel comparto Vita (euro 1.361 milioni) a fronte di un saldo netto negativo 
nei rami Danni dove la diminuzione è stata pari a euro 859 milioni. 
Gli acquisti nel portafoglio Vita hanno interessato prevalentemente titoli a tasso fisso e sono stati funzionali a 
soddisfare le esigenze di ALM delle Gestioni Separate, proseguendo l’azione di razionalizzazione delle 
scadenze dei passivi con gli attivi a copertura. 
Nel comparto Danni, a fronte di una riduzione netta dell’esposizione verso titoli di Stato, si è incrementata 
l’esposizione verso BTP indicizzati all’inflazione europea distribuendo gli acquisti su diverse scadenze, 
beneficiando così degli elevati rendimenti reali offerti da questo comparto. Inoltre, sui titoli governativi sono 
state implementate strategie di copertura volte a ridurre la concentrazione verso titoli di Stato italiani per un 
controvalore di circa euro 1.700 milioni: al 30 settembre, al netto di tale operazione, la riduzione 
dell’esposizione verso titoli governativi italiani risulta quindi di circa euro 2.560 milioni. 
 
La componente non governativa di titoli obbligazionari ha visto un aumento dell’esposizione complessiva di 
euro 1.182 milioni, con un aumento dell’esposizione che ha riguardato in misura preponderante emittenti 
finanziari ed in modo marginale emittenti industriali. L’operatività nel comparto Danni ha interessato 
prevalentemente subordinati finanziari e ibridi industriali mentre nel ramo Vita hanno prevalso acquisti di titoli  
senior o subordinati LT2. Complessivamente l’esposizione netta verso titoli subordinati, è aumentata di euro 
1.139 milioni. 
Nel corso del periodo è proseguita l’attività di semplificazione del portafoglio attivi. Si registra una riduzione per 
complessivi euro 1,5 miliardi di titoli strutturati di livello 2 e 3. 
 
L’esposizione azionaria è aumentata, nel corso dei primi nove mesi, di euro 223 milioni; l’operatività si è 
articolata sia su singoli titoli azionari che su ETF (Exchange Traded Fund) rappresentativi di indici azionari. A 
fronte di questo aumento è stata acquistata un’opzione put con finalità di copertura sul mercato azionario 
sull’indice Eurostoxx 50 con strike 2400 e scadenza gennaio 2016. In portafoglio sono presenti titoli con buona 
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visibilità degli utili futuri e con elevato flusso reddituale: la quasi totalità dei titoli di capitale presenti in 
portafoglio rientra nei principali indici azionari europei. 
 
L’esposizione a fondi alternativi, categoria a cui appartengono fondi di Private Equity ed Hedge Fund, è pari 
a euro 387 milioni, in aumento di euro 167 milioni nel corso dei nove mesi per effetto di sottoscrizioni di fondi 
Hedge. I nuovi fondi selezionati rispettano prevalentemente i criteri della normativa europea UCITS IV. Non 
sono state effettuate nuove sottoscrizioni di fondi di private equity. 
 
L’operatività in cambi è stata finalizzata esclusivamente alla copertura del rischio valutario delle posizioni 
azionarie ed obbligazionarie in essere. 
 
La duration complessiva del Gruppo è pari a 4,93 anni: nel portafoglio assicurativo del Gruppo la duration del 
comparto Danni si attesta a 2,83 anni e nel comparto Vita risulta pari a 6,33 anni. 
Le componenti a tasso fisso e a tasso variabile del portafoglio obbligazionario si attestano rispettivamente 
all’80,6% e al 19,4%. 
 
La componente governativa costituisce circa il 79,6% del portafoglio obbligazionario, mentre la componente 
corporate risulta complementare con un 20,4%, articolata in credito financial per il 15,4% e industrial per un 
5%. I titoli governativi italiani costituiscono il 74% del portafoglio complessivo obbligazionario. 
Il 93,1% del portafoglio obbligazionario è investito in titoli con rating superiore a BBB-. Il 3,2% del totale è 
posizionato sulle classi comprese tra AAA ed AA-, mentre il 5,5% dei titoli ha rating di fascia A. L’esposizione 
in titoli con rating nella fascia BBB risulta pari all’86,4%. 
 
