
Bilancio
consolidato 2019 
GRUPPO CF ASSICURAZIONI

www.cfassicurazioni.com

Via Paolo di Dono, 73 - 00142 Roma



Indice

Bilancio Consolidato 2019 Gruppo CF Assicurazioni

1  .   RELAZIONE SUL CONSOLIDATO

 

 

2  .   GRUPPO CF PROSPETTI

 

 

3.    NOTA INTEGRATIVA

 

 

4.    GRUPPO CF ALLEGATI ALLA NOTA INTEGRATIVA

 

 

5.    CONSOLIDATO RELAZIONE EX-ALLEGATO 6  

       REG7-2007  -  BILANCIO2019

 

 

6.    RELAZIONE SOCIETÀ  DI REVISIONE



Gruppo CF Assicurazioni S.p.A. - Relazione sul Consolidato 2019 

 

1 

 

Relazione sulla Gestione 
 
 
Signori Azionisti, 
in questa relazione annuale consolidata vengono presentati i prospetti di bilancio e di nota 
integrativa consolidati conformi al Regolamento ISVAP n. 7 del 13 luglio 2007 successivamente 
modificato dal Provvedimento ISVAP n. 2784 dell’8 Marzo 2010, e dai Provvedimenti IVASS n. 14 
del 28 gennaio 2014, n.21 del 21 ottobre 2014, n. 29 del 27 gennaio 2015 e n. 53 del 6 dicembre 
2016. 
Il Gruppo CF Assicurazioni S.p.A. è composto dalla controllante CF Assicurazioni S.p.A., dalla 
controllata GECO.IT S.r.l., e dalla controllata CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A..  
 
Il bilancio consolidato è stato redatto adottando i principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati 
dallo IASB ed omologati dall’Unione Europea in conformità al Regolamento Comunitario n. 
1606/2002 e ai Decreti Legislativi n. 58/1998 e n. 209/2005, così come modificati dal D.lgs. n. 
32/2008 e n. 38/2005. 
Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 è sottoposto a revisione contabile da parte della società 
BDO Italia S.p.A.. 
 
Area di consolidamento  
Tutte le società controllate sono consolidate con il metodo dell’integrazione globale. 
 
Informazioni sulla gestione 
Il risultato del periodo di pertinenza del Gruppo, al netto delle imposte, è stato positivo pari a € 
1.078 mila, dato che si confronta con quanto registrato nel 2018 (€ - 1.645 mila). 
 
La Capogruppo ha contributo al risultato economico di Gruppo positivamente per € 528 mila, 
segnando un miglioramento rispetto al 2018 (€ -1.646 mila).                                               
  
Il Risultato netto a conto economico della controllata CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita 
S.p.A., è positivo per € 1.045 mila e segna un miglioramento rispetto al 2018 (€ 346 mila). 
 
Il risultato d’esercizio della controllata GECO.IT S.r.l., dopo l’applicazione delle rettifiche IAS, è 
negativo e pari a € -495 mila e segna un peggioramento rispetto al 2018 (€ -345 mila). 
                                                                                   
Andamento economico-tecnico 
I principali andamenti dell’esercizio possono essere così sintetizzati; si segnala che con la dicitura 
“Altre” si indica la controllata GECO.IT S.r.l. 
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CONTO ECONOMICO 

RICLASSIFICATO 
2019 2018 Var 

  Danni Vita Altre Totale Danni Vita Altre Totale   

Premi lordi di competenza         
23.814  

    
31.062  

            
-   

        
54.876  

       
22.638  

      
23.830  

           
-   

    
46.468  

       
8.408  

Premi netti         
10.651  

    
17.584  

            
-   

        
28.235  

         
9.724  

      
16.539  

           
-   

    
26.263  

       
1.972  

Oneri lordi dei sinistri 
-    6.646  

- 
20.396  

            
-   -  27.041  -   2.710  - 14.699  

           
-   -17.409  -  9.633  

Oneri netti  relativi ai 
sinistri -    3.288  

- 
18.393  

            
-   -  21.681  -   1.407  - 14.115  

           
-   - 15.522  -  6.159  

Commissioni passive                 
-     -     1  

            
-   -   1  

               
-   

              
-   

           
-   

            
-   -  1  

Proventi netti degli 
investimenti 

          
1.183  

      
1.352  -   4  

          
2.531  -   480  

           
884  

           
-   

          
403  

       
2.128  

Spese di gestione 
-   6.472  

      
1.419  -   204  -   5.257  -   7.063  -   2.515  

-    
305  -  9.883  

       
4.626  

Altri ricavi           
2.010  

          
563  

            
21  

          
2.594  

         
1.846  

           
508  

          
21  

      
2.374  

          
220  

Altri costi 
-    3.450  -  1.287  -    278  -    5.015  -   4.834  -      914  -       5  -   5.752  

          
737  

Risultato lordo a Conto 
economico 

             
633  

      
1.237  -    464  

          
1.405  -   2.215  

           
387  -   289  -  2.117  

       
3.522  

Imposte -       105  -     192  -      30  -       327  
            

569  -       41  -    56  
          

472  -    799  
Risultato netto a Conto 
economico 

            
528  

     
1.045  

-       
495  

         
1.078  - 1.646  

          
346  -  345  - 1.645  

      
2.723  

 
 
I premi lordi di competenza di Gruppo, cioè i premi emessi al netto delle riserve premi, 
ammontano a € 54.876 mila, e risultano complessivamente in aumento rispetto all’esercizio 
precedente.  
 
In particolare, la produzione della Capogruppo risulta in aumento, rispetto all’esercizio 
precedente, del 19,53%.  
La composizione della raccolta dei premi riflette una generale crescita su tutti i rami ad eccezione 
del ramo perdite pecuniarie all’interno del quale ha pesato la riduzione della componente associata 
al business delle coperture dei finanziamenti CQS/DDP; business che si è spostato sul ramo 
Credito che, di contro, ha fatto segnare una forte crescita.  
 
Il significativo incremento dei premi della controllata CF Life S.p.A. (32%) si riscontra in 
particolare nel ramo I grazie sia all’incremento della raccolta dei prodotti di investimento legati 
alle Gestioni Separate sia all’incremento dei premi relativi a prodotti TCM. 
Un contributo alla produzione è altresì venuto dal nuovo prodotto “Prospettiva Valore 2019”, un 
piano di accumulo che concilia la sicurezza legata alla Gestione Separata (Ramo I con garanzia 
sul capitale) con i rendimenti offerti dai mercati (Ramo III). 
 
Nella seguente tabella, per il solo lavoro diretto, è riportato l’andamento dei sinistri della 
Capogruppo dei rami esercitati, relativamente agli importi pagati, al numero di denunce di sinistro 
pervenute ed al rapporto sinistri a premi di competenza. 
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Ramo 
Sinistri Pagati Sinistri Denunciati S/P 

Importo (€/000) numero competenza 

  2019 2018 2019 2018 2019 2018 

Infortuni                  519                    169  172 143 6,60% -0,80% 

Malattia               1.438                 1.411  182 185 71,02% -32,84% 

Incendio                  214                      98  120 87 4,07% 3,47% 

Credito                    12                       -   190 6 58,18% 60,43% 

Perdite Pecuniarie               5.651                 5.709  2.469 3.096 32,71% 26,31% 

Totale               7.832                 7.387  3.133 3.517 27,97% 12,01% 

 
Il numero dei sinistri denunciati nell’esercizio è stato di 3.133 in riduzione rispetto all’esercizio 
precedente.  
L’importo riferito ai pagamenti risulta stabile nel complesso. Il rapporto sinistri a premi di 
competenza, incluse le spese di liquidazione, invece, è pari al 27,97%. 
 
Nella seguente tabella relativa alla controllata CF Life, per il solo lavoro diretto, è riportato 
l’andamento dei pagamenti effettuati a fronte di sinistri, riscatti, capitali e rendite maturati 
(importi in €/000).  
 
 

31/12/2019 31/12/2018 Variazione 

Capitali o rendite maturati               439                  172             267 

Riscatti             1.393                1.730 -           337 

Sinistri             2.293                1.045           1.248 

Totale             4.125                2.947           1.178  

 
 
La variazione della Riserva Tecnica al 31 dicembre 2019 è pari a € 16.002 mila. 
 

Il risultato finanziario netto ammonta a € 2.531 mila (€ 403 mila nel 2018); si sono registrati 
risultati positivi per interessi attivi pari a € 1.807 mila, per utili realizzati pari a € 1.109 mila e per 
utili da valutazione pari a € 110 mila.  
Per quanto riguarda gli oneri finanziari a seguire il dettaglio: 

• Interessi passivi pari a € 22 mila; 
• Altri oneri pari a € 118 mila; 
• Perdite realizzate pari a € 340 mila; 
• Perdite da valutazione pari a € 15 mila. 

 
Le spese di gestione risultano in diminuzione rispetto al 2018 passando da € 9.883 mila a € 5.257 
mila.  
 
Gli altri ricavi ammontano a € 2.594 mila e sono costituiti principalmente dalle seguenti voci: 
proventi derivanti dalla gestione tecnica della Capogruppo e della controllata CF Life S.p.A. per € 
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2.535 mila, interessi bancari per € 28 mila, ricavi della produzione della controllata GECO.IT S.r.l. 
per € 21 mila. 
 
Gli altri costi pari a € 5.015 mila sono costituiti principalmente dagli altri oneri tecnici della 
Capogruppo e della controllata CF Life S.p.A. pari a € 3.776 mila, dagli ammortamenti delle 
immobilizzazioni immateriali pari a € 775 mila, da sopravvenienze passive pari a € 157 mila. La 
parte restante pari a € 278 mila è riferibile ai costi della produzione della controllata GECO.IT 
S.r.l.. 
 
Situazione patrimoniale e finanziaria 
I principali andamenti dell’esercizio, raffrontati con quelli del 2018, possono essere così 
sintetizzati: 
 
 

SITUAZIONE 
PATRIMONIALE E 

FINANZIARIA 

2019 2018 Var 

   Danni   Vita   Altre   Totale   Danni    Vita    Altre   Totale    

Attività immateriali           
1.780  

          
151  

              
1  

          
1.933  

         
1.969  

           
199  

          
12  

      
2.180  -247 

Immobili              
461  

          
115  

          
128  

             
704  

               
-   

              
-   

           
-               -   704 

Altre attività 
materiali 

             
113  

              
4  

            
13  

             
130  

              
60  

               
2  

          
21  

            
83  47 

Investimenti         
28.862  

    
48.057  

            
-   

        
76.919  

       
47.090  

      
41.220  

           
-   

    
88.310  -11.391 

Altri elementi 
dell’attivo 

        
41.345  

    
29.007  

          
225  

        
70.577  

       
17.496  

      
11.648  

        
275  

    
29.419  41.159 

Riserve Tecniche 
Riass. 

        
36.901  

    
15.407  

            
-   

        
52.308  

       
29.929  

      
11.525  

           
-   

    
41.455  10.854 

Totale Attività     
109.463  

   
92.741  

         
368  

    
202.571  

     
96.545  

    
64.594  

       
308  

 
161.446  

   
41.125  

Riserve Tecniche 
lorde 

        
71.171  

    
75.310  

            
-   

      
146.481  

       
64.608  

      
53.197  

           
-     117.805  28.675 

Passività Finanziarie              
529  

      
1.016  

          
130  

          
1.675  

               
-   

           
742  

           
-   

          
742  

          
933  

Altri elementi del 
passivo 

        
11.038  

      
6.730  

          
468  

        
18.237  

         
5.016  

        
4.138  

        
394  

      
9.547  8.689 

Patrimonio Netto        
26.725  

     
9.685  - 230  

       
36.179  

     
26.920  

       
6.517  -   85  

   
33.352  

      
2.827  

Totale Passivo e 
Patrimonio Netto 

    
109.463  

   
92.741  

         
368  

    
202.571  

     
96.545  

    
64.594  

       
308  

 
161.446  41.125 

 
 
Si segnala che in data 28 Giugno 2019 la Capogruppo ha effettuato un versamento in conto futuro 
aumento di capitale per € 1.000 mila al fine di aumentare la dotazione patrimoniale per sostenere 
lo sviluppo del business.   
 
Gli investimenti finanziari raggiungono, al 31 dicembre 2019, l’importo complessivo di € 76.919 
mila con una diminuzione di € 11.391 mila rispetto al precedente esercizio. 
   
Di seguito viene evidenziata la composizione degli investimenti al 31 dicembre 2019 confrontata 
con quella dell’esercizio precedente. 
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Investimenti 31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Totale Danni Vita  Totale   

Finanziamenti e crediti 
                

-   
              

9  
                

9  
          

1.006  
              

23  
        

1.029  -   1.020  
Attività finanziarie disponibili per 
la vendita 

        
23.948      47.650        71.598  

        
33.802  

       
41.193  

      
74.995  -   3.397  

Attività a fair value rilevato a 
conto economico 

          
4.914  

          
399          5.313  

        
12.283  

                
3  

      
12.286  -   6.973  

Totale 
       

28.862     48.058       76.919  
       

47.091       41.219  
    

88.310  - 11.391  

 
 
Oltre ai suddetti investimenti è da segnalare la presenza di disponibilità liquide per € 48.571 mila 
depositate presso Istituti Bancari. La politica degli investimenti è in linea con quanto previsto dalle 
delibere quadro del C.d.A. della Capogruppo e della controllata CF Life Compagnia di Assicurazioni 
Vita S.p.A.. 
 
Gli impegni tecnici rappresentati dalle riserve tecniche lorde passano da € 117,8 milioni 
dell’esercizio 2018 a € 146,5 milioni del 2019 mentre le riserve tecniche a carico dei riassicuratori 
passano da € 41,5 milioni del 2018 a € 52,3 milioni del 2019. 
 
Negli altri elementi dell’attivo troviamo principalmente i crediti diversi per 14,7 milioni di Euro e 
7,2 milioni di Euro per altre attività. 
 
Fra le passività finanziarie sono stati riclassificati i depositi ricevuti dai riassicuratori della 
controllata CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A. e le riserve tecniche di Ramo III relative 
ai prodotti Unit Linked. Nelle altre passività finanziarie sono rilevati €0,8 milioni per effetto 
dell’adozione dell’IFRS 16.     
 
Riassicurazione Passiva 
 
I Trattati di Riassicurazione 2019 sono stati redatti seguendo le Linee guida dettate dalle Delibere 
quadro approvate dai Consigli di Amministrazione ai sensi della Circolare ISVAP 574/D e 
successive variazioni intervenute nel corso dell’anno. 
 
I Riassicuratori sono stati selezionati in base al rating di S&P definito nella Politica riassicurativa 
di almeno A- o equivalente. Per coadiuvarne l’operatività la Compagnia si è avvalsa della 
consolidata partnership con Aon Benfield, e R.I.B. (Reinsurance International Brokers S.p.A.), 
Brokers di Riassicurazione di pluriennale esperienza.  
 
Con riferimento alla Capogruppo, la scelta dei Riassicuratori ha rispecchiato i criteri seguiti negli 
esercizi precedenti: sono, infatti, stati individuati Riassicuratori con un Rating non inferiore a A-. 

 
I Riassicuratori partecipanti ai trattati sono i seguenti: 
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I trattati definiti sono tutti con cessioni Quote Share (proporzionali) ed a copertura della totalità 
della produzione dell’esercizio della Controllante. Tutti i trattati sono in forma Risk Attaching, sia 
che le polizze siano poliennali o annuali ricorrenti, ad eccezione del: 

• trattato incendio Multiline e Terremoto  
• trattato Infortuni e Malattia  

che sono in forma Losses Occurring con movimenti di portafoglio annuali. 
 

Per i rami Infortuni e Malattia si è sottoscritto anche un trattato collegato in XL (Eccesso di Sinistro 
per Evento) per meglio tutelare il conservato della Controllante a fronte di contratti che 
potrebbero portare ad una esposizione elevata, nel caso in cui più persone fossero coinvolte in 
un unico evento di Morte o IP. 
  
I premi per l’esercizio 2019 sono tutti ceduti a Premi Commerciali netti o imponibili. A fronte di 
dette cessioni ogni trattato prevede il riconoscimento a favore della Controllante di una 
commissione di riassicurazione fissa, cioè che non prevede regolazioni a seguito degli andamenti 
tecnici dei rischi riassicurati.  

 
È stata stabilita la Cessione in Quota Share del 50%, con le seguenti eccezioni: 

- Quota ceduta del 60% per il trattato CQS 
- Quota ceduta del 950% per la componente Terremoto del trattato Incendio 
- Quota ceduta del 70% per il trattato Locazione Protetta 
- Quota ceduta del 70% per il trattato Sei coperto Vita e Salute 

 

Riassicuratore Rating al 31/12/2019  Agenzia 

Scor Gl. Life AA- S&P 
Hannover AA- S&P 
CCR A- S&P 
QBE (ex Secura) A+ S&P 
AXA  AA- S&P 
DEVK A+ S&P 
XL RE EUROPE SE (EX CATLIN GROUP, 
ORA AXA XL) 

AA- S&P 

SWISS RE AA- S&P 
MAPFRE A S&P 
Munchener Ruch AA- S&P 
Partner Re A+ S&P 
Jubilee A+ S&P 
CNP A S&P 
RGA AA- S&P 
National de Reaseguros A S&P 
Achmea A- S&P 
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Per il Trattato incendio è stata prevista una esposizione massima pari ad € 500 mila. Tale modalità 
consente di cedere una quota percentuale variabile oltre la soglia stabilita, qualora le somme 
assicurate per polizza determinino per la Controllante una somma conservata oltre i limiti predetti.   
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza 01/01/2019 SCOR AON 24,00%

Scadenza 31/12/2019 HANNOVER AON 11,00%

RGA RIB 25,00%

Totale 60,00%

TRATTATO INCENDIO

Riassicuratori Broker Sul 100%
Tipo Cessione

Quota Ceduta

Decorrenza 01/01/2019
XL CATLIN AON-RIB 37,50%

Scadenza 31/12/2019
CCR AON-RIB 12,50%

Totale 50,00%

Trattato Risk Attaching per 10 anni

TRATTATO CPI e PROTEGGI REDDITO

Broker Sul 100%

Tipo Cessione

Ceduta

SCOR AON 15,00%
Decorrenza        01/01/2019 HANNOVER AON 10,00%
Scadenza   31/12/2019 RGA RIB 25,00%

Totale 50,00%

TRATTATO  INFORTUNI MALATTIA Riassicuratori Broker Tipo Cessione Quota 

Ceduta

Decorrenza   01/01/2019 SCOR AON 15,00%

Scadenza   31/12/2019 HANNOVER AON 10,00%

RGA RIB 25,00%

50,00%

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Quota 
Ceduta

Decorrenza   01/01/2019
XL CATLIN AON 25,00%

XL. Su tre Layer

Scadenza   31/12/2019
RGA RIB 25,00%

50,00%

50,00%

 n.d. 

50,00%
100,00%

20,00%

50,00%

100,00%

'TRATTATO  XL INFORTUNI - MALATTIA                                  Quota partecipazione sul 
50% conservato Sul 100%

Trattato Loss Occuring per n.1 anno e movimenti di PTF

Quota partecipazione sul 
50% ceduto Sul 100%

30,00%
Quota Share a 

premi Commerciali 50%

Quota partecipazione sul 
50% ceduto

30,00%

Quota Share a 
premi Commerciali 50%

20,00%

50,00%

100,00%

100,00%

Trattato Loss Occuring per n.1 anno e movimenti di PTF

Quota partecipazione sul 
50% ceduto

75,00%
Quota Share a 

premi Commerciali

50% Garanzie 
Incendio                            

95% su garanzia 
Terremoto-Alluvioni 

Inondazioni
25,00%

100,00%

Trattato Risk Attaching

TRATTATO CQS DDP 
Quota partecipazione sul 

60% ceduto

Sul 100%

40,00%

Quota Share a 
premi Commerciali 60,00%18,33%

41,67%
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Il margine di riassicurazione al 31/12/2019 è positivo ed è pari ad € 1.439 mila (incluse le 
commissioni nette di riassicurazione per € 9.791 mila). Al 31/12/2018 il margine era negativo pari 
ad € 3.070 mila (incluse le commissioni nette di riassicurazione per € 7.032 mila).  
 

''TRATTATO LTC (Malattia) Riassicuratori Broker Tipo Cessione Quota 

Ceduta

AON

50,0%

''TRATTATO INF - LTC e GIC AGLEA SALUS Riassicuratori Broker Tipo Cessione Quota 

Ceduta

AON

90,0%

Trattato Risk Attaching 

TRATTATO  PROTEGGI REDDITO - PROTEZIONE 
MASSIMA n.94/2018

Sul 100% Tipo Cessione

Decorrenza        01/03/2018 SCOR 50,00%

Scadenza   31/12/2019 Totale 50,00%

Riassicuratori

50,0%

Quota Ceduta

50%

Trattato Risk Attaching 

a Premi Imponibili 50%

100,0%

Trattato Risk Attaching 

Quota partecipazione sul 
90% ceduto Sul 100%

Quota partecipazione sul 
50% ceduto Sul 100%

In continuo dal precedente anno
SCOR 100% 50%

100,0%

Quota partecipazione sul 
50% ceduto

100,00% Cessione  a 
premi 

Commerciali100,00%

In continuo dai precedenti anni
SCOR 100% 90%

a Premi Imponibili 50%

Quota Ceduta

50%

Trattato Risk Attaching

TRATTATO WELLFARE n. 87.2017
Quota di 

Tipo Cessione
partecipazione

In continuo dal 01.07.2017 sino al 31.12.2020 
Variazione dal 01.01.2018 sino al 31.12.2020

SCOR 100% 50%

Cessione a 
premi 

Commerciali 
100,0%

Trattato Risk Attaching 

TRATTATO SEI COPERTO PREMIUM Sul 100% Tipo Cessione

Decorrenza        01/03/2019 SCOR 50,00%

Scadenza   31/12/2019 Totale 50,00%

Trattato Risk Attaching 

TRATTATO SEI COPERTO VITA E SALUTE Sul 100% Tipo Cessione

Decorrenza        01/03/2019 HANNOVER 50,00%

Scadenza   31/12/2019 Totale 50,00%

Quota Ceduta

Quota Ceduta

50%

Quota partecipazione sul 
50% ceduto

100,00% Cessione  a 
premi 

Commerciali100,00%

Quota partecipazione sul 
50% ceduto

100,00%
50%

Cessione  a 
premi 

Commerciali100,00%

Trattato Risk Attaching 

TRATTATO LOCAZIONE PROTETTA

sul 100%

Tipo Cessione Quota ceduta 

Decorrenza        01/07/2019 XL RE Europe 70,00%

Scadenza   31/12/20 Totale 70,00%

Quota partecipazione 

sul 70% ceduto

100,00% Cessione  a 

premi 

Commerciali

70%
100,00%

Trattato Risk Attaching 

TRATTATO INCENDIO (affianca Incendio Multiline) Sul 100% Tipo Cessione

Decorrenza        01/04/2019 HANNOVER vedi quota 
ceduta

Scadenza   31/12/2020 Totale
vedi quota 

ceduta

Quota partecipazione sul 
70% ceduto

100,00% Cessione  a 
premi 

Commerciali100,00%

Quota Ceduta

20% fino 11\2019 -40% da 1 a 31 12 
2019  - 50% da 01 01 2020
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Riassicurazione  2019  2018 var 

Premi Ceduti 18.149 13.500       4.649  
Annullamenti esercizi precedenti -1.454 -1.509            55  

Variazione Riserva Premi ceduta -4.986 -586 -     4.400  

Premi ceduti di Competenza 11.709 11.405 304 

Sinistri Ceduti (al lordo delle spese di 
liquidazione) 4.230 4.328 -         98  

Rivalsa su sinistri ceduti -415 -404 -         11  

Variazione Riserva Sinistri -458 -2.622       2.164  

Sinistri di competenza 3.357 1.302      2.055  

Commissioni di riassicurazione esercizio 
corrente 10.399 8.193       2.206  

Storni Commissioni di riassicurazione esercizi 
precedenti 

-608 -1.160          552  

Totale commissioni riassicurazione 9.791 7.032      2.759  

Margine di riassicurazione 1.439 -3.070      4.509  

 
Riportiamo qui di seguito il dettaglio dei premi ceduti nel corso dell’esercizio ed il raffronto con 
l’esercizio precedente: 
 

    

Ramo 2019 2018  variazioni  

Infortuni 2.600 2.373 227 
Malattia  1.623 1.546 77 
Incendio 5.441 3.117 2.324 
Credito 4.409 861 3.547 
Perdite pecuniarie 4.077 5.603 -1.526 
Totale 18.150 13.500 4.650 

 
 
Nel corso dell’esercizio 2019 la controllata CF Life S.p.A. ha stipulato accordi che potessero 
contribuire sia ad elevare la propria capacità di assunzione del rischio sia a far fronte agli impegni 
sottoscritti con gli assicurati, garantendo, altresì, nel tempo, l’equilibrio tecnico e patrimoniale 
della controllata. 
 
Relativamente ai trattati di riassicurazione, la controllata si è orientata sulle coperture ritenute più 
appropriate rispetto alla tipologia di rischi da riassicurare, sia per quanto riguarda il livello di 
esposizione netta da considerarsi congruo, sia relativamente all’economicità delle soluzioni 
proposte, nonché alla loro reperibilità nel mercato riassicurativo. 
 
I Riassicuratori partecipanti ai trattati sono i seguenti: 
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Riassicuratore 
Rating al 

31/12/2019 
 Agenzia 

Scor Gl. Life AA- S&P 
Hannover Re AA- S&P 
CCR A- S&P 
QBE  A+ S&P 
DEVK A+ S&P 
SWISS RE AA- S&P 
MAPFRE A+ S&P 
CNP A S&P 
RGA AA- S&P 
Achmea A- S&P 

 
Nel corso del 2019 sono stati negoziati ed introdotti nel Piano delle Cessioni 2019 due nuovi 
trattati connessi alla commercializzazione dei due nuovi prodotti multicompagnia (danni e vita) 
Sei Coperto Premium e Sei Coperto Vita e Salute: 
 
- Trattato Sei Coperto Premium: trattato in quota share a premi imponibili con cessione al 50% e 
commissioni al 66,5% - Riassicuratore Scor; 
 
- Trattato Sei Coperto Vita e Salute: trattato in quota share a premi imponibili con cessione al 
70% e commissioni al 77,5% - Riassicuratore Hannover Life. 
 
La negoziazione dei trattati suindicati è stata condotta direttamente dalla controllata. 
 

È stato altresì rinnovato, un Trattato Catastrofale in +Eccesso Sinistri con Scor (in precedenza 
sottoscritto con Nacional de Reaseguros SA), giunto a scadenza alla fine di febbraio 2019. Il 
trattato Eccesso Sinistri opera a copertura del conservato su tutti i contratti di puro rischio della 
Compagnia, con una esposizione in eccesso a 75.000 Euro fino a concorrenza di 2.000.000 di 
Euro per evento, che coinvolga almeno due teste. Il trattato è stato intermediato da AON. 
 
Inoltre, in vista dell’avvio della Cessione del Quinto della Pensione, è stato negoziato un nuovo 
trattato quota share a premi commerciali, che vede l’ingresso di un nuovo riassicuratore Achmea 
che affianca, nel riparto, i riassicuratori storici del Gruppo, Scor e Hannover. Questo trattato ha 
avuto effetto a partire dal 1/1/2020, coerentemente con l’inizio della commercializzazione del 
prodotto CQP. 
 
Riportiamo di seguito il dettaglio dei premi ceduti nel corso dell’esercizio:  
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Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza 01/01/2019
SCOR AON

Scadenza 31/12/2019 HANNOVER AON

RGA RIB

Totale

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza 15/09/2018 SCOR AON

continuo

Totale

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza Scor Gl. Life AON

18/03/2014 Hannover AON

Scadenza

Continuo

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza Hannover AON

01/07/2014 Scor AON

Scadenza Swiss Re AON

31/12 di ogni anno

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Pieno

100% ceduta Ritenzione

Decorrenza Hannover 100,00% 80,00%

01/12/2014

Scadenza

31/12 di ogni anno

Preavviso cancellazione

3 mesi Totale 100,00% 80,00%

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Pieno

100% ceduta Ritenzione

Decorrenza Hannover 100,00% 80,00%

01/12/2014

Scadenza

31/12 di ogni anno

Preavviso cancellazione

3 mesi Totale 100,00% 80,00%

Trattato Risk Attaching per 10 anni generazione

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza Scor Gl. Life AON

01/12/2014 Hannover AON

Scadenza DEVK AON

31/12/2015 QBE AON

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019 CCR AON

Totale

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza SCOR AON

15/03/2015

Scadenza

31/12 di ogni anno

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale

Eccedente TCM Stand Alone Capitale Costante trasformazione in Quota 

Share a premi originali

Quota di 

 Trattati di Riassicurazione per il 2019 CF Life 

TRATTATO CQS DDP 

Trattato Risk Attaching

TRATTATO PRODOTTO "VITA A COLORI"

Quota partecipazione sul 50% 

ceduto

Trattato Risk Attaching

Quota partecipazione sul 60% 

ceduto

40,00%

Quota Share a premi Commerciali

38,46%

60,00%18,33%

41,67%

100,00%

50,00%

100,00%

Eccedente TCM Capitale Decrescente trasformazione in Quota Share a 

premi originali

Qs Income Premio Medio a Capitale costante (M+ITP) Quota

Premio Annuo 

AON

20%          Max 

20.000€

100,00% Quota Share a premi Commerciali 

(massima ritenzione per testa 

50.000 euro)

100,00%

Quota di 

100,00%

partecipazione al 70%

50,00%

70%

50,00%

partecipazione al 70%

45,00%

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

70%

45,00%

10,00%

Premio Unico a premi 

commerciali

AON

20%          Max 

20.000€

Qs Pay Back Premio Annuo e a Capitale costante Quota

Trattato CQS DDP Statali Pubbl. Privati trasformazione cessione a premi 

originali

Quota di 

partecipazione al 65%

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

65%

39,23%

2,31%

4,62%

15,38%

100,00%

QS TCM CAPITALE COSTANTE 

Premio Unico Medio - Reg. 40 trasformazione cessione a premi originali

Quota di 

100,00%

partecipazione al 100%

100,00%

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

80% con massima 

ritenzione 20.000 

euro per testa

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali
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Trattato Risk Attaching per 10 anni generazione

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza Scor Gl. Life AON

01/01/2016 Hannover AON

Scadenza MAPFRE AON

31/01/2017 CCR AON

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza SCOR AON

01/12/2015

Scadenza

31/12 di ogni anno

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza SCOR AON

15/03/2016

Scadenza

31/12 di ogni anno

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale

Trattato Risk Attaching per 10 anni

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza SCOR AON/RIB 42,00% 21,00%

01/02/2017 RGA AON/RIB 30,00% 15,00%

Scadenza HRE AON/RIB 20,00% 10,00%

31/12/2017 CCR AON/RIB 8,00% 4,00%

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale 100,00% 50,00%

Trattato Risk Attaching per 10 anni

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza SCOR AON/RIB 44,00% 22,00%

01/01/2018 RGA AON/RIB 36,00% 18,00%

Scadenza HRE AON/RIB 20,00% 10,00%

31/12/2018

Trasformazione ab origine dal 01/01/2019

Totale 100,00% 50,00%

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza SCOR 

01/01/2018

Scadenza

31/12/2020

Preavviso cancellazione

3 mesi Totale

Trattato Risk Attaching

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Mod.Quota 

Ceduta

Decorrenza SCOR 

01/03/2018

Scadenza

31/12/2019

Preavviso cancellazione

3 mesi Totale

Trattato XL Catastrofale

Riassicuratori Broker Tipo Cessione Pieno

Ritenzione

Decorrenza Nacional de AON

01/03/2018 Reaseguros, SA

Scadenza

28/02/2019

Totale

Trattato CQS DDP Statali Pubbl. Privati  trasformazione cessione a premi 

originali

Quota di 

partecipazione al 100%

38,46%

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

65%

39,23%

14,62%

7,69%

100,00%

QS TCM DECRESCENTE 1/n  trasformazione cessione a premi originali Quota di 

partecipazione al 70%

100,00%

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

70% con massima 

ritenzione 20.000 

euro per testa

100,00%

partecipazione al 70%

100,00%

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

70%

100,00%

QS TCM CAPITALE COSTANTE Premio Unico Medio  trasformazione 

cessione a premi originali

Quota di 

Trattato CQS DDP Statali Pubbl. Privati trasformazione cessione a premi 

originali

Quota di 

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

50,00%

Trattato CQS DDP Statali Pubbl. Privati   trasformazione cessione a premi 

originali

Quota di 

Trasformazione da cessione a 

premi di rischio a cessione a 

premi commerciali

50,00%

QS TCM CF WellFare Quota di 

partecipazione al 100%

100,00%

Premio Unico Medio

Diretto riassicuratore
50,00%

100,00%

partecipazione al 100%

XL Catastrofale Quota di 

Premio flat € 75.000

100,00%

100,00%

QS TCM

 Protezione Massima TC

Quota di 

partecipazione al 100%

100,00%

Premio Unico Medio

Diretto riassicuratore
50,00%

partecipazione al 50%

partecipazione al 50%

100,00%
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Si è costituito, anche per l’anno 2019, il Deposito sul portafoglio ex-Adir, in quanto riferito a 
trattati in continuo attivati negli anni precedenti. Il riassicuratore che ha aderito alla costituzione 
del suddetto Deposito è SCOR. Su tale Deposito sono riconosciuti interessi trimestrali in relazione 
alle condizioni stabilite nei trattati di riferimento.  
 