Al 30 settembre 2014 la consistenza degli Investimenti e delle Disponibilità liquide del Gruppo ha raggiunto 
complessivamente euro 62.694 milioni (euro 35.359 milioni al 31 dicembre 2013 ed euro 58.664 milioni a 
perimetro omogeneo), con la seguente ripartizione per settore di attività (*): 
 
Investimenti e Disponibilità liquide per settore

Valori in Milioni di Euro
30/09/2014 comp.% 31/12/2013 comp.% var.%

var.% 
omogenee

Settore assicurativo 60.169 96,0 33.231 94,0 81,1 7,3

Settore altre attività 1.575 2,5 1.522 4,3 3,5 0,7

Settore immobiliare 1.891 3,0 1.437 4,1 31,5 -1,1

Elisioni intersettoriali -941 -1,5 -831 -2,4 13,2 7,4

Totale Investimenti e Disponibilità liquide (*) 62.694 100,0 35.359 100,0 77,3 6,8
(*) Sono inclusi gli immobili strumentali a uso proprio.  
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La suddivisione per categoria di investimento è la seguente: 
 
Investimenti e Disponibilità
Valori in Milioni di Euro

Valori in Milioni di Euro
30/9/2014 comp. % 31/12/2013 comp. % var.%

var.% 
omogenee

Immobili (*) 3.918 6,2 3.041 8,6 28,8 -2,8

Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 501 0,8 159 0,5 214,3 4,3

Investimenti posseduti sino alla scadenza 1.487 2,4 626 1,8 137,4 -29,7

Finanziamenti e crediti 6.166 9,8 2.747 7,8 124,5 -8,3

Titoli di debito 4.587 7,3 1.637 4,6 180,1 -10,1

Finanziamenti e crediti verso la clientela bancaria 433 0,7 460 1,3 -5,9 -5,9

Finanziamenti e crediti interbancari 9 0,0 1 0,0 n.s. n.s.

Depositi presso imprese cedenti 32 0,1 19 0,1 66,9 -10,0

Altri finanziamenti e crediti 1.105 1,8 629 1,8 75,6 -2,3

Attività finanziarie disponibili per la vendita 40.737 65,0 22.656 64,1 79,8 16,7

Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 8.858 14,1 5.531 15,6 60,2 0,9

di cui possedute per essere negoziate 378 0,6 101 0,3 273,1 -2,7

di cui designate a fair value rilevato a conto economico 8.480 13,5 5.429 15,4 56,2 1,1

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 1.027 1,6 599 1,7 71,6 -36,9

Totale Investimenti e Disponibilità 62.694 100,0 35.359 100,0 77,3 6,9

(*) Sono inclusi gli immobili strumentali a uso proprio. 
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Proventi patrimoniali e finanziari netti  
 
Il dettaglio dei proventi e oneri patrimoniali e finanziari netti è esposto nella seguente tabella: 
 
Proventi netti
Valori in Euro

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 comp. % 30/9/2013 comp. % var.%
var.% 

omogenee

Investimenti immobiliari -39 -2,5 -22 -2,5 76,7 94,1

Proventi/oneri da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -7 -0,5 -1 -0,1 n.s. n.s.

Proventi netti da investimenti posseduti sino alla scadenza 52 3,4 66 7,4 -20,7 -53,4

Proventi netti da finanziamenti e crediti 87 5,6 77 8,6 13,4 -52,3

Proventi netti da attività finanziarie disponibili per la vendita 1.676 107,9 780 87,9 114,9 50,8

Proventi netti da attività finanziarie da negoziazione e designate a fair 
value rilevato a CE (*) -219 -14,1 -19 -2,1 n.s. n.s.

Risultato delle disponibilità liquide e mezzi equivalenti 5 0,3 7 0,8 -30,4 -34,7

Totale proventi netti da attività finanziarie e disponibilità 1.554 100,0 887 100,0 75,1 10,2

Oneri netti da passività finanziarie da negoziazione e designate a fair 
value rilevato a CE (*) 9 -2 -645,4 712,0