Il margine di riassicurazione al 31/12/2019 è positivo ed è pari ad € 803 mila (incluse le 
commissioni di riassicurazione per € 8.649 mila). Al 31/12/2018 il margine era negativo e pari ad 
€ 583 mila (incluse le commissioni di riassicurazione per € 3.415 mila).  
 
Al risultato contribuisce l’aumento dei premi ceduti rispetto all’anno precedente che, al netto della 
variazione delle riserve cedute, viene quasi interamente compensato dall’aumento delle 
commissioni di riassicurazione e dei sinistri ceduti. 
 
 
 
 

 



Gruppo CF Assicurazioni S.p.A. - Relazione sul Consolidato 2019 

 

14 

 

Riassicurazione 31/12/2019 31/12/2018 

Premi Ceduti -         13.478 -  7.291 

Commissioni di Riassicurazione             8.649                3.415 

Liquidazioni Cedute             2.003                  584 

Variazione Riserve cedute             3.434                2.550 

Altri Proventi Tecnici Riass               325                  285 

Altri Oneri Tecnici Riass -             130 -  126 

Margine di riassicurazione               803 -  583 

 
 
Personale 
Al 31 dicembre 2019 il personale del Gruppo era così composto:  

-  2 Dirigenti 
-  9 Funzionari 
- 39 Impiegati 
-   1 collaboratore 

 
Evoluzione dell’organizzazione interna del Gruppo  
Sul fronte dell’Organizzazione interna è proseguita l’attività coerentemente con le linee guida 
definite nel Piano Industriale 2019-2023 ed in considerazione dell’evoluzione del mercato 
assicurativo nel quale il Gruppo opera. 
Tale evoluzione ha riguardato le linee strategiche di business del Gruppo CF Assicurazioni ed il 
quadro normativo di settore che ha richiesto alle Compagnie assicurative una ridefinizione 
dell’intero sistema di governance e quindi del sistema di controllo interno e gestione dei rischi, in 
particolare per quanto concerne la distribuzione assicurativa con l’introduzione dall’ottobre 2018 
della Insurance Distribution Directive (IDD) che ha richiesto una particolare focalizzazione 
dell’impresa sul rafforzamento dei processi di Product Oversight & Governance (POG) e per 
l’introduzione del Regolamento IVASS n.38/2018 che ha disciplinato il sistema di governo 
societario delle Compagnie.  
Nell’ambito del contesto appena rappresentato il Gruppo ha avviato nel corso del 2019 una 
revisione di tutto l’impianto procedurale.  
L’approccio utilizzato per la revisione dell’intero impianto normativo si fonda sui seguenti 
presupposti: 

• ownership dei process owner: per garantire che gli output prodotti possano rappresentare 
un asset «vivo ed in continua evoluzione», strumento di lavoro per l’operatività quotidiano; 

• diffusione della cultura interna al rischio e controlli: per favorire una progressiva 
sensibilizzazione alle logiche di governo dei processi e dei rischi ad essi correlati; 

• il recepimento delle principali normative di settore in vigore ed in corso di emanazione. 

Considerando inoltre che il Regolamento Ivass n. 38 ha posto l’accento sul concetto di Cyber 
Security, il Gruppo rafforzato i presidi in tale ambito, predisponendo una apposita procedura di 
Risk Assessment IT i cui principi sono stati recepiti all’interno del Gruppo stesso.  
 
Gli organigrammi delle Compagnie del Gruppo nel rispetto del principio di separazione tra le 
funzioni operative e le funzioni di controllo, identificano sia le unità organizzative che gestiscono 
i processi core, sia gli uffici che svolgono attività di supporto alle gestioni caratteristiche sebbene 
in regime di outsourcing nell’ambito del medesimo Gruppo.  
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INTERNAL AUDITING 
L’Internal Auditing è incaricata di valutare e monitorare l’efficacia, l’efficienza e l’adeguatezza del 
sistema di controllo interno e delle ulteriori componenti del sistema di governo societario e le 
eventuali necessità di adeguamento, anche attraverso attività di supporto e consulenza alle altre 
funzioni aziendali. 
 
RISK MANAGEMENT 
Il Risk Management ha l’obiettivo principale di concorrere alla definizione della politica di gestione 
del rischio, ed in particolare alla scelta dei criteri e delle relative  metodologie di misurazione dei 
rischi, concorrere alla definizione dei  limiti operativi assegnati alle strutture operative e definire 
le procedure per la tempestiva verifica dei limiti medesimi, validare i flussi informativi necessari 
ad assicurare il tempestivo controllo delle esposizioni ai rischi e l’immediata rilevazione delle 
anomalie riscontrate nell’operatività, concorrere alla definizione della politica di valutazione 
interna del rischio e della solvibilità, verificare la coerenza dei modelli di misurazione dei rischi 
con l’operatività svolta dalla Compagnia e concorrere all’effettuazione delle analisi di scenario e 
di stress test, monitorare l’attuazione della politica di gestione del rischio e il profilo generale di 
rischio dell’impresa nel suo complesso. La Funzione e la relativa responsabilità è stata 
internalizzata il 6 maggio 2019.  
 
FUNZIONE COMPLIANCE 
La Funzione Compliance ha l’obiettivo valutare che l’organizzazione e le procedure interne siano 
adeguate al raggiungimento degli obiettivi di prevenite il rischio di non conformità alle norme. 
Nell’identificazione e valutazione del rischio di non conformità, pone particolare attenzione al 
rispetto delle norme relative alla trasparenza e correttezza dei comportamenti nei confronti degli 
assicurati e danneggiati, all’informativa precontrattuale e contrattuale, alla corretta esecuzione 
dei contratti, con specifico riferimento alla gestione dei sinistri, e più in generale, alla tutela degli 
assicurati e degli altri aventi diritto a prestazioni assicurative. 
La Funzione Compliance è inoltre la funzione referente per il DPO (Data Protection Officer) in 
tema di protezione dei dati personali. 
 
FUNZIONE ATTUARIALE 
La Funzione Attuariale ha l’obiettivo di coordinare il calcolo delle riserve tecniche, garantire 
l’adeguatezza delle metodologie e dei modelli sottostanti utilizzati nonché delle ipotesi fatte nel 
calcolo delle riserve tecniche, raffrontare le migliori stime con i dati tratti dall’esperienza, 
esprimere un parere sulla politica di sottoscrizione globale ed esprimere un parere 
sull’adeguatezza degli accordi di riassicurazione, contribuire ad applicare in modo efficace il 
sistema di gestione dei rischi in  particolare rispetto alla modellizzazione dei rischi sottesa al 
calcolo dei requisiti patrimoniali. 
 
FUNZIONE ANTIRICICLAGGIO 
La Funzione Antiriciclaggio assicura il rispetto degli adempimenti previsti dalla normativa relativa 
al contrasto del riciclaggio e del finanziamento del terrorismo, nonché analizza e monitora il profilo 
di rischio dei clienti del comparto Vita, effettuando le verifiche necessarie per l’eventuale 
segnalazione delle operazioni sospette. In particolare, la Funzione ha l’obiettivo di identificare, in 
via continuativa, le norme applicabili in materia di riciclaggio e di finanziamento del terrorismo e 
valutare il relativo impatto sui processi e sulle procedure interne. 
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L’Amministratore Delegato e Direttore Generale si avvale della SEGRETERIA DI DIREZIONE che 
lo supporta nella gestione quotidiana delle attività. 
 
Sono in staff dell’Amministratore Delegato e Direttore Generale le seguenti funzioni: 
 
SEGRETERIA SOCIETARIA 
La Segreteria Societaria ha l’obiettivo di gestire tutte le attività in ambito societario per il Gruppo, 
per i Consigli di Amministrazione, il Collegio sindacale e i Comitati endoconsiliari, oltre che curare 
la gestione delle relazioni di propria competenza con le Autorità di Vigilanza. 
 
UFFICIO LEGALE 
L’Ufficio Legale ha l’obiettivo di fornire consulenza ed assistenza ai vari uffici in materia giuridica 
in tutti i campi del diritto che coinvolgono la vita aziendale. All’interno dell’Ufficio Legale è presente 
l’Ufficio Gestione Reclami che ha l’obiettivo di garantire la gestione dei Reclami e dei relativi 
adempimenti IVASS. 
 
FUNZIONE MARKETING E SVILUPPO VENDITE 
La Funzione Marketing e Sviluppo Vendite ha l’obiettivo di gestire l’evoluzione del sistema di 
offerta commerciale e lo sviluppo dei nuovi prodotti; gestire il coordinamento delle fasi del 
processo di ideazione, realizzazione, produzione, distribuzione, vendita di un prodotto; effettuare 
l’analisi di mercato e di posizionamento competitivo, nonché costruire e consolidare su tutto il 
territorio nazionale una rete di Intermediari che in forza di accordi convenzionali diventi la 
struttura di vendita del Gruppo e curare lo sviluppo commerciale ed il raggiungimento degli 
obiettivi di produzione in termini quantitativi e qualitativi. 
 
FUNZIONE GESTIONE INTERMEDIARI 
La Funzione Gestione Intermediari ha l’obiettivo di curare l’impostazione del necessario modello 
gestionale dei rapporti contrattuali, economici e finanziari con la rete di Intermediari.  
 
FUNZIONE ORGANIZZAZIONE  
La Funzione Organizzazione che ha l’obiettivo di garantire la gestione del modello di 
funzionamento d’impresa assicurandone la coerenza con gli obiettivi del Gruppo; assicurare 
l’ottimizzazione dei processi organizzativi dell’impresa, supportando le altre funzioni aziendali nella 
progettazione dei piani di miglioramento dei processi di business; aggiornare e curare la diffusione 
della normativa aziendale; provvedere alla dotazione organica degli uffici in base alle specifiche 
esigenze segnalate e valutate secondo i criteri di efficacia ed efficienza dei processi di lavoro. 
 
FUNZIONE RISORSE UMANE 
La Funzione Risorse Umane ha l’obiettivo di gestire il personale, curando i processi di selezione, 
gestione ed avanzamento in carriera, i procedimenti disciplinari; elaborare i programmi periodici 
di gestione delle risorse umane, individuando gli obiettivi (numeri, composizione, costo, qualità) 
ed i piani di realizzazione.  
 
 
 
FUNZIONE SINISTRI 
La Funzione Sinistri ha l’obiettivo di assicurare la liquidazione dei sinistri nei rami danni e vita, 
garantendo il raggiungimento degli obiettivi di erogazione del servizio in coerenza con la strategia 



Gruppo CF Assicurazioni S.p.A. - Relazione sul Consolidato 2019 

 

17 

 

di posizionamento competitivo del Gruppo; garantire la costante revisione del sistema di 
liquidazione sinistri e assicurarne la coerenza con le scelte di segmentazione del mercato e di 
sviluppo prodotti. 
 
FUNZIONE TECNICA DANNI 
La Funzione Tecnica Danni ha l’obiettivo di assicurare la costante revisione del sistema di offerta 
(prestazioni assicurative, condizioni contrattuali, tariffe, servizi), proponendo e gestendo il piano 
prodotti e il piano tariffe; assicurare la gestione di tutti i servizi connessi alla gestione del 
portafoglio polizze; formulare proposte relative ai programmi riassicurativi; amministrare i trattati 
riassicurativi.  
 
SISTEMI INFORMATIVI 
La Funzione Sistemi informativi ha l’obiettivo di assicurare il funzionamento e la disponibilità del 
sistema informatico aziendale, garantendo gli standard di servizio e di sicurezza definiti; assicurare 
la corretta gestione dei sistemi e delle applicazioni rilasciate in produzione; garantire la 
salvaguardia, l’integrità e la protezione dei dati aziendali e il monitoraggio dei sistemi; garantire 
la gestione dell’infrastruttura di rete dati, voce, fissa e mobile, in accordo con gli standard di 
sicurezza. 
L’attività è affidata in outsourcing. 
 
Riportano al Vice Direttore Generale le seguenti Funzioni: 
 
FUNZIONE TECNICA VITA 
La Funzione Tecnica Vita ha l’obiettivo di assicurare la costante revisione del sistema di offerta 
(prestazioni assicurative, condizioni contrattuali, tariffe, servizi), proponendo e gestendo il piano 
prodotti e il piano tariffe; assicurare la gestione di tutti i servizi connessi alla gestione del 
portafoglio polizze; formulare proposte relative ai programmi riassicurativi; amministrare i trattati 
riassicurativi. 
 
FUNZIONE CONTROLLO DI GESTIONE 
Il Controllo di Gestione ha l’obiettivo di garantire lo sviluppo e la gestione del sistema di controllo, 
predisporre il budget annuale fornendo al management sintesi conoscitive con particolare 
riferimento al livello di perseguimento degli obiettivi operativi e all’analisi degli aggregati tecnico-
gestionali, suggerendo i necessari interventi migliorativi; valutare gli scostamenti dal budget in 
corso di esercizio, partecipando altresì alle azioni correttive da intraprendere, assicurando il 
costante aggiornamento del sistema degli obiettivi in relazione all’andamento del budget 
aziendale. 
 
FUNZIONE AMMINISTRAZIONE E BILANCIO 
LA Funzione Amministrazione e Bilancio ha l’obiettivo di garantire la gestione degli adempimenti 
amministrativi e fiscali, la predisposizione dei bilanci in osservanza alla normativa vigente e 
l’assolvimento degli adempimenti previsti in materia dall’IVASS; assicurare la gestione della 
tesoreria, dei rapporti con i fornitori e le banche; assicurare la gestione dei rapporti di natura 
amministrativa con gli intermediari; garantire la corretta tenuta dei libri e registri obbligatori 
prescritti dalle  leggi vigenti; gestire i rapporti contabili con i riassicuratori; gestire la Contabilità 
Generale. 
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FUNZIONE FINANZA 
La Funzione Finanza ha l’obiettivo di gestire gli investimenti mobiliari in coerenza con le strategie 
di investimento emanate dal Consiglio di Amministrazione ed elaborate nell’ambito del Comitato 
Investimenti. 
 