Oneri netti da altre passività finanziarie -115 -47 145,2 43,4

Totale oneri netti da passività finanziarie -106 -49 117,7 33,8

Totale proventi netti (*) 1.448 839 72,6 8,8

Proventi netti da attività finanziarie designate a fair value (**) 395 113

Oneri netti da passività finanziarie designate a fair value (**) -32 0

Totale proventi netti da strumenti finanz. designati a fair value (**) 363 113

Totale proventi patrimoniali e finanziari netti 1.811 952 90,2 21,4  
(*) esclusi proventi e oneri netti da strumenti finanziari designati a fair value rilevato a conto economico il cui rischio di investimento è 
sopportato dalla clientela (index e unit linked) e derivanti dalla gestione dei fondi pensione 
(**) proventi e oneri netti da strumenti finanziari designati a fair value rilevato a conto economico con rischio di investimento sopportato 
dalla clientela (index e unit linked) e derivanti dalla gestione dei fondi pensione 
 
I Proventi netti da attività finanziarie da negoziazione includono euro 155 milioni di minusvalenze da 
valutazione di strumenti finanziari derivati, parzialmente estinti, a copertura delle variazioni positive di fair 
value di titoli obbligazionari classificati tra le attività disponibili per la vendita, per i quali è stata effettuata, con 
esito positivo, la verifica dell’efficacia della copertura. 
Parallelamente tra i Proventi netti da attività finanziarie disponibili per la vendita sono presenti euro 156 milioni 
di plusvalenze da valutazione relative alla variazione positiva di fair value dei titoli obbligazionari oggetto di 
copertura, parzialmente ceduti. 
 
I proventi netti da attività finanziarie disponibili per la vendita accolgono proventi netti da negoziazione per 
euro 495 milioni (euro 161 milioni al 30 settembre 2013). 
 
Sono state rilevate a conto economico svalutazioni di Investimenti immobiliari per euro 55 milioni (euro 6 
milioni al 30 settembre 2013), svalutazioni per perdite di valore su strumenti finanziari classificati nella 
categoria Attività disponibili per la vendita per euro 8 milioni (euro 14 milioni al 30 settembre 2013) e 
svalutazioni di Finanziamenti e Crediti riconducibili all’attività bancaria per euro 8 milioni (euro 5 milioni al 30 
settembre 2013). 
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Patrimonio netto  
 
Il patrimonio netto, escluse le quote di pertinenza di terzi, è così composto: 
 

Valori in Milioni di Euro
30/9/2014 31/12/2013 var.importo

var.importo a 
perimetro 

omogeneo

Capitale 1.996 1.195 802

Riserve di capitale 248 199 49

Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 2.168 116 2.052

(Azioni proprie) -50 0 -49

Riserve per differenze di cambio nette 4 5 -1

Utili/perdite di attività finanz. disponibili per la vendita 1.197 497 700

Altri utili e perdite rilevati direttamente nel patrimonio -2 26 -28

Utile (perdita) dell'esercizio 559 288 271

Totale patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 6.120 2.325 3.795 909  
 
Azioni proprie 
 
Al 30 settembre 2014 UnipolSai deteneva complessive n. 53.549.686 azioni proprie ordinarie, di cui 
direttamente n. 725.620 e, indirettamente, n. 52.824.066 tramite le società controllate Finadin (n. 38.451.446), 
Fondiaria-SAI Nederland (n. 9.443.258), SAI Holding (n. 3.225.720), Sainternational (n. 1.254.300), Pronto 
Assistance (n. 344.313), Popolare Vita (n. 101.700) e Saifin (n. 3.329). 
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Riserve tecniche e passività finanziarie 
 
Al 30 settembre 2014 le Riserve tecniche lorde ammontano a euro 55.307 milioni (euro 32.800 milioni al 31 
dicembre 2013 ed euro 52.694 milioni a perimetro omogeneo) e le Passività finanziarie ammontano a euro 
3.890 milioni (euro 2.226 milioni al 31 dicembre 2013 ed euro 4.440 milioni a perimetro omogeneo). Sono 
state riclassificate, ai sensi dell’IFRS 5, alla voce Passività in dismissione, Riserve tecniche Danni per euro 
101 milioni. 
 
Riserve tecniche e passività finanziarie
Valori in Milioni di Euro

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 31/12/2013 var.%
var.% 

omogenee

Riserve tecniche Danni 16.987 11.603 46,4 -4,7

Riserve tecniche Vita 38.320 21.197 80,8 9,9

Totale Riserve tecniche 55.307 32.800 68,6 5,0

Passività finanziarie a fair value 1.221 554 120,3 5,0

Contratti di investimento compagnie di assicurazione 775 503 54,1 3,3

Altro 446 51 n.s. 8,1

Altre passività finanziarie 2.669 1.672 59,6 -18,5

Passività subordinate 2.029 1.029 97,2 2,2

Debiti verso la clientela bancaria 233 165 41,7 42,1

Altro 408 479 -14,9 -63,8

Totale Passività finanziarie 3.890 2.226 74,7 -12,4

Totale 59.197 35.026 69,0 3,6

 

 
Indebitamento del Gruppo UnipolSai 
 
Ai fini di una corretta rappresentazione delle poste in esame, si ritiene opportuno dare evidenza separata delle 
poste relative al solo indebitamento finanziario, inteso come l’ammontare complessivo delle passività 
finanziarie non strettamente attinenti l’attività operativa caratteristica. Sono quindi escluse le passività che 
costituiscono indebitamento operativo ovvero le passività che hanno una correlazione diretta o indiretta con le 
voci dell'attivo. 
 
La situazione è riassunta nel prospetto seguente, che, a perimetro omogeneo, evidenzia una riduzione 
dell’indebitamento di circa euro 516 milioni. 
 

Indebitamento del Gruppo (escluso Raccolta interbancaria netta)

Valori in Milioni di Euro
30/09/2014 31/12/2013 var. importo 

var. importo a 
perimetro 

omogeneo

Passività subordinate 2.029 1.029 1.000 44

Debiti verso le banche e altri finanziamenti 149 305 -156 -560

Totale indebitamento 2.178 1.334 844 -516
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Con riferimento alle Passività Subordinate emesse da UnipolSai le principali operazioni effettuate nel corso 
del periodo sono le seguenti: 
- in data 24 aprile 2014 emissione di un Prestito Obbligazionario Convertendo per complessivi euro 201,8 

milioni, di cui euro 67,5 milioni sottoscritti dalla controllante Unipol e convertiti in azioni in data 22 maggio 
2014. A seguito della conversione, l’ammontare del prestito è sceso a euro 134 milioni, di cui euro 14 
milioni rilevati, ai sensi dello IAS 32.15, tra le Passività finanziarie. La componente riconducibile a 
strumenti rappresentativi di capitale è stata contabilizzata ad incremento del Patrimonio Netto; 

- in data 18 giugno 2014 emissione di un prestito obbligazionario subordinato a durata indeterminata per un 
ammontare nominale complessivo di euro 750 milioni, con il contestuale rimborso anticipato di prestiti 
subordinati a scadenza indeterminata erogati in passato da Mediobanca a Fondiaria-SAI (ora UnipolSai) e 
alle incorporate Milano Assicurazioni e Unipol Assicurazioni per un importo complessivo pari a euro 750 
milioni. 

 
In data 11 settembre 2014, in applicazione delle clausole contrattualmente previste, è stato sottoscritto tra 
UnipolSai e Mediobanca un accordo di modifica dei Contratti di Finanziamento relativi ai prestiti subordinati a 
medio termine per euro 700 milioni. Tale accordo prevede la modifica di alcuni termini economici, tra cui la 
corresponsione a titolo transattivo, di un indennizzo annuo pari a 71,5 basis point oltre allo spread precedente 
(pertanto il nuovo spread passa da 1,80 a 2,515) previsto dai Contratti di Finanziamento. Si segnala che tale 
Costo Aggiuntivo per l’esercizio 2014 ammonta a euro 5 milioni. 
 
Con riferimento ai Debiti verso banche ed altri finanziatori, pari a euro 149 milioni, euro 111 milioni (euro 
111 milioni al 31 dicembre 2013) si riferiscono al finanziamento stipulato dal Fondo Chiuso Immobiliare Tikal 
R.E. con Mediobanca in qualità di banca agente. Il finanziamento, originariamente di euro 119 milioni, è stato 
erogato per l’acquisto di immobili e per opere di miglioria.  Il Fondo, sin dal 2008, ha fatto ricorso a strumenti 
derivati su tassi in attuazione di una politica di copertura del potenziale rischio di incremento dei tassi relativi al 
finanziamento acceso. 
Al 30 settembre 2014 i Titoli di debito emessi da Banca Sai SpA ammontano a euro 11 milioni, contro euro 18 
milioni al 31 dicembre 2013 (euro 3 milioni le sottoscrizioni infragruppo al 31 dicembre 2013). 
 