FUNZIONE ATTUARIATO 
La Funzione Attuariato ha l’obiettivo di calcolare le riserve tecniche; effettuare la costruzione 
tecnica delle tariffe dei prodotti; effettuare la valutazione della profittabilità e controllarne 
successivamente l’andamento; valutare la redditività post emissione. 
 
 
In relazione al Pilastro I (Requisiti Quantitativi) e III (Informativa agli stakeholders e Reporting 
di vigilanza) la Compagnia nel corso del 2019 ha provveduto all’invio ad IVASS dei report 
informativi quantitativi di vigilanza (c.d. QRT) previsti per il periodo.  
 
Con riferimento al Pilastro II (Governance), nel 2019 il Gruppo ha aggiornato la valutazione 
prospettica dei rischi (ORSA) e ha proseguito il processo di aggiornamento delle politiche di 
indirizzo già operative, nonché la finalizzazione delle politiche previste dalla normativa emanata 
nel corso del 2019. 
 
Il sistema dei controlli interni è un elemento fondamentale del complessivo sistema di governo 
societario del Gruppo per garantire la salvaguardia del patrimonio sociale, l’efficienza e l’efficacia 
dei processi e delle operazioni aziendali, l’affidabilità dell’informazione finanziaria, il rispetto di 
leggi e regolamenti. In tale ottica la Società ha operato secondo le linee guida definite nella 
“Direttiva in materia di sistema dei controlli interni” e più in generale secondo le “Direttive in 
materia di governo societario” approvate, queste ultime, dal Consiglio di Amministrazione nella 
seduta del 28 giugno 2019; tale documento in coerenza con le disposizioni normative vigenti, 
disciplina l’architettura ed i meccanismi di funzionamento del complessivo sistema di governo 
societario e quindi del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, i compiti, le 
responsabilità, i flussi informativi e le modalità di coordinamento e di collaborazione degli organi 
e funzioni aziendali e delle funzioni fondamentali. Le Direttive in materia di governo societario 
sono aggiornate ed approvate dal Consiglio di Amministrazione con cadenza annuale. 
 
Ai sensi del Regolamento IVASS n. 38/2018 recante disposizioni in materia di sistema di governo 
societario e della Lettera al mercato del 5 luglio 2018 contenente gli orientamenti dell’IVASS 
sull’applicazione del principio di proporzionalità nel sistema di governo societario delle imprese di 
assicurazione, le Compagnie del Gruppo sono state chiamate ad eseguire un processo di 
autovalutazione ai fini dell’individuazione dell’assetto di governo societario più idoneo.  
Il processo di autovalutazione prevedeva che gli Organo Amministrativi delle imprese 
individuassero l’assetto di governo societario considerando parametri quantitativi e variabili 
qualitative che identificassero il profilo di rischiosità, la tipologia di attività, la complessità del 
business.  
 
A fronte delle analisi condotte dalle strutture, gli Organi Amministrativi in occasione della riunione 
consiliare del 25 marzo u.s. hanno deliberato di adottare un sistema di governo societario 
ordinario e nella riunione consiliare del 28 giugno u.s. hanno provveduto alla nomina del Comitato 
per il controllo interno e i rischi e del Comitato remunerazioni per entrambe le Compagnie del 
Gruppo. 
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Il Comitato per il controllo interno e i rischi è stato costituito per assistere, con funzioni consultive 
e propositive, i Consigli di Amministrazione nell’espletamento dei compiti ad esso demandati in 
materia di controllo interno e governo dei rischi e svolgere indagini conoscitive.  
La composizione del Comitato per entrambe le Compagnie del Gruppo risulta essere la seguente: 
• Paolo De Angelis - Presidente 
• Massimo Michaud – Componente 
• Luigi Cavuoto - Componente 
 
Il Comitato remunerazioni è stato costituito per assistere, con funzioni consultive, propositive e 
di verifica, i Consigli di Amministrazione nell’espletamento dei compiti ad esso demandati in 
materia di remunerazione. 
La composizione del Comitato per entrambe le Compagnie del Gruppo risulta essere la seguente: 
• Paolo De Angelis - Presidente 
• Massimo Michaud – Componente 
• Luigi Cavuoto – Componente 
 
Per quanto riguarda la Controllante, nel periodo dal 1 Gennaio al 31 Dicembre 2019 sono 
pervenuti complessivamente 32 nuovi reclami (50 nel corso del 2018). Rispetto all’anno 
precedente si rileva una diminuzione degli stessi (18 in meno rispetto al 2018). Si tratta di volumi 
complessivamente non significativi rispetto al business gestito.  
 
Nel medesimo periodo per la controllata CF Life S.p.A. sono pervenuti complessivamente 2 nuovi 
reclami. Il numero dei reclami pervenuti si attesta su volumi non particolarmente significativi. 
 
Mercato nel quale opera la società 
 
La Capogruppo opera prevalentemente nei comparti assicurativi legati al settore immobiliare e al 
mondo del credito (cessioni del quinto, prestiti, mutui). 
Per quel che attiene al settore immobiliare, nel 2019 si è assistito ad una leggera crescita delle 
compravendite, ad una riduzione delle tempistiche di vendita e ad un incremento dei prezzi nelle 
grandi città. 
Per quanto riguarda il credito al consumo, nel 2019 si è registrato un incremento del numero di 
operazioni e flussi finanziati e un dato di erogato relativo ai mutui immobiliari in lieve contrazione 
rispetto al 2018. 
Le dinamiche relative ai settori immobiliare e creditizio hanno favorito la crescita dei premi emessi 
nel corso del 2019. 
 
La controllata CF Life S.p.A. opera nel mercato dei prodotti di protezione (Temporanee Caso 
Morte) e dei prodotti di Risparmio e Investimento (Ramo I, III e V). Nell’ambito delle Temporanee 
Caso Morte, CF Life S.p.A. offre sia coperture standard a protezione del reddito della famiglia, sia 
prodotti legati a prestiti e mutui.  
Nel corso del 2019 il Gruppo CF Assicurazioni ha inaugurato una linea di prodotti specificatamente 
rivolti alle imprese con l’obiettivo di soddisfare le esigenze delle aziende che vogliono investire 
somme destinate a future esigenze o gestire il TFR/TFM dei propri dipendenti/amministratori. 
Il Gruppo ha impostato tutte le misure necessarie per la ricerca del miglioramento tecnico 
attraverso il monitoraggio e il controllo costante sugli andamenti del portafoglio e la selezione 
attenta della rete di distribuzione. 
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Attività di ricerca e sviluppo ed i nuovi prodotti immessi sul mercato 
 
Nel corso del 2019, la controllante CF Assicurazioni al fine di rendere la sua offerta sempre più 
distintiva e allineata alle esigenze dei Clienti, ha lanciato i seguenti prodotti: 
 

• CF Contenuto Protetto, che risponde alle esigenze di protezione del contenuto 
dell’abitazione in caso di imprevisti come incendio, scoppio ed eventi naturali;  

• CF Reddito per Sempre, dedicato a clienti che intendano tutelare la propria capacità di 
far fronte agli impegni economici, in caso di imprevisti legati all’attività lavorativa 
(dipendenti privati) o alla salute (lavoratori pubblici/autonomi). 

• CF Reddito Continuo, che si rivolge a clienti che desiderano tutelare la propria capacità 
di far fronte agli impegni economici in caso di imprevisti legati alla salute e all’attività 
lavorativa; 

• CF Locazione Protetta, che risponde all’esigenza dei locatori di tutelarsi da eventuali 
perdite pecuniarie legate alla morosità del locatario; 
 

Nel corso del mese di dicembre 2019, all’esito dell’ottenimento dell’autorizzazione all’esercizio dei 
Rami Altri Danni ai Beni, Responsabilità Civile Generale, Tutela Legale e Assistenza, la 
Controllante ha avviato le attività di implementazione di nuovi prodotti contenenti le coperture 
connesse ai nuovi Rami. 

 
L’offerta si è inoltre arricchita, grazie al contributo della controllata CF Life S.p.A., con alcuni 
prodotti che prevedono garanzie integrate danni e vita: 

• Sei Coperto Premium, polizza con coperture integrate danni e vita, pensata per 
supportare il cliente nel rispettare gli impegni economici in caso di imprevisti legati alla 
salute e all’attività lavorativa;  

• Sei Coperto Vita e Salute, soluzione assicurativa vita e danni, nata per aiutare i clienti 
a tutelare i propri cari in caso di decesso o invalidità permanente totale e affrontare con 
maggior serenità i costi sanitari legati alla diagnosi di gravi malattie; 

• CF Prospettiva Valore 2019, un piano di accumulo che concilia la sicurezza legata alla 
Gestione Separata (Ramo I con garanzia sul capitale) con i rendimenti offerti dai mercati 
(Ramo III) e offre la possibilità di tutelarsi in caso di imprevisti, sottoscrivendo garanzie 
aggiuntive vita e danni. 

 
Si aggiunge inoltre, fra le offerte della controllata CF Life S.p.A., CF Impresa Capitalizzazione, la 
nuova polizza che inaugura una linea di soluzioni dedicate alle imprese e nasce con l’obiettivo di 
soddisfare le esigenze delle aziende che vogliono investire in modo sicuro somme destinate a 
future esigenze e, in particolar modo, a coprire l’impegno nei confronti dei propri dipendenti 
relativo al Trattamento di fine Rapporto (TFR) 
 
Settore Informatico 
 
Il sistema informatico della Capogruppo (elemento fondante per l’operatività aziendale) è gestito 
internamente attraverso la controllata Geco.It S.r.l.  
Nel corso del 2019 la Controllante ha proseguito le attività di consolidamento del software 
GECO.ASS, volto a consentire l’efficientamento dei processi produttivi, ottenuto anche attraverso 
le software integration con altri sistemi di terze parti, quali quelli per la verifica della 
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documentazione per la CQS, (affidata al Broker Methis Lab) e la Formazione A Distanza (FAD di 
Lyve), oltre al consolidamento di quelle già in essere.  
La Capogruppo ha inoltre concluso la software selection per il software di contabilità generale che 
consente una più agevole gestione contabile di tutte le società del gruppo, presiedendo altresì 
alla redazione del bilancio consolidato di gruppo. La società ha inoltre chiesto a Geco.IT lo sviluppo 
della soluzione automatizzata delle regolazioni tecnico contabili con la controllata CF Life S.p.A. 
La Capogruppo ha infine commissionato alla controllata Geco.IT l’analisi delle implementazioni da 
realizzare per la gestione delle commissioni precontate, la modifica del metodo di rilevazione dei 
premi lordi contabilizzati e la relativa modifica delle modalità di cessione in riassicurazione. 
 
La controllata CF Life S.p.A. nel corso del 2019 ha consolidato le funzionalità del sistema acquisito 
da RGI al fine di poter essere compiutamente utilizzato per l’assunzione delle polizze. Ha inoltre 
commissionato alcune funzionalità specifiche per efficientare il processo gestionale di front office 
con alcuni distributori. 
Insieme alla Capogruppo è stata portata a termine la software selection per il software di 
contabilità generale per consentire una più agevole gestione contabile di tutte le società del 
Gruppo.   
 
Obiettivi e politiche di gestione del rischio finanziario, politica di copertura e gestione 
dei rischi 
 
Le presenti informazioni vengono rese ai sensi dell’art. 2428, c. 3, n. 6-bis, del codice civile, 
nonché del documento 6 febbraio 2009, n. 2, emanato congiuntamente dalla Banca d’Italia, 
Consob e IVASS. 
 
Attivi investiti 
Per quanto riguarda gli attivi investiti, vengono seguite le regole definite nelle Delibere quadro 
sugli investimenti della Capogruppo e della controllata CF Life S.p.A. in termini di controllo del 
rischio di concentrazione su una singola controparte o su un gruppo di controparti, su un’area 
geografica o su un settore di attività. Tale controllo è realizzato periodicamente tramite una 
reportistica specifica. Questo strumento permette di fatto di porre in essere una gestione 
finalizzata ad ottimizzare le esigenze di reddito finanziario con la necessità di garantire e 
preservare il capitale. Il Gruppo non ha proceduto ad investimenti di natura derivata (né di 
copertura tantomeno speculativa). 
 
Rischio Finanziario 
In ottemperanza a quanto disposto dall’IVASS, la Capogruppo e la controllata CF Life S.p.A.  
dispongono di procedure che consentono di effettuare un’analisi congiunta del portafoglio delle 
attività e delle passività ritenute più significative per livello dimensionale o per livello di rischiosità.  
I principali rischi finanziari a cui un portafoglio di attivi mobiliari è sottoposto possono essere così 
riassunti: 

-    il rischio di mercato 
-    il rischio di credito 
-   il rischio di liquidità 
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Rischio di mercato  
Un cambiamento nei tassi di interesse ha un effetto sul fair value dei titoli a tasso fisso, mentre 
per i titoli a tasso variabile una variazione negativa dei tassi di interesse ha un impatto limitato ai 
flussi di cassa futuri. 
La Capogruppo e la controllata CF Life S.p.A. effettuano periodicamente una analisi di sensitività 
con l’obiettivo di quantificare gli impatti finanziari di un rialzo o di un abbassamento dei rendimenti 
obbligazionari.  
 
Rischio di credito 
Il rischio di credito è il rischio che una controparte non adempia ai propri obblighi contrattuali; la 
Capogruppo e la controllata CF Life S.p.A. prestano particolare attenzione alla scelta dei Creditori, 
dei Riassicuratori e di eventuali Coassicuratori.  
 
Il rischio di liquidità 
Può verificarsi nel caso vi siano difficoltà a vendere strumenti finanziari al loro fair value, o nel 
caso si incontrino difficoltà nel reperire fondi per far fronte agli impegni derivanti dalla propria 
attività. 
Le decisioni di investimento sono prese in base alla delibera quadro sugli investimenti; viene   
monitorato costantemente il rischio di liquidità.  
 
Rischi operativi 
La Capogruppo e le società controllate, per le principali categorie di rischi individuati, hanno 
definito specifiche procedure in grado di evidenziare con tempestività l’insorgere degli stessi in 
modo da attuare prestabiliti piani di emergenza per i rischi che possono mettere in pericolo la 
situazione patrimoniale ed economica dell’Impresa. 
 
Conclusioni 
Alla luce delle considerazioni fin qui svolte possiamo fondatamente ritenere che l’entità dei rischi 
derivanti dall’uso di strumenti finanziari risulti molto limitato. La valutazione dei titoli (azioni, 
obbligazioni e titoli similari) risulta inoltre effettuata con criteri di prudenza così come disposto 
dall’art. 2423 bis, n. 1, del codice civile. Possiamo altresì affermare che non esistono fondati rischi 
relativi alla continuità delle attività svolte dalla Capogruppo e dalle Controllate. 
 
Azioni proprie 
Si precisa che la Capogruppo e le società del Gruppo non hanno detenuto azioni proprie nel corso 
del 2019. 
 
Dichiarazione di cui al punto 26 dell’Allegato B al D.lgs. 196/03 per la relazione 
accompagnatoria al bilancio di esercizio. 
Ai sensi del punto 26 del disciplinare tecnico in materia di misure minime di sicurezza, Allegato B 
al D.lgs. 196/03, si riferisce che il Documento programmatico sulla sicurezza di cui all’art. 34, sub 
g), e di cui al punto 19 dell’Allegato B, del suddetto decreto, è stato aggiornato nei termini previsti 
dalla legge. 
 
 
Direttiva 2009/138/CE, c.d. Solvency II  
Con riferimento agli scenari macroeconomici e regolamentari si segnala l’entrata in vigore, dal 1 
Gennaio 2016, della Direttiva 2009/138/CE, c.d. Solvency II. A tal riguardo gli indicatori 
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patrimoniali ed il sistema di gestione dei rischi vengono costantemente monitorati al fine di 
valutare tempestivamente gli impatti su: 
- Solvency capital requirement complessivo valutato tramite le metriche della Standard 

Formula di Solvency II; 
- Raggiungimento degli obiettivi strategici e di business; 
- Continuità dell’operatività aziendale. 
 
Al 31 dicembre 2019 i rischi più significativi per il Gruppo sono quelli tecnici (Life: rischio di 
mortalità, rischio di longevità, rischio estinzione anticipata, rischio spese e rischio catastrofale; 
Non Life: rischio di tariffazione e riservazione, rischio estinzione anticipata e rischio catastrofale), 
di mercato, di default di riassicuratori e istituti bancari e operativo. 
 
L’analisi della composizione del SCR, effettuata prima di procedere alla diversificazione tra 
categorie di rischio, mostra che le perdite potenziali per rischi tecnici, pari al 62% del totale, 
rappresentano la componente più rilevante del SCR. Tra le altre componenti si evidenzia un peso 
del 10% per i rischi di mercato, del 20% per rischio di default connesso alla riassicurazione, alla 
liquidità ed ai crediti derivanti dall’assicurazione diretta, e del 8% per rischio operativo. 
 
Il patrimonio netto (basic own fund) è pari a 32,5 milioni di euro contro i 36,2 milioni di euro del 
patrimonio netto consolidato. La differenza pari 3,7 milioni di euro è dovuta principalmente 
all’azzeramento degli attivi immateriali per 2,6 milioni di euro e all’azzeramento dei costi di 
acquisizione differiti per 0,9 milioni di euro. 
 
L’importo degli eligible own fund si riduce rispetto all’importo dei basic own fund per i seguenti 
effetti: 
• Valore della partecipazione nella Banca di Macerata, uguale a 3,0 milioni di euro, secondo 

le disposizioni normative in materia; 
• Fondo organizzazione costituito a fronte delle spese di impianto relative all’esercizio del 

Ramo III, uguale a 0,3 milioni di euro; 
• Classificazione imposte differite attive nette, uguale a 5,1 milioni di euro, in tier 3 con 

conseguente impatto negativo sui basic own fund. 
 
Con riferimento ai dati al 31 dicembre 2019 si segnala che l’importo degli eligible own fund per la 
copertura del SCR è pari a 26,8 milioni di euro a fronte di un requisito di solvibilità, SCR, pari a 
18,03 milioni di euro, e un corrispondente indice di solvibilità, solvency ratio, del 148,7%. Il 
Minimum Capital Requirement (MCR) è pari a 10,0 milioni di euro; a fronte di un importo degli 
eligible own fund per la copertura del MCR pari a 24,1 milioni di euro l’indice di copertura del MCR 
è pari al 240,7%. 
In relazione al Regolamento IVASS n. 35/2017 la Compagnia ha valutato a zero l’aggiustamento 
per la capacità di assorbimento delle imposte differite nel calcolo del requisito SCR. 
 
Le informazioni summenzionate si riferiscono a quelle riportate nei QRG (Quarterly Reporting 
Group) al 31 dicembre 2019 trasmessi all’IVASS dalla Compagnia entro la scadenza del 17 marzo 
2020; i dati definitivi su base annuale verranno inviati, come previsto da normativa, con gli ARG 
(Annual Reporting Group) al 31 dicembre 2019 entro il 19 maggio 2020. 
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Eventi successivi alla data di chiusura dell’esercizio 
 
I primi mesi dell’anno sono stati condizionati dall’espandersi, oltre le iniziali attese, dell’epidemia 
COVID-19 che si è rapidamente diffusa sia in Europa che nel resto del mondo, tanto che l’OMS 
ne ha dichiarato la portata pandemica. 
Ad oggi non sono noti né la durata né gli effetti sull’economia reale delle azioni di contenimento 
dei contagi messe in atto da tutte le nazioni, Italia inclusa; è tuttavia innegabile che queste azioni 
avranno un riscontro negativo sul PIL, tanto più elevato per quanto maggior tempo si protrarranno 
i blocchi delle principali attività economiche. 
Non è altresì ad oggi prevedibile l’impatto sui livelli produttivi delle reti distributive del Gruppo, 
così come sull’evoluzione dei mercati finanziari. 
Alla data del 31 marzo 2020 una valutazione puntuale del portafoglio titoli della Capogruppo 
evidenzierebbe plusvalenze potenziali pari a complessivi € 1.036 mila (di cui € 1.030 mila relative 
al comparto immobilizzato) a fronte di minusvalenze potenziali pari a complessivi € 506 mila (di 
cui € 203 mila relative al comparto immobilizzato). 
 
Per quanto riguarda la controllata CF Life S.p.A. una valutazione puntuale del portafoglio titoli 
evidenzierebbe plusvalenze potenziali pari a complessivi € 2.053 mila (di cui € 1.909 mila relative 
al comparto immobilizzato) a fronte di minusvalenze potenziali pari a complessivi € 917 mila (di 
cui € 116 mila relative al comparto immobilizzato). 
 
L’analisi di impatto degli andamenti dei mercati finanziari sui dati di solvibilità del Gruppo 
evidenziano livelli di Solvency Ratio al di sopra della soglia di propensione al rischio, definita in 
misura pari al 120%.   
 
 
 
ALTRE INFORMAZIONI 
 
IFRS 9 Disclosure 
 
Il Gruppo ha applicato l’esenzione temporanea dall’IFRS 9 prevista dal Provvedimento IVASS n. 
74 dell’ 8 maggio 2018 per le Compagnie di assicurazione.  
Il Gruppo dispone dei requisiti disposti dall’IFRS 4 che consentono di beneficiare dell'esenzione 
temporanea. Le attività del Gruppo sono prevalentemente collegate all’attività assicurativa, in 
particolare il valore contabile delle passività di natura assicurativa rappresentano oltre il 90% del 
totale delle passività. 
In ossequio al paragrafo 39E dell’IFRS 4, si riporta l’indicazione del fair value al 31 dicembre 2019 
e l'ammontare della variazione del fair value rispetto al 31 dicembre 2018 per i due seguenti 
gruppi di attività finanziarie: 
 
a) le attività finanziarie con termini contrattuali che prevedono a determinate date flussi finanziari 
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da 
restituire. (cd. solely payments of principal and interest - “SPPI”) 
 
b) tutte le altre attività finanziarie: 
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Attività Finanziarie 
Fair value al 

31/12/2018 

Fair value al 

31/12/2019 

Variazione 

fair value 

lordo effetto 

fiscale 

Variazione 

fair value 

netto effetto 

fiscale 

Titoli governativi 54.791 50.434 -4.357 -3.932 

Obbligazioni corporate 18.544 21.150 2.606 1.959 

Attività Finanziarie “SPPI” 73.335 71.584 -1.751 -1.973 

Azioni 425 1.319 894 618 

Quote fondi comuni di 

investimento 
10.378 - -10.378 -7.625 

Partecipazioni 2.738 3.240 502 -4.966 

Altre Attività Finanziarie 13.541 4.559 -8.982 -11.973 

Totale complessivo 86.877 76.143 -10.733 -13.946 

 
 
Rapporti con imprese del gruppo e parti correlate 
In ordine all’informativa di cui all’art. 2497 bis del Codice Civile si precisa che la Capogruppo CF 
Assicurazioni S.p.A. è stata iscritta all’albo dei gruppi assicurativi (numero 042) a partire dal 19 
novembre 2009. Le società facenti parte del Gruppo sono le seguenti: Geco.it s.r.l., e CF Life 
Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A. tutte detenute al 100%. 
In ordine all’informativa sui rapporti con le imprese del gruppo, premesso quanto sopra detto, si 
conferma che CF ASSICURAZIONI S.p.A. ha la direzione ed il controllo della società Geco.it S.r.l., 
e della CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A. Inoltre si segnala che CF Assicurazioni S.p.A. 
non è soggetta a direzione e coordinamento da parte di alcuna società. Le operazioni con le 
controllate sono regolate a condizioni di mercato. 
A questo proposito segnaliamo che Tecnocasa Holding S.p.A., azionista di maggioranza di CF 
Assicurazioni S.p.A. in quanto detiene l’ 80,06% del suo capitale, ha esercitato l’opzione per il 
consolidato fiscale nazionale che prevede la tassazione del Gruppo CF su base consolidata. Il 
procedimento di consolidamento si sostanzia in un’aggregazione di imponibili IRES, determinati 
in capo alle singole società aderenti ed assunti per l’intero importo, effettuato dalla consolidante 
ai fini della determinazione del reddito complessivo globale. Come previsto dalla normativa ai fini 
di regolare i rapporti giuridici, economici e finanziari derivanti dall’adesione al consolidato fiscale 
sono stati sottoscritti tra le parti, specifici contratti di consolidamento fiscale a carattere 
privatistico. 
Di seguito viene rappresentato l’elenco delle parti correlate e la motivazione del loro inserimento 
in tale elenco. 
 

• Banca Popolare del Lazio è detenuta da CF Assicurazioni S.p.A. per lo 0,09%; la Banca è 
socio di maggioranza della Banca Sviluppo Tuscia (percentuale al 31/12/2018 del 
78,17%), con cui la compagnia intrattiene un rapporto di intermediazione 

• Banca di Macerata è detenuta da CF Assicurazioni S.p.A. per il 7,89% e a sua volta detiene 
lo 0,62% di CF Assicurazioni S.p.A.. 

• Tecno Diffusion S.r.l. è controllata all’88% da Tecnocasa Holding S.p.A. 
• Tecnomedia S.r.l. è detenuta per il 100% da Tecnocasa Holding S.p.A. 
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• GECO.IT S.r.l. è controllata al 100% da CF Assicurazioni S.p.A. 
• TC Welfareconsulting S.r.l. è controllata al 100% da Tecnocasa Holding S.p.A. 
• Tecnocasa Holding S.p.A. detiene il 80,06 % del capitale di CF Assicurazioni S.p.A.  
• TKS Broker S.r.l. è detenuta per il 100% da Tecnocasa Holding S.p.A... 

 
Come richiesto dal Regolamento n. 22 del 4 aprile 2008, concernente le disposizioni e gli schemi 
per la redazione del Bilancio di esercizio e della Relazione Semestrale delle Imprese di 
Assicurazione e di Riassicurazione, si riporta di seguito il dettaglio delle operazioni con parti 
correlate. 
 

    

Riepilogo conti patrimoniali  Controllate  

DESCRIZIONE 

 CF LIFE   

 G
ECO

.IT  

Partecipazioni        11.413                177  

Crediti verso controllate                 2                   -   

Crediti verso clienti               79                    4  

Crediti vs intermediari                 -                    -   

Finanziamenti                -                 100  

Ratei attivi interessi finanziamento                -                     1  

Software Ge.Co.                -              1.070  

Crediti per fatt. da emettere                -                    -   

Macchine elettroniche                -                   11  

Progetto firm grafometrica                -                 140  

Crediti per premi Multicompagnia          1.571                   -   

Debiti vs Fornitori -               5  -               13  

Debiti per fatture da ric.                -   -             524  

Immobilizzazioni in corso                -                 520  
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Riepilogo conti patrimoniali  Altre  

DESCRIZIONE 

 BAN
CA PO

PO
LAR

E D
EL LAZIO

  

 BAN
CA D

I M
ACER

ATA  

 TECN
O

 D
IFFU

SIO
N

  

 TECN
O

CASA H
O

LD
IN

G
  

 TKS  

 TCW
  

Partecipazioni 
            

215  
           

2.664  
                      

-   
                

-   
                 

-   
                   

-   

Depositi bancari e conti correnti 
               

-   
                  

1  
                      

-   
                

-   
                 

-   
                   

-   

Crediti vs intermediari  
               

-   - 2  
                      

-   
                

-   83  
             

509  

Crediti per Consolidato fiscale 
               

-   
                 

-   
                      

-   
          

2.406  
                 

-   
                   

-   
Provvigioni per premi in corso di 
riscossione 

               
-   - 2  

                      
-   

                
-   

              
135  -128  

     

Riepilogo conti economici  Controllate ok con J.08 

DESCRIZIONE 

 CF LIFE  

 G
ECO

.IT  

Outsourcing/Spese per servizi amministrativi                -   -               50  

Manutenzione hardware e software                -   -             442  

Riaddebito spese telefoniche GECO                -   -                 7  

Prestito di personale -             51                   -   

Interessi finanziamento Geco                -                     1  

Distacco di personale             804                   -   

Supporto informatico                -   -               43  

Supporto Tecnico TP                -   -                 9  

Servizi amministrativi Gruppo                -                   12  

Recupero noleggi e pedaggi                 5                   -   

 
 

Riepilogo conti economici  Altre  

DESCRIZIONE 

 BAN
CA PO

PO
LAR

E D
EL 

LAZIO
  

 BAN
CA D

I M
ACER

ATA  

 TECN
O

 D
IFFU

SIO
N

  

 TECN
O

CASA H
O

LD
IN

G
  

 TKS  

 TCW
  

Provvigioni e Rappel                -   - 15                        -                   -   - 4.674  -  595  

Marketing e pubblicità                -                    -   - 1                  -                    -                      -   
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Evoluzione prevedibile della gestione 
 
Il piano industriale poliennale del Gruppo CF è stato sviluppato seguendo quattro linee guida, che 
rappresentano la strategia con la quale l’impresa si propone al mercato: 
- sviluppo delle sinergie commerciali con il Gruppo Tecnocasa; 
- rafforzamento delle competenze strategiche; 
-      rimodulazione del mix canale/prodotto; 
- miglioramento della redditività. 
 
Il risultato dell’azione combinata delle aree d’intervento definite porterà il Gruppo assicurativo a 
raddoppiare nell’arco di un quinquennio, in modo profittevole, il proprio giro d’affari. 
 
Ciascuna area strategica ha visto le Compagnie impegnate in specifici piani di azione, monitorati 
costantemente per valutarne sia la coerenza che l’efficacia in termini di programmi e attività poste 
in essere dalle Compagnie per il raggiungimento dei target quantitativi e qualitativi, intervenendo 
con eventuali azioni correttive e/o implementative al fine di definire eventuali aggiornamenti del 
piano industriale. 
 
Sul piano dell’efficientamento delle strutture organizzative e dell’accrescimento di competenze e 
professionalità delle risorse le Compagnie hanno proseguito nell’inserimento di nuove figure con 
specifici skill professionali e nella gestione del turnover con l’obiettivo di una complessiva 
valorizzazione e sviluppo professionale delle figure chiave.  
 
Sono migliorati ulteriormente i ratio relativi ai livelli di produttività aziendale.  
 
La funzione Risk Management di entrambe le Compagnie è stata internalizzata nel 1° semestre 
2019; le Compagnie hanno, così, completato il percorso di internalizzazione di tutte le funzioni di 
controllo ed ha ulteriormente sviluppato quelle considerate “core” per il business assicurativo.  
Sul piano della gestione tecnica e del rinnovamento dei prodotti le Compagnie hanno fatto 
progressi importanti in termini di sostituzione dei prodotti non profittevoli, congiuntamente al 
lancio di nuovi prodotti innovativi ed integrati “danni e vita” costruiti secondo le logiche delle 
nuove normative (POG/IDD) e quindi con una forte focalizzazione sui bisogni del Cliente.  
 
In tema di bisogni del cliente, l’innovazione e la differenziazione avviata con la realizzazione dei 
prodotti della linea “Welfare” rappresentano i cardini sui quali si basa la costruzione dei prodotti 
delle Compagnie. Tali elementi costituiscono un concreto ed indispensabile elemento per attrarre 
nuovi clienti e nuovi intermediari.  
 