La riduzione dell’indebitamento è principalmente imputabile: 
- all’estinzione del contratto di finanziamento (avvenuta in data 7 agosto 2014) e del finanziamento soci 

fruttifero della ex Premafin per un valore complessivo di circa euro 392 milioni; 
- alla scadenza del finanziamento pronti contro termine di Unipol Assicurazioni per circa euro 103 milioni; 
- al rimborso da parte di Marina di Loano del contratto di finanziamento sottoscritto con Intesa SanPaolo in 

qualità di banca agente per circa euro 48 milioni; 
- al rimborso da parte di Finadin dei due contratti di finanziamento sottoscritti con Banca Popolare di Milano 

e Banco Popolare per un valore contabile complessivo di circa euro 12 milioni.  
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Attività e passività in dismissione 
 
Accordo di cessione ad Allianz delle attività assicurative ex Milano Assicurazioni 
 
Relativamente al perimetro oggetto di cessione, a far data dal 30 giugno 2013, è stato applicato il principio 
contabile internazionale IFRS 5 – Attività non correnti possedute per la vendita e attività operative cessate. In 
particolare nello stato patrimoniale consolidato al 30 settembre 2014 le attività oggetto di cessione, per euro 
100,8 milioni (euro 114,1 milioni al 31 dicembre 2013), sono riclassificate in una unica voce denominata “Attività 
non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita” (voce 6.1 dell’Attivo), mentre le passività, per 
euro 100,8 milioni (euro 72,8 milioni al 31 dicembre 2013), sono riclassificate analogamente in una unica voce 
denominata “Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita” (voce 6.1 del Passivo). Entrambe le 
voci sono al netto delle eventuali operazioni infragruppo.  
Poiché le attività e le passività rientranti nel perimetro oggetto della cessione non rappresentano, 
complessivamente considerate, “attività operative cessate”, le componenti reddituali inerenti il gruppo in via di 
dismissione sono esposte secondo le normali regole di classificazione, nelle varie voci del conto economico. 
L’applicazione dell’IFRS 5 non ha comportato effetti sul risultato economico consolidato né sul patrimonio netto 
consolidato. 
 
Come previsto dal contratto definitivo di cessione di ramo d’azienda assicurativo stipulato in data 30 giugno 2014 
fra UnipolSai ed Allianz, dal 1° luglio 2014 è divenuto efficace il trasferimento dell’attività di distribuzione di 
prodotti assicurativi, mentre la cessione del portafoglio assicurativo Danni gestito dalle agenzie trasferite diverrà 
efficace nel mese di dicembre 2014, a valle dell’autorizzazione da parte dell’IVASS. 
 
Le principali voci rientrate nel perimetro dismesso sono relative a: 
- valore portafoglio Danni ceduto per euro 53,8 milioni (euro 62,8 milioni al 31 dicembre 2013); 
- crediti da operazioni di assicurazione diretta per euro 26,3 milioni (euro 26,5 milioni al 31 dicembre 2013); 
- accantonamenti a fondo rischi per indennità agenti per euro 16,3 milioni (euro 15,1 milioni al 31 dicembre 

2013);  
- debiti per trattamento di fine rapporto relativo al personale trasferito per euro 4,3 milioni (euro 4,6 milioni al 31 

dicembre 2013); 
- passività fiscali differite su valore portafoglio Danni ceduto per euro 18,2 milioni (euro 21,6 milioni al 31 

dicembre 2013); 
- altre passività per euro 6,0 milioni (euro 12,3 milioni al 31 dicembre 2013), relative a passività varie nei 

confronti del personale trasferito e verso agenti. 
 
Altre dismissioni 
 
Le altre riclassifiche effettuate in applicazione dell’IFRS 5 riguardano le attività (euro 0,9 milioni) e le passività 
(euro 0,1 milioni) relative alla società Saint George Capital Management SA (società controllata indirettamente al 
100% da UnipolSai tramite la controllata Saifin-Saifinanziaria) e alcuni immobili per i quali sono stati già 
sottoscritti i relativi compromessi di vendita per euro 25,4 milioni. 
 