Sul piano distributivo, il 2019 ha visto proseguire uno sviluppo importante delle partnership 
distributive. In particolare, sono stati avviati 39 nuovi rapporti con agenti e broker, sottoscritti 2 
nuovi accordi per la distribuzione bancassicurativa e consolidati i rapporti con le primarie reti di 
mediazione creditizia presenti sul mercato. A fronte dell’autorizzazione all’esercizio del ramo 
credito da parte dell’IVASS, nel corso del 2019 sono state consolidate partnership distributive con 
Banche e Finanziarie dedicate al business “Cessione del Quinto”.  A fine esercizio le nuove 
convenzioni su tale area di business assommavano a 19 rispetto alle 20 del 2018 (1 nuova 
partnership sottoscritta e 2 interruzioni).  
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In data 20 dicembre 2019 la Capogruppo CF Assicurazioni  è stata autorizzata dall’Autorità di 
Vigilanza ad estendere l'esercizio dell'attività assicurativa ai rami danni 9) Altri danni ai beni, 13) 
Responsabilità civile generale, 17) Tutela legale, 18) Assistenza. Ciò consentirà alla Compagnia di 
sviluppare e completare il proprio sistema di offerta aprendo nuove opportunità commerciali nel  
settore dell’abitazione, che rappresenta il mercato elettivo dell’azionista di riferimento.  
Inoltre la Compagnia CF Life, a far data da gennaio 2020, estende la propria offerta anche al 
settore della cessione del quinto della pensione. 
 
Sono stati individuati ed avviati alcuni ulteriori ambiti di sviluppo quali le attività distributive 
tramite la società TC Welfareconsulting (rete distributiva appartenente al Gruppo Tecnocasa) 
nonché di altre reti distributive specializzate nell’ambito del risparmio, della protection e del 
welfare.  In particolare, sul fronte welfare il Gruppo ha avviato un progetto per lo sviluppo di 
specifiche coperture anche nell’ambito delle PMI e degli affinity group. 
 
In termini più generali in tema di gestione del mix canale/prodotto, il Gruppo assicurativo 
persegue l’obiettivo di realizzare un’ampia diversificazione di offerta nei diversi rami assicurativi 
attraverso la collaborazione con una pluralità di canali distributivi, pur mantenendo un approccio 
da Compagnia specialistica.  
 
Anche la gestione proattiva della componente sinistri - unitamente agli interventi di post vendita 
- ha comportato significativi miglioramenti degli andamenti tecnici. 
L’insieme di questi fattori ha contribuito a modificare sostanzialmente sul mercato l’immagine e 
la reputazione del Gruppo CF e di tale circostanza se ne ricava concreta percezione dal crescente 
numero di operatori che si interfacciano con le Compagnie stesse. 
 
 
 
 
 

L’Amministratore Delegato 
                                   per Il Consiglio di Amministrazione 
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO- ATTIVITÀ

31/12/2019 31/12/2018
1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 1.933              2.181                    
1.1 Avviamento -                  -                        
1.2 Altre attività immateriali 1.933               2.181                     
2 ATTIVITÀ MATERIALI 834                 83                          
2.1 Immobili 704                 -                        
2.2 Altre attività materiali 130                 83                         
3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 52.308            41.455                  
4 INVESTIMENTI 76.919            88.310                  
4.1 Investimenti immobiliari -                  -                        
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture -                  -                        
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza -                  -                        
4.4 Finanziamenti e crediti 9                     1.029                     
4.5 Attività finanziarie disponibili per la vendita 71.597             74.996                   
4.6 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 5.313               12.286                   
5 CREDITI DIVERSI 14.713            14.042                  
5.1 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 8.496               8.486                     
5.2 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 717                 1.092                     
5.3 Altri crediti 5.500               4.464                     
6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 7.292              6.979                    
6.1 Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita -                  -                        
6.2 Costi di acquisizione differiti 992                 64                         
6.3 Attività fiscali differite 5.928               6.323                     
6.4 Attività fiscali correnti -                  -                        
6.5 Altre attività 372                 592                       
7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 48.571            8.398                    

TOTALE ATTIVITÀ 202.571         161.446                

Valori in migliaia di Euro



STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO - PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ

31/12/2019 31/12/2018
1 PATRIMONIO NETTO 36.179              33.352              
1.1.1 Capitale 38.708               38.708               
1.1.2 Altri strumenti patrimoniali 408                    408                    
1.1.3 Riserve di capitale -                    -                    
1.1.4 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 4.415-                 3.659-                 
1.1.5 (Azioni proprie) -                    -                    
1.1.6 Riserva per differenze di cambio nette -                    -                    
1.1.7 Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita 392                    549-                    
1.1.8 Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio 8                       90                     
1.1.9 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo 1.078                 1.645-                 
1.2 di pertinenza di terzi -                    -                    
1.2.1 Capitale e riserve di terzi -                    -                    
1.2.2 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio -                    -                    
1.2.3 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi -                    -                    
2 ACCANTONAMENTI 179                    340                    
3 RISERVE TECNICHE 146.481            117.805            
4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 1.675                742                    
4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 399                    3                       
4.2 Altre passività finanziarie 1.276                 739                    
5 DEBITI 16.830              8.608                
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 4.339                 3.206                 
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 8.337                 3.091                 
5.3 Altri debiti 4.154                 2.311                 
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 1.228                600                    
6.1 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita -                    -                    
6.2 Passività fiscali differite 1.224                 600                    
6.3 Passività fiscali correnti -                    -                    
6.4 Altre passività 3                       0                       

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 202.571            161.446            

Valori in migliaia di Euro



GRUPPO CF ASSICURAZIONI 
CONTO ECONOMICO

2019 2018
1.1 Premi netti                  28.235                   26.262 
1.1.1 Premi lordi di competenza                  54.876                   46.468 
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -                26.641 -                 20.205 
1.2 Commissioni attive                         -                            -   

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

1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture                         -                            -   
1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari                    3.026                     2.130 
1.5.1 Interessi attivi                    1.807                     1.686 
1.5.2 Altri proventi                         -                            -   
1.5.3 Utili realizzati                    1.109                        444 
1.5.4 Utili da valutazione                       110                          -   
1.6 Altri ricavi                    2.594                     2.375 
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI                  33.854                   30.768 
2.1 Oneri netti relativi ai sinistri -                21.681 -                 15.522 
2.1.1 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche -                27.041 -                17.409 
2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori                    5.360                    1.887 
2.2 Commissioni passive -                        1                         -   
2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture                        -                           -   
2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -                     495 -                   1.728 
2.4.1 Interessi passivi -                       22 -                         0 
2.4.2 Altri oneri -                     118 -                      168 
2.4.3 Perdite realizzate -                     340 -                   1.004 
2.4.4 Perdite da valutazione -                       15 -                      556 
2.5 Spese di gestione -                  5.257 -                   9.883 
2.5.1 Provvigioni e altre spese di acquisizione -                     929 -                   5.823 
2.5.2 Spese di gestione degli investimenti -                     483 -                      346 
2.5.3 Altre spese di amministrazione -                  3.844 -                   3.714 
2.6 Altri costi -                  5.015 -                   5.752 
2 TOTALE COSTI E ONERI -                32.449 -                 32.885 

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE                    1.405 -                   2.117 
3 Imposte                       327 -                      472 

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE                    1.078 -                   1.645 
4 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE                         -   

UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO                    1.078 -                   1.645 
di cui di pertinenza del gruppo                    1.078 -                   1.645 
di cui di pertinenza di terzi

Valori in migliaia di Euro



CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO 

Valori in migliaia di Euro 2019 2018
UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO                  1.078 -                1.645 
Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza riclassifica a conto economico -                     82                        56 
Variazione del patrimonio netto delle partecipate                        -                           -   
Variazione della riserva di rivalutazione di attività immateriali                        -                           -   
Variazione della riserva di rivalutazione di attività materiali                        -                           -   
Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per la vendita                        -                           -   
Utili e perdite attuariali e rettifiche relativi a piani a benefici definiti -                    82                       56 
Altri elementi                        -                           -   
Altre componenti reddituali al netto delle imposte con riclassifica a conto economico                     940 -                   962 
Variazione della riserva per differenze di cambio nette                      -                         -   
Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita                    940 -                   962 
Utili o perdite su strumenti di copertura di un flusso finanziario                      -                         -   
Utili o perdite su strumenti di copertura di un investimento netto in una gestione estera                      -                         -   
Variazione del patrimonio netto delle partecipate                      -                         -   
Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per la vendita                      -                         -   
Altri elementi                      -                         -   
TOTALE DELLE ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO                     859 -                   906 
TOTALE DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO                  1.937 -                2.552 
di cui di pertinenza del gruppo                  1.937 -                2.552 
di cui di pertinenza di terzi



RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO (metodo indiretto)

Valori in migliaia di Euro 2019 2018
Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte                     1.405 -               2.117 
Variazione di elementi non monetari                  19.290                13.593 
Variazione della riserva premi danni -                     447                  4.005 
Variazione della riserva sinistri e delle altre riserve tecniche danni                         38 -                1.780 
Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche vita                   18.231                10.915 
Variazione dei costi di acquisizione differiti -                     927                        8 
Variazione degli accantonamenti -                     161                     210 
Proventi e oneri non monetari derivanti da strumenti finanziari, investimenti immobiliari e partecipazioni -                     144                     556 
Altre Variazioni                     2.700 -                   320 
Variazione crediti e debiti generati dall'attività operativa                     7.552 -               3.358 
Variazione dei crediti e debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta e di riassicurazione                     6.744 -                1.082 
Variazione di altri crediti e debiti                        807 -                2.276 
Imposte pagate                          -                          -   

Liquidità netta generata/assorbita da elementi monetari attinenti all'attività di investimento e finanziaria                          -                         -   

Passività da contratti finanziari emessi da compagnie di assicurazione                           -                          -   
Debiti verso la clientela bancaria e interbancari                           -                          -   
Finanziamenti e crediti verso la clientela bancaria e interbancari                           -                          -   
Altri strumenti finanziari a fair value rilevato a conto economico                           -                          -   
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ OPERATIVA                  28.247                  8.118 

Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti immobiliari                           -                          -   
Liquidità netta generata/assorbita dalle partecipazioni in controllate, collegate e joint venture                          -                         -   
Liquidità netta generata/assorbita dai finanziamenti e dai crediti                     1.020                        6 
Liquidità netta generata/assorbita dagli investimenti posseduti sino alla scadenza                          -                         -   
Liquidità netta generata/assorbita dalle attività finanziarie disponibili per la vendita                     3.398 -              17.188 
Liquidità netta generata/assorbita dalle attività materiali e immateriali -                   1.310                     317 
Altri flussi di liquidità netta generata/assorbita dall'attività di investimento                     8.281                11.614 
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO                  11.390 -               5.251 

Liquidità netta generata/assorbita dagli strumenti di capitale di pertinenza del gruppo                          -                         -   
Liquidità netta generata/assorbita dalle azioni proprie                          -                         -   
Distribuzione dei dividendi di pertinenza del gruppo                          -                         -   
Liquidità netta generata/assorbita da capitale e riserve di pertinenza di terzi                          -                         -   
Liquidità netta generata/assorbita dalle passività subordinate e dagli strumenti finanziari partecipativi                          -                         -   
Liquidità netta generata/assorbita da passività finanziarie diverse                        537 -                     53 
TOTALE LIQUIDITÀ NETTA DERIVANTE DALL'ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO                        537 -                     53 

Effetto delle differenze di cambio sulle disponibilità liquide e mezzi equivalenti                          -                         -   

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL'INIZIO DELL'ESERCIZIO                     8.398                  5.584 
INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI                   40.173                  2.814 
DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE DELL'ESERCIZIO                   48.571                  8.398 



PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

Esistenza
al 31-12-2017

Modifica dei 
saldi di 

chiusura
Imputazioni

Rettifiche da 
riclassificazione 

a Conto 
Economico

Trasferimenti
Variazioni 

Interessenze 
partecipative

Esistenza
al 31-12-2018

Modifica dei 
saldi di chiusura

Imputazion
i

Rettifiche da 
riclassificazione 

a Conto 
Economico

Trasferimenti
Variazioni 

Interessenze 
partecipative

Esistenza
al 31-12-2019

38.708            -               -                 -               38.708            -                     -             -                38.708            
Altri strumenti patrimoniali 408                -               -                 -               408                -                     -             -                408                 
Riserve di capitale -                 -               -                 -               -                 -                     -             -                -                 
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 2.802-             -               857-                 -               3.659-              -                     756-            -                4.415-              
(Azioni proprie)                           -                 -               -                 -               -                 -                     -             -                -                 
Utile (perdita) dell'esercizio 463-                -               1.182-              -               1.645-              -                     2.723          -                1.078              
Altre componenti del conto economico complessivo 447                -               906-                 -                     -               459-                -                     859            -                   -                400                 

36.298          -               2.946-             -                     -               -                     33.352           -                     2.827        -                   -               -                     36.179           
Capitale e riserve di terzi -                 -               -                 -               -                 -                     -             -                -                 
Utile (perdita) dell'esercizio -                 -               -                 -               -                 -                     -             -                -                 
Altre componenti del conto economico complessivo -                 -               -                 -                     -               -                 -                     -             -                   -                -                 

-                 -               -                 -                     -               -                     -                 -                     -            -                   -               -                     -                 
36.298          -               2.946-             -                     -               -                     33.352           -                     2.827        -                   -               -                     36.179           Totale

Valori in migliaia di Euro

Patrimonio 
netto di 

pertinenza del 
gruppo

Capitale

Totale di pertinenza del gruppo
Patrimonio 

netto di 
pertinenza

di terzi Totale di pertinenza di terzi
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Nota integrativa 
 

 

IL GRUPPO E LE ATTIVITA’ PRINCIPALI 
 

CF Assicurazioni S.p.A., Compagnia di assicurazione per il credito e la famiglia, è stata costituita 
in data 2 marzo 2007 ed autorizzata dall’ISVAP, con provvedimento n. 2545 del 3 agosto 2007 
all’esercizio dell’attività assicurativa nei rami 1 Infortuni, 2 Malattia, 8 Incendio ed elementi 
naturali e 16 Perdite Pecuniarie e con provvedimento prot. n. 0147965/17 del 31 luglio 2017, 
al ramo 14 Credito, limitatamente al rischio “perdite patrimoniali derivanti da insolvenze”, di 
cui all’art. 2 comma 3 del Decreto legislativo 7 settembre 2005 n. 209.  

In data 17 dicembre 2019 la Compagnia ha ottenuto, con Provvedimento prot. n. 0285751/19 
l’autorizzazione dall’IVASS ad estendere l’esercizio dell’attività assicurativa ai rami danni 9) Altri 
danni ai beni, 13) Responsabilità civile generale, 17) Tutela legale, 18) Assistenza, di cui all'art. 
2, comma 3, del decreto legislativo 7 settembre 2005, n. 209. 

La possibilità di esercitare i rami autorizzati si inquadra nelle linee di sviluppo previste dal Piano 
Industriale del Gruppo CF 2019- 2023 e risponde all’esigenza di ampliare la propria offerta 
assicurativa e di soddisfare le necessità dei clienti/assicurati con i quali la Compagnia entra in 
contatto per il tramite dei propri intermediari; in particolare, il segmento al quale ci si rivolge 
è quello dei proprietari e\o locatari di immobili destinati ad uso abitazione e\o ufficio, che 
desiderino proteggersi dai danni ai suddetti beni, per la responsabilità civile per i danni causati 
a terzi nella conduzione dei suddetti immobili e\o in relazione alle attività della vita privata, 
nonché per le spese legali sostenute per difendere i propri interessi negli ambiti di attività 
sopra indicati. 
 
La Compagnia controlla, al 100%, la società GECO.IT S.r.l. che opera nel campo della 
progettazione e realizzazione di software, office automation ed information technology, che si 
è occupata della realizzazione del Software GECO.ASS. 
Il suddetto software è nato dalla necessità da parte della Capogruppo di internalizzare tutti i 
processi relativi al portafoglio premi, sinistri, e contabilità generale ed industriale integrando 
quanto già presente nel precedente software GECO.  
Dal marzo 2014 la Compagnia controlla, al 100%, la CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita 
S.p.A. che è autorizzata ad esercitare i rami I, III, V e VI.  
CF Assicurazioni S.p.A., in data 19 novembre 2009 in qualità di capogruppo, è stata iscritta 
dall’ISVAP nell’Albo dei gruppi assicurativi ai sensi dell’art. 85 del decreto legislativo 7 
settembre 2005, n. 2009 e del Regolamento ISVAP n. 15 del 20 febbraio 2008. 
Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 è sottoposto a revisione contabile da parte della 
società BDO Italia S.p.A.. 
 
SCHEMI DI BILANCIO 
 

Il Gruppo CF Assicurazioni, in quanto gruppo assicurativo soggetto a vigilanza, presenta gli 
schemi di bilancio consolidato (stato patrimoniale consolidato, conto economico consolidato, 
conto economico complessivo consolidato, prospetto delle variazioni del patrimonio netto 
consolidato, rendiconto finanziario consolidato) ed allegati in conformità a quanto disposto 
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dall’ISVAP, in data 13 luglio 2007, con Regolamento n. 7 e successivamente  modificato dai 
Provvedimenti n. 2784 dell’8 marzo 2010, n. 14 del 28 gennaio 2014, n. 21 del 21 ottobre 
2014, n. 29 del 27 gennaio 2015 e n. 53 del 6 dicembre 2016. 
 
PRINCIPI GENERALI E AREA DI CONSOLIDAMENTO 
Principi contabili adottati e dichiarazione di conformità ai principi contabili 
internazionali 
 
I prospetti contabili consolidati annuali sono stati elaborati ai sensi del D.Lgs. n. 127/1991 e 
del D.Lgs. n. 209/2005 nonché in base agli IFRS emessi dall’International Accounting 
Standards Board, vigenti al 31 dicembre 2009 e omologati dall’Unione Europea secondo la 
procedura stabilita dal Regolamento comunitario 1606/2002. Per IFRS si intendono anche tutti 
i principi contabili internazionali denominati International Financial Reporting Standard o IFRS 
e International Accounting Standard o IAS, e relative interpretazioni dell’International Financial 
Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”) e del precedente Standing Interpretations 
Committee (“SIC”).  
Tutti i bilanci delle entità incluse nel perimetro di consolidamento fanno riferimento alla stessa 
data e sono espressi in euro.  
Ove non diversamente riportato gli importi inclusi nella nota integrativa sono redatti in migliaia 
di euro. Sono stati inoltre adottati i criteri previsti dal Regolamento n. 7 del 13 luglio 2007 
emanato dall’ISVAP e modificato dai Provvedimento ISVAP n. 2784 dell’8 marzo 2010, n. 14 
del 28 gennaio 2014, n.21 del 21 ottobre 2014, n. 29 del 27 gennaio 2015 e n. 53 del 6 
dicembre 2016.  
 
Nuovi Principi Contabili 
 
IFRS 16 
 
A far data dal 01/01/2019 è entrato in vigore l’IFRS 16 in materia di leasing, il nuovo standard 
contabile internazionale che ha sostituito lo IAS 17. 
Il nuovo principio fornisce una nuova definizione di lease ed introduce un criterio basato sul 
controllo (right of use) di un bene per distinguere i contratti che sono (o contengono) un 
leasing dai contratti per la fornitura di servizi, individuando quali discriminanti: l’identificazione 
del bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i 
benefici economici rivenienti dall’uso del bene e il diritto di dirigere l’uso del bene sottostante 
il contratto. Da ciò consegue che anche i contratti di affitto, noleggio e locazione passivi, in 
precedenza non assimilati a leasing (finanziario), potrebbero ora rientrare nel perimetro di 
applicazione delle regole del nuovo standard. 
Sono state peraltro apportate significative modifiche ai requisiti di rilevazione contabile, 
introducendo un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il 
locatario (leassee) che prevede l’iscrizione di un’attività oggetto di lease anche operativo con 
contropartita un debito finanziario; è comunque prevista la possibilità di non riconoscere come 
leasing i contratti che hanno ad oggetto attività di modico valore (c.d. “low-value assets”, vale 
a dire contratti aventi ad oggetto delle attività di valore inferiore o uguale a euro 5.000) ed i 
leasing con una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. 
La principale modifica consiste dunque, per il locatario, nel superamento della distinzione tra 
leasing operativo e leasing finanziario prevista dallo IAS 17: il locatario deve contabilizzare 
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tutti i contratti di leasing secondo le stesse modalità, rilevando un’attività e una passività che 
devono poi essere ammortizzate lungo il periodo di vita del contratto (periodo comprensivo di 
eventuali opzioni di rinnovo o di estinzione anticipata, se l’esercizio di tali opzioni è 
ragionevolmente certo). 
In particolare, nel passivo di Stato Patrimoniale è rilevato il debito per leasing (c.d. “Lease 
Liability”), che consiste nel valore attuale dei pagamenti che, alla data di valutazione, devono 
essere ancora corrisposti al locatore, mentre nell’attivo di Stato Patrimoniale è rilevata l’attività 
consistente nel diritto d’uso oggetto del contratto (c.d. “Right of Use Asset” o “RoU Asset”). 
Di conseguenza, anche la modalità di rilevazione delle componenti di conto economico risulta 
modificata: mentre per lo IAS 17 erano rappresentati dai canoni di leasing, in base allo IFRS 
16 saranno rilevati, gli oneri maturati sul debito per leasing e le quote di ammortamento del 
diritto d’uso. 
Per i contratti aventi ad oggetto delle attività di modico valore e per i contratti con una durata 
pari o inferiore ai 12 mesi l’introduzione dell’IFRS 16 non comporta la rilevazione della passività 
finanziaria e del relativo diritto d’uso, ma continuano ad essere rilevati a conto economico i 
canoni di locazione su base lineare per la durata dei rispettivi contratti. 
Con riferimento all’esercizio 2019, gli effetti sul bilancio derivanti dall’applicazione dell’IFRS 16 
sono quindi identificabili in un incremento delle attività registrate in bilancio (c.d. “RoU Asset”), 
un incremento delle passività (c.d. “Lease Liability”), una riduzione dei costi operativi (per i 
canoni di locazione) e un contestuale incremento dei costi finanziari (per la remunerazione del 
debito iscritto) e degli ammortamenti delle attività iscritte. La conseguenza di questa nuova 
impostazione contabile è che nei primi esercizi l’impatto a conto economico sarà più alto sotto 
l’IFRS 16 rispetto allo IAS 17: le quote d’ammortamento sono infatti costanti nel tempo, 
mentre l’importo degli interessi passivi più alto nei primi esercizi tende a decrescere con il 
passare del tempo. 
 
Di seguito sono riassunte le principali scelte metodologiche compiute per la transizione 
all’IFRS 16. 
Il Gruppo applica le nuove regole contabili a partire dal 1° gennaio 2019 (data applicazione 
iniziale), scegliendo di adottare il metodo retrospettivo modificato che non prevede la 
rideterminazione delle informazioni comparative e che prevede di porre il valore del diritto di 
utilizzo uguale a quello della passività del leasing (rettificato per l'importo di eventuali risconti 
passivi o ratei attivi). 
Con riferimento agli espedienti pratici utilizzati, il Gruppo ha stabilito di: 

• rideterminare il perimetro delle operazioni di locazione da assoggettare al nuovo 
principio; 

• avvalersi delle esenzioni relative ai contratti a breve termine (c.d. short term lease) 
per tutte le classi di attività ed ai contratti per i quali l’attività sottostante si configura 
come low value asset (valore a nuovo del bene inferiore ad Euro 5.000). Per tali 
contratti l’introduzione dell’IFRS 16 non ha comportato la rilevazione dell’attività per 
diritto d’uso e della relativa passività del leasing, ma i canoni di locazione sono rilevati 
a conto economico su base lineare per la durata dei rispettivi contratti. 

 
Il gruppo non ha leasing attivi, il nuovo criterio introdotto e basato sul controllo (Right of Use) 
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di un bene per distinguere i contratti che sono (o contengono) un leasing dai contratti per la 
fornitura di servizi, ha comportato che anche i canoni di locazione passivi, che in vigenza dello 
IAS 17 non erano assimilati ai leasing (finanziari), sono ora rientrati nel perimetro di 
applicazione delle regole del nuovo standard. 
Gli effetti principali, sul bilancio del Gruppo, hanno riguardato la modalità di classificazione e 
misurazione del diritto d’uso pluriennale (controbilanciata dall’iscrizione nel passivo 
dall’importo attualizzato del debito per canoni di locazione fino alla scadenza naturale dei 
contratti), nonché il calcolo della quota parte degli interessi passivi impliciti imputabili 
all’esercizio, unitamente alla quota di ammortamento. 
Il Gruppo ha stabilito di includere le attività consistenti nel diritto di utilizzo nella stessa voce 
nella quale sarebbero esposte le corrispondenti attività sottostanti se fossero di proprietà e le 
passività del leasing all’interno della voce “Altre Passività finanziarie”. Gli interessi passivi sulle 
passività del leasing rappresentano una componente degli oneri finanziari e sono esposti 
separatamente dalla quota di ammortamento dell'attività consistente nel diritto di utilizzo. 
In relazione agli effetti dell’applicazione del principio sulle poste patrimoniali ed economiche 
del Gruppo, si rimanda alla specifica informativa contenuta nella Parte C -Informazioni sullo 
Stato Patrimoniale e sul Conto Economico consolidati. 
 
IFRS 17 
In data 18 maggio 2017 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 17 – Insurance Contracts che 
è destinato a sostituire il principio IFRS 4 - Insurance Contracts. L’obiettivo del nuovo 
principio è quello di garantire che un’entità fornisca informazioni pertinenti affinché vengano 
rappresentati fedelmente i diritti e gli obblighi derivanti dai contratti assicurativi emessi. Lo 
IASB ha sviluppato lo standard per eliminare incongruenze delle politiche contabili esistenti, 
fornendo un quadro principle-based per tenere conto di tutti i tipi di contratti di assicurazione, 
inclusi i contratti di riassicurazione che un assicuratore detiene. È prevista l’applicazione a 
partire dal 1° gennaio 2023.  
Il Gruppo CF Assicurazioni deciso di avvalersi della “Temporary Exemption” prevista 
dal principio contabile IFRS 4, la quale consente il differimento dell’applicazione dell’IFRS 9 (e 
conseguentemente applicazione in continuità dello IAS 39), fino all’entrata in vigore dell’IFRS 
17. 
 
 
Utilizzo di stime 
Nella predisposizione del bilancio consolidato, gli amministratori hanno effettuato stime e 
valutazioni che hanno effetto sugli importi contabilizzati relativi alle attività, passività, costi e 
ricavi, nonché sulla presentazione delle attività e delle passività potenziali. 
Gli amministratori verificano periodicamente le proprie stime e valutazioni in base all’esperienza 
ed ai fatti che si ritengono utili in tali circostanze. 
Il ricorso alle stime è particolarmente significativo nella determinazione delle seguenti poste 
patrimoniali ed economiche: 
 

a) Riserve tecniche per rischi in corso, sinistri e spese 
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L’importo relativo alle riserve tecniche dei rami danni viene calcolato in base a precisi criteri 
attuariali secondo le indicazioni e le direttive impartite dai competenti organi di controllo. 
 
b) Perdite di valore delle attività finanziarie 
Qualora necessario, al fine di determinare il livello appropriato delle rettifiche di valore negative 
gli amministratori verificano l’esistenza di oggettive evidenze che possono evidenziare 
potenziali perdite. 
 
c) Altre 
Vengono utilizzate delle stime anche per rilevare gli accantonamenti per benefici ai dipendenti, 
le imposte ed altri accantonamenti. 
 
 
d) Continuità aziendale 
Ai sensi di quanto previsto nel documento Banca d’Italia/CONSOB/ISVAP n. 2 del 6 febbraio 
2009 si segnala che pur con le incertezze nella prospettiva legate anche all’attuale situazione 
a seguito della diffusione del Covid19, la solidità del Gruppo non genera né lascia dubbi circa 
la continuità aziendale. Come riportato nella relazione sulla gestione l’analisi di impatto degli 
andamenti dei mercati finanziari sui dati di solvibilità del Gruppo evidenziano livelli di solvency 
ratio al di sopra della soglia di propensione al rischio, definita in misura pari al 120%.  
 
La valutazione delle voci è stata fatta secondo prudenza e nella prospettiva della continuità 
aziendale.  
 
Il mercato nel quale opera il Gruppo è, prevalentemente nei comparti assicurativi legati al 
settore immobiliare ed al mondo del credito (cessioni del quinto, prestiti, mutui).  
Relativamente al comparto vita CF Life, oltreché operare nei mercati dianzi indicati con prodotti 
di protezione (Temporanee Caso Morte) offre prodotti di Risparmio e Investimento di Ramo I, 
III e V.  
Il gruppo è altresì specializzato nella costruzione di prodotti misti vita/danni ove opera sia 
nell’ambito della cessione del quinto, che con i prodotti legati a prestiti e mutui e con la gamma 
dedicata al welfare. 
 
Nel corso del 2019 il Gruppo sta proseguendo gli obiettivi del piano strategico in termini di 
crescita dei volumi e di aumento della marginalità dei prodotti. A questo si è aggiunto il 
contributo della gestione finanziaria che ha beneficiato dell’apprezzamento del valore di 
mercato dei titoli di Stato italiani derivante dalla riduzione nell’esercizio dello spread Btp/Bund. 
La Capogruppo in data 20 dicembre 2019 è stata autorizzata dall’Autorità di Vigilanza - con 
Provvedimento n. 288847/19 – ad estendere l’esercizio dell’attività assicurativa ai rami danni 
9) Altri danni ai beni, 13) Responsabilità civile generale, 17) Tutela legale, 18 Assistenza, di 
cui all’art. 2, comma 3, del decreto legislativo 7 settembre 2005, n. 209. 
 
In data 28 Giugno 2019 la Capogruppo ha effettuato un versamento in conto futuro aumento 
di capitale per € 1.000 mila al fine di aumentare la dotazione patrimoniale per sostenere lo 
sviluppo del business.   
 
 
 



 Nota integrativa - bilancio consolidato  2019 

 

6 

 

Principi di consolidamento (IAS 27) 
Operazioni eliminate in fase di consolidamento 
In conformità al principio contabile IAS 27, tutte le partecipazioni in società controllate, incluse 
le società operanti in settori di attività dissimili da quello di appartenenza della controllante, 
sono consolidate con il metodo integrale, il quale prevede che:  
- le situazioni contabili redatte secondo gli IAS/IFRS della Capogruppo e delle sue controllate 
siano aggregati voce per voce, sommando tra loro i corrispondenti valori dell’attivo, del 
passivo, del patrimonio netto, dei ricavi e dei costi;  
- il valore contabile delle partecipazioni della Capogruppo in ciascuna controllata e la 
corrispondente parte del patrimonio netto siano elisi, identificando separatamente la quota di 
pertinenza di terzi dell’utile o perdita d’esercizio e del patrimonio netto;  
- le eventuali differenze positive tra il valore contabile delle partecipazioni della capogruppo in 
ciascuna controllata e la corrispondente parte del patrimonio netto siano attribuite agli 
elementi dell’attivo della controllata ove ad essi riferibili e, per la parte residuale, ad 
avviamento in sede di primo consolidamento e tra le riserve di patrimonio netto 
successivamente. Le differenze negative sono imputate a conto economico.  
- i saldi e le operazioni infragruppo, compresi i ricavi, i costi e i dividendi, siano eliminati.  
 