Il dettaglio delle attività e passività riclassificate è esposto nelle seguenti tabelle. 
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Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita

Valori in Milioni di Euro

30/9/2014 31/12/2013 30/9/2014 31/12/2013 30/9/2014 31/12/2013

1 ATTIVITÀ IMMATERIALI -            62,8            -            0,0              -            62,9            

1.1 Avviamento -    -      -    -      -    -      
1.2 Altre attività immateriali -            62,8            -            0,0              -            62,9            

2 ATTIVITÀ MATERIALI -            0,1              -            0,2              -            0,2              

2.1 Immobili -    -      -    -      -    -      
2.2 Altre attività materiali -            0,1              -            0,2              -            0,2              

3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI -    -      -    -      -    -      

4 INVESTIMENTI -            0,9              25,5           21,5            25,5           22,4            

4.1 Investimenti immobiliari -    -      25,4           21,4            25,4           21,4            
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -    -      -    -      -    -      
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza -    -      -    -      -    -      
4.4 Finanziamenti e crediti -            0,9              -    -      -            0,9              
4.5 Attività finanziarie disponibili per la vendita -    -      0,1             0,1              0,1             0,1              
4.6 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico -    -      -    -      -    -      

5 CREDITI DIVERSI -            26,5            0,1             0,0              0,1             26,5            

5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta -            26,5            -            -              -            26,5            
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione -            -              -            -              -            -              
5.3 Altri crediti -            0,0              0,1             0,0              0,1             0,0              

6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 0,9             3,1              0,0             0,4              0,9             3,5              

6.2 Costi di acquisizione differiti 0,9             0,5              -    -      0,9             0,5              
6.3 Attività fiscali differite -    -      -    -      -    -      
6.4 Attività fiscali correnti -    -      -    -      -    -      
6.5 Altre attività -            2,6              0,0             0,4              0,0             3,0              

7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 99,9           20,7            0,8             2,7              100,7        23,4            

ATTIVITA' NON CORRENTI O DI UN GRUPPO IN DISMISSIONE 100,8        114,1          26,3           24,8            127,1        138,9          

Totale riclass. 
IFRS 5

dismissioni 
ex Provv. AGCM

altre riclass. 
IFRS 5
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Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita

30/9/2014 31/12/2013 30/9/2014 31/12/2013 30/9/2014 31/12/2013

2 ACCANTONAMENTI -            15,1            -    -      -            15,1            

3 RISERVE TECNICHE 100,8        18,7            -    -      100,8        18,7            

4 PASSIVITÀ FINANZIARIE -    -      -    -      -    -      

4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico -    -      -    -      -    -      
4.2 Altre passività finanziarie -    -      -    -      -    -      

5 DEBITI -            5,2              0,1             1,2              0,1             6,4              

5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta -            0,6              -            -              -            0,6              
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione -    -      -    -      -    -      
5.3 Altri debiti -            4,6              0,1             1,2              0,1             5,8              

6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO -            33,8            0,0             0,1              0,0             33,9            

6.2 Passività fiscali differite -            21,6            -    -      -            21,6            
6.3 Passività fiscali correnti -    -      -            0,0              -            0,0              
6.4 Altre passività -            12,3            0,0             0,1              0,0             12,4            

PASSIVITA' DI UN GRUPPO IN DISMISSIONE 100,8        72,8            0,1             1,3              100,9        74,2            

dismissioni 
ex Provv. AGCM

altre riclass. 
IFRS 5

Totale riclass. 
IFRS 5

Valori in Milioni di Euro
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Fatti di rilievo verificatisi dopo la chiusura del 
periodo ed evoluzione prevedibile della gestione 
 
Fusione per incorporazione di Banca Sai in Unipol Banca 
 
In data 3 novembre 2014 ha avuto efficacia la fusione per incorporazione di Banca Sai (controllata al 100% da 
UnipolSai) in Unipol Banca deliberata dalle rispettive assemblee dei soci il 3 ottobre 2014 (con efficacia 
contabile e fiscale dal 1° gennaio 2014). Sulla base del concambio stabilito nel progetto di fusione, UnipolSai 
ha ricevuto n. 132.428.578 azioni di Unipol Banca di nuova emissione (pari ad un aumento di capitale al 
servizio della fusione di euro 132 milioni), incrementando la partecipazione detenuta dal 32,25% al 42,25%. La 
partecipazione direttamente detenuta dalla capogruppo Unipol scende pertanto dal 67,75% al 57,75%. 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
 
Per quanto concerne l’andamento del comparto assicurativo Danni, non si denotano ad oggi variazioni di 
rilievo sulla raccolta rispetto al trend già in atto se non quelle indotte, come già riportato, dalla cessione, dal 1° 
luglio,  di parte delle agenzie ex Milano Assicurazioni. 
Sul versante della sinistralità, il mese di ottobre è stato caratterizzato da avverse condizioni meteorologiche 
che hanno provocato gravi allagamenti in Liguria ed in altre zone del paese. La quantificazione dei danni ai 
nostri assicurati è, ad oggi, ancora in corso, ma secondo prime stime si prospetta di importo non rilevante 
rispetto alle dimensioni del nostro Gruppo.  
  
Nel comparto Vita, influenzato in minor misura dagli effetti del trasferimento delle agenzie, la raccolta si 
mantiene su valori ancora in sensibile crescita e superiori alle attese, pur segnando, nel mese di ottobre, un 
rallentamento del canale di bancassicurazione.  
 
Per quanto attiene la gestione finanziaria, nel mese di ottobre l’acuirsi delle incertezze relative alla congiuntura 
economica europea ed internazionale ed i rinnovati timori per la solvibilità del debito pubblico della Grecia, 
hanno provocato tensioni sulle principali piazze borsistiche ed un rialzo, anche se contenuto, dello spread sui 
titoli di stato italiani. L’operatività del nostro Gruppo resta finalizzata alla salvaguardia della coerenza tra gli 
attivi ed i passivi ed al mantenimento di un elevato standard qualitativo del portafoglio attraverso criteri di 
diversificazione degli emittenti che pongono particolare attenzione alla solidità e liquidabilità degli stessi. 
Il 3 novembre 2014, con la fusione per incorporazione di Banca Sai SpA in Unipol Banca SpA si è completato 
il progetto di riordino societario del comparto bancario del Gruppo previsto dal piano industriale 2013-2015.  
 
Il Gruppo sta proseguendo nell’integrazione delle compagnie incorporate in UnipolSai e nelle ulteriori attività, 
già individuate e già in atto, di semplificazione societaria necessarie al fine del raggiungimento degli obiettivi 
del Piano Industriale. 
 
 
Bologna, 13 novembre 2014 
 
 
 
                 Il Consiglio di Amministrazione 
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Prospetti contabili consolidati: 

 Situazione patrimoniale - finanziaria 
 Conto economico e conto economico complessivo  
 Sintesi del conto economico gestionale per settori  



Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata - Attività
Valori in Milioni di Euro

30/9/2014 31/12/2013

1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 825 524

1.1 Avviamento 307 0

1.2 Altre attività immateriali 518 524

2 ATTIVITÀ MATERIALI 1.139 522

2.1 Immobili 1.023 457

2.2 Altre attività materiali 115 66

3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 963 742

4 INVESTIMENTI 60.644 34.304

4.1 Investimenti immobiliari 2.895 2.584

4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 501 159

4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza 1.487 626

4.4 Finanziamenti e crediti 6.166 2.747

4.5 Attività finanziarie disponibili per la vendita 40.737 22.656

4.6 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 8.858 5.531

5 CREDITI DIVERSI 2.803 1.901

5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 1.134 1.082

5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 143 98

5.3 Altri crediti 1.527 721

6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 2.776 1.843

6.1 Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita 127 139

6.2 Costi di acquisizione differiti 76 63

6.3 Attività fiscali differite 2.149 1.189

6.4 Attività fiscali correnti 118 217

6.5 Altre attività 307 235

7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 1.027 599

TOTALE ATTIVITÀ 70.177 40.434

Valori in Milioni di Euro
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata - Patrimonio netto e passività
Valori in Milioni di Euro

30/9/2014 31/12/2013

1 PATRIMONIO NETTO 6.449 3.066

1.1 di pertinenza del gruppo 6.120 2.325

1.1.1 Capitale 1.996 1.195

1.1.2 Altri strumenti patrimoniali 0 0

1.1.3 Riserve di capitale 248 199

1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 2.168 116

1.1.5 (Azioni proprie) -50 0

1.1.6 Riserva per differenze di cambio nette 4 5

1.1.7 Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita 1.197 497

1.1.8 Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio -2 26

1.1.9 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo 559 288

1.2 di pertinenza di terzi 329 741

1.2.1 Capitale e riserve di terzi 258 521

1.2.2 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio 37 123

1.2.3 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi 34 97

2 ACCANTONAMENTI 604 320

3 RISERVE TECNICHE 55.307 32.800

4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 3.890 2.226

4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 1.221 554

4.2 Altre passività finanziarie 2.669 1.672

5 DEBITI 1.114 655

5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 156 95

5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 126 73

5.3 Altri debiti 832 487

6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 2.812 1.366

6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita 101 74

6.2 Passività fiscali differite 1.937 827

6.3 Passività fiscali correnti 27 67

6.4 Altre passività 748 398

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 70.177 40.434

Valori in Milioni di Euro
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Conto Economico Consolidato
Valori in Milioni di Euro