Area di consolidamento 
CF Assicurazioni S.p.A. possiede il 100% di GECO.IT. S.r.l. ed il 100% di CF Life Compagnia di 
Assicurazioni Vita S.p.A. La Capogruppo consolida le due controllate con il metodo di 
integrazione globale. 

Area di consolidamento    
 
     

Denominazione Stato Metodo     
(1)           

Attività   
(2) 

%Partecip. 
Diretta 

%Interessenza 
totale          
(3) 

Disponibilità 
voti 
nell'assemblea 
ordinaria    (4) 

% di 
consolidamento 

GECO.IT S.r.l. Italia G 11 100 100 100 100 

CF Life Compagnia di 
Assicurazioni Vita S.p.A. Italia G 1 100 100 100 100 

        
(1) Metodo di consolidamento: Integrazione globale =G, Integrazione Proporzionale=P, Integrazione globale per Direzione 
unitaria (U) 

(2) 1=ass italiane; 2=ass EU; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche;  

8=SGR; 9=holding diverse; 10=immobiliari 11=altro 
(3) è il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tutte le società che, collocate lungo la catena partecipativa, siano che 
redige il bilancio consolidato e la società in oggetto. Qualora quest'ultima sia partecipata direttamente da più società 
controllate è necessario sommare i singoli prodotti eventualmente interposte tra l’impresa 
(4) disponibilità percentuale complessiva dei voti nell'assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diretta o 
indiretta 

 
Operating Segment (IFRS 8) 
La CF Assicurazioni S.p.A. controlla le società GECO.IT S.r.l., e CF Life Compagnia di 
Assicurazioni Vita S.p.A. Ricordiamo che la società GECO.IT S.r.l. è una società che si occupa 
di progettazione e manutenzione software mentre CF Life S.p.A., acquistata nel corso del 2014, 
è una compagnia assicurativa che opera nel ramo vita. I settori evidenziati sono elencati di 
seguito. 

• Assicurazioni rami danni: attività della controllante CF Assicurazioni S.p.A.; 
• Servizi di hardware e software alla controllante ed altre società: attività della controllata 

GECO.IT S.r.l.; 
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• Assicurazioni ramo vita: attività della controllata CF Life Compagnia di Assicurazioni 
Vita S.p.A. 

 
Non viene presentata una informativa di settore suddivisa per aree geografiche in quanto il 
gruppo opera solo a livello nazionale. 
 
Disclosure (IFRS 9) 
Il Gruppo ha applicato l’esenzione temporanea dall’IFRS 9 prevista dal Provvedimento IVASS 
n. 74 dell’ 8 maggio 2018 per le Compagnie di assicurazione.  
Il Gruppo dispone dei requisiti disposti dall’IFRS 4 che consentono di beneficiare dell'esenzione 
temporanea. Le attività del Gruppo sono prevalentemente collegate all’attività assicurativa, in 
particolare il valore contabile delle passività di natura assicurativa rappresentano oltre il 90% 
del totale delle passività. 
In ossequio al paragrafo 39E dell’IFRS 4, si riporta l’indicazione del fair value al 31 dicembre 
2019 e l'ammontare della variazione del fair value rispetto al 31 dicembre 2018 per i due 
seguenti gruppi di attività finanziarie: 
a) le attività finanziarie con termini contrattuali che prevedono a determinate date flussi 
finanziari rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del 
capitale da restituire. (cd. solely payments of principal and interest - “SPPI”) 
b) tutte le altre attività finanziarie: 
 

Attività Finanziarie 
Fair value al 

31/12/2018 

Fair value al 

31/12/2019 

Variazione 

fair value 

lordo effetto 

fiscale 

Variazione 

fair value 

netto effetto 

fiscale 

Titoli governativi 54.791 50.434 -4.357 -3.932 

Obbligazioni corporate 18.544 21.150 2.606 1.959 

Attività Finanziarie “SPPI” 73.335 71.584 -1.751 -1.973 

Azioni 425 1.319 894 618 

Quote fondi comuni di 

investimento 
10.378 

                                          

-   
-10.378 -7.625 

Partecipazioni 2.738 3.240 502 -4.966 

Altre Attività Finanziarie 13.541 4.559 -8.982 -11.973 

Totale complessivo 86.877 76.143 -10.733 -13.946 

 
 
CRITERI DI VALUTAZIONE 
 
Attività Immateriali 
Altre attività immateriali (IAS 38) 
In questa voce sono classificate attività definite e disciplinate dallo IAS 38. Sono incluse 
unicamente attività non materiali identificabili e controllate dall’impresa, dal cui impiego si 
attendono benefici economici per l’azienda e il cui costo è determinato o ragionevolmente 
determinabile. In tale voce sono incluse principalmente le spese per il software acquisito da 
terzi. 
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Non sono inclusi in tale voce i valori inerenti ai costi di acquisizione differiti e le attività 
immateriali disciplinate da altri principi contabili internazionali. 
Tali attività sono iscritte al costo. Se si tratta di attività a vita utile definita, il costo è 
ammortizzato in quote costanti sulla base della relativa vita utile.  
Le spese di software sono ammortizzate in 5 anni in quanto sono sostanzialmente relative a 
implementazioni che consentono la gestione di prodotti di durata minima quinquennale.  
Un’immobilizzazione immateriale è eliminata dallo Stato patrimoniale al momento della 
dismissione e qualora non siano attesi benefici economici futuri. 
 
Attività Materiali 
Immobili 
(IFRS 16) 
Sono classificati in questa categoria gli effetti delle locazioni e dei leasing secondo l’IFRS 16 
che stabilisce i principi in materia di rilevazione, valutazione, esposizione nel bilancio e 
informazioni integrative sui leasing. La finalità è assicurare che locatari e locatori forniscano 
informazioni appropriate secondo modalità che rappresentino fedelmente le operazioni. Le 
informazioni forniscono agli utilizzatori del bilancio gli elementi per valutare l'effetto del leasing 
sulla situazione patrimoniale-finanziaria, il risultato economico e i flussi finanziari dell'entità.  
Nell'applicare il presente Principio, devono essere considerati i termini e le condizioni dei 
contratti e tutti i fatti e le circostanze pertinenti. Il principio si applica in maniera uniforme per 
contratti con caratteristiche simili e in circostanze simili. 
 
Altre attività materiali  
(IAS 16, 36) 
Nella voce sono classificati beni mobili, arredi, impianti e attrezzature, macchine d’ufficio e beni 
mobili iscritti a pubblici registri. Sono iscritti al costo e successivamente contabilizzati al netto 
degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore. Gli ammortamenti sono coerenti con i 
piani di utilizzo tecnico-economici delle specifiche categorie dei beni. 
Le attività materiali sono eliminate dallo stato patrimoniale al momento della dismissione o 
quando il bene è permanentemente ritirato dall’uso e dalla sua dismissione non sono attesi 
benefici economici futuri. 
 

 
Riduzioni e riprese di valore di attività non finanziarie 
(IAS 36) 
Il valore contabile delle attività materiali è sottoposto, secondo quanto disciplinato dallo IAS 
36, a verifica per rilevarne eventuali riduzioni di valore con periodicità almeno annuale 
(impairment test), o, in corso d’anno, quando eventi o cambiamenti di situazione indicano che 
il valore di carico non può essere recuperato. Se esiste un’indicazione di questo tipo e nel caso 
in cui il valore di carico ecceda il valore recuperabile, le attività o le unità generatrici di flussi 
finanziari (Cash Generating Units o CGU) sono svalutate fino a riflettere il loro valore 
recuperabile. 
Una CGU è rappresentata dal più piccolo gruppo identificabile di attività che genera flussi 
finanziari in entrata derivanti dall’uso continuativo delle attività e che sono ampiamente 
indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da altre attività o gruppi di attività. Le CGU 
ovvero i gruppi di CGU identificati dal gruppo corrispondono ai settori di attività identificati ai 
fini dell’informativa settoriale primaria (IFRS 8). Il valore recuperabile delle attività non 
finanziarie è il maggiore tra il prezzo netto di vendita e il valore d’uso. 
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Nel definire il valore d’uso, i flussi finanziari futuri attesi sono attualizzati utilizzando un tasso 
di sconto ante imposte che riflette la stima corrente del mercato riferito al costo del denaro 
rapportato al tempo e ai rischi specifici dell’attività. Per un’attività che non genera flussi 
finanziari ampiamente indipendenti, il valore di realizzo è determinato in relazione all’unità 
generatrice di flussi finanziari cui tale attività appartiene. Le riduzioni di valore sono 
contabilizzate nel Conto economico. 
Quando, successivamente, una riduzione di valore su attività, diversa dall’avviamento, viene 
meno o si riduce, il valore contabile dell’attività o dell’unità generatrice di flussi finanziari è 
incrementato sino alla nuova stima del valore recuperabile e non può eccedere il valore che 
sarebbe stato determinato se non fosse stata rilevata alcuna perdita per riduzione di valore. Il 
ripristino di una perdita di valore è iscritto immediatamente a conto economico. 
 

Riserve tecniche a carico dei Riassicuratori 
(IFRS 4) 
In questa voce sono classificati gli impegni a carico dei riassicuratori, che derivano da rapporti 
di riassicurazione aventi a oggetto contratti disciplinati dall’IFRS 4. Tali riserve sono iscritte e, 
salvo diversa valutazione in merito alla recuperabilità del credito (impairment test), 
contabilizzate coerentemente ai principi applicabili ai sottostanti contratti di assicurazione 
diretta. 
 
Investimenti 
Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 
(IFRS 10, 11 e 12) 
L’obiettivo dell’IFRS 10 è fornire un unico modello per il bilancio consolidato che prevede il 
controllo come base per il consolidamento di tutti i tipi di entità. L’IFRS 10 sostituisce lo IAS 
27 Bilancio consolidato e separato e l’Interpretazione SIC 12 – Società a destinazione specifica 
(società veicolo). L’IFRS 11 stabilisce i principi di rendicontazione contabile per le entità che 
sono parti di accordi a controllo congiunto e sostituisce lo IAS 31 Partecipazioni in joint venture 
e la SIC-13 Entità a controllo congiunto – Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al 
controllo. L’IFRS 12 combina, rafforza e sostituisce gli obblighi di informativa per le controllate, 
gli accordi per un controllo congiunto, le società collegate e le entità strutturate non 
consolidate. A seguito di questi nuovi IFRS, lo IASB ha emanato anche lo IAS 27 modificato e 
lo IAS 28 modificato.  
 
(IAS 28) 
La voce comprende le partecipazioni non consolidate definite e disciplinate dallo IAS 28 
(Partecipazioni in società collegate) che non sono classificate come possedute per la vendita 
in conformità all’IFRS 5 (Attività non correnti possedute per la vendita e attività operative 
cessate).  La voce non comprende le partecipazioni in controllanti o in imprese che 
concretizzano una partecipazione ai sensi dell’art. 72, del D.Lgs. n. 209/2005. In tale voce 
risultano essere iscritte le partecipazioni detenute in società collegate, che sono iscritte in base 
al metodo del Patrimonio netto. Successivamente alla prima iscrizione, la variazione di valore 
di tali partecipazioni intercorsa nell’esercizio, risultante dall’applicazione del metodo del 
Patrimonio netto, è iscritta nell’apposita voce di Conto economico. Se esistono evidenze che il 
valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione, si procede alla stima del valore 
recuperabile della partecipazione stessa, tenendo conto del valore attuale dei flussi finanziari 
futuri che la partecipazione potrà generare, incluso il valore di dismissione finale 
dell’investimento. Qualora il valore di recupero risulti inferiore al valore contabile, la relativa 
differenza è rilevata a Conto economico. Qualora i motivi della perdita di valore siano rimossi 
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a seguito di un evento verificatosi successivamente alla rilevazione della riduzione di valore, 
sono effettuate riprese di valore con imputazione a Conto economico. 
 

Finanziamenti e crediti 
(IAS 32 e IAS 39) 
In tale voce vengono classificate le attività finanziarie non derivate, con pagamenti fissi o 
determinabili, non quotate in mercati attivi e che non si intende vendere nel breve termine o 
definire come disponibili per la vendita. 
I finanziamenti e i crediti, come disciplinato dallo IAS 39, al momento della loro iscrizione 
iniziale nel bilancio, devono essere rilevati al fair value, incrementato degli eventuali costi di 
transazione direttamente attribuibili all’acquisizione delle attività stesse. La rilevazione 
successiva, invece, viene effettuata con il criterio del costo ammortizzato, utilizzando il metodo 
dell’interesse effettivo e tenendo conto di eventuali sconti o premi ottenuti al momento 
dell’acquisizione per rilevarli lungo l’intero periodo di tempo intercorrente fino alla scadenza. 
I crediti con scadenza superiore a un anno che siano infruttiferi o che maturino interessi 
inferiori al mercato, vengono attualizzati utilizzando i tassi di mercato.  
Gli utili o le perdite vengono rilevati a Conto economico nel momento in cui la relativa attività 
è oggetto di cessione, estinzione o di svalutazioni per perdita di valore, così come attraverso il 
processo di ammortamento previsto dal metodo del costo ammortizzato. 
 
Attività finanziarie disponibili per la vendita 
(IAS 32 e IAS 39) 
La categoria comprende, così come definito dallo IAS 39, quelle attività finanziarie, diverse dai 
derivati, designate come disponibili per la vendita o che, non essendo state diversamente 
classificate, assumono carattere residuale rispetto alle altre categorie. 
Al momento della loro iscrizione iniziale in bilancio, vengono rilevati al fair value, incrementato 
degli eventuali costi di transazione direttamente attribuibili all’acquisizione. I titoli di debito, 
inizialmente rilevati con il metodo del costo ammortizzato, e i titoli di capitale sono 
successivamente valutati al fair value, con l’iscrizione degli utili e delle perdite generati dalla 
valutazione in una riserva di Patrimonio netto e successivamente riversati a Conto economico 
solo quando lo strumento finanziario sia oggetto di cessione o estinzione. Nel caso di 
svalutazioni per perdita di valore, la perdita è direttamente iscritta a Conto economico. 
 
Criteri di cancellazione delle attività finanziarie  
Le attività finanziarie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha comportato 
il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefici connessi alle attività stesse. Per contro, 
qualora sia stata mantenuta una quota parte prevalente dei rischi e benefici relativi alle attività 
finanziarie cedute, queste continuano a essere iscritte in bilancio, ancorché giuridicamente la 
titolarità delle attività stesse sia stata effettivamente trasferita. 
 
Riduzione e riprese di valore di attività finanziarie diverse dai crediti  
(IAS 39) 
Le attività finanziarie disponibili per la vendita sono sottoposte a verifiche volte ad individuare 
l’esistenza di obiettive ragioni che ne facciano rilevare una riduzione del valore. Nel caso in cui 
un titolo disponibile per la vendita subisse una perdita di valore, la variazione economica 
cumulata e non realizzata, fino a quel momento iscritta nel Patrimonio netto, viene imputata 
nella voce di Conto economico “Perdite da valutazione” (voce 2.4.4). 
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Per le attività finanziarie disponibili per la vendita costituite da titoli di capitale o fondi comuni 
di investimento la perdita di valore viene contabilizzata in presenza di riduzioni di valore 
prolungate o significative. 
Per le attività finanziarie disponibili per la vendita costituite da titoli obbligazionari la perdita di 
valore viene contabilizzata in presenza di deterioramento della capacità dell’emittente del titolo 
di far fronte ai propri impegni. 
Eventuali riprese di valore su investimenti in strumenti azionari non sono contabilizzate con 
contropartita al Conto economico, bensì al Patrimonio netto, mentre eventuali riprese di valore 
su investimenti in strumenti di debito affluiscono al Conto economico