30/9/2014 30/9/2013

1.1 Premi netti 12.129 7.112

1.1.1 Premi lordi di competenza 12.440 7.347

1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -311 -236

1.2 Commissioni attive 12 5

1.3 Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico 152 93

1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 2 0

1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari 2.157 1.048

1.5.1 Interessi attivi 1.186 722

1.5.2 Altri proventi 153 85

1.5.3 Utili realizzati 661 241

1.5.4 Utili da valutazione 157 0

1.6 Altri ricavi 474 335

1 TOTALE RICAVI E PROVENTI 14.927 8.593

2.1 Oneri netti relativi ai sinistri -10.974 -6.017

2.1.1 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche -11.113 -6.117

2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori 139 100

2.2 Commissioni passive -10 -4

2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -9 -1

2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -492 -188

2.4.1 Interessi passivi -75 -50

2.4.2 Altri oneri -77 -50

2.4.3 Perdite realizzate -228 -29

2.4.4 Perdite da valutazione -112 -59

2.5 Spese di gestione -1.910 -1.167

2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione -1.426 -845

2.5.2 Spese di gestione degli investimenti -66 -12

2.5.3 Altre spese di amministrazione -418 -310

2.6 Altri costi -582 -597

2 TOTALE COSTI E ONERI -13.978 -7.974

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE 949 619

3 Imposte -355 -256

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE 594 363

4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE -1 0

UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO 593 363

di cui di pertinenza del gruppo 559 260

di cui di pertinenza di terzi 34 103

Valori in Milioni di Euro
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Conto Economico Complessivo

Valori in Milioni di Euro 30/9/2014 30/9/2013

UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO 593 363

Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza riclassifica a conto economico -1 13

Variazione del patrimonio netto delle partecipate 3 11

Variazione della riserva di rivalutazione di attività immateriali 0 0

Variazione della riserva di rivalutazione di attività materiali 0 0

Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per la vendita 0 0

Utili e perdite attuariali e rettifiche relativi a piani a benefici definiti -3 2

Altri elementi 0 0

Altre componenti reddituali al netto delle imposte con riclassifica a conto economico 717 -65

Variazione della riserva per differenze di cambio nette -4 -1

Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita 690 -74

Utili o perdite su strumenti di copertura di un flusso finanziario 32 9

Utili o perdite su strumenti di copertura di un investimeno netto in una gestione estera 0 0

Variazione del patrimonio netto delle partecipate 0 0
Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per la vendita 0 0

Altri elementi 0 0

TOTALE ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO 717 -52

TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO 1.310 311

di cui di pertinenza del gruppo 1.287 229

di cui di pertinenza di terzi 23 82

Le variazioni del Conto Economico Complessivo riferite al 30 settembre 2014 non comprendono le imputazioni 
al 1° gennaio 2014 derivanti dalla fusione pari a -132 milioni di euro. 
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Dichiarazione del Dirigente Preposto alla redazione 
dei documenti contabili societari ai sensi dell’art. 
154-bis del D. Lgs. 58/1998 
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UnipolSai Assicurazioni S.p.A.

Sede Legale: via Stalingrado, 45
40128 Bologna (Italia)

tel. +39 051 5077111
fax +39 051 375349

Capitale Sociale i.v. Euro 1.996.129.451,62 
Registro delle Imprese di Bologna, 

C.F. e P.IVA 00818570012 R.E.A. 511469  

Società sogge�a all’a�ività 
di direzione e coordinamento 

di Unipol Gruppo Finanziario S.p.A.,
iscri�a all’Albo Imprese di Assicurazione 

e riassicurazione Sez. I al n. 1.00006 
e facente parte del Gruppo 

Assicurativo Unipol iscri�o all’Albo
 dei gruppi assicurativi al n. 046
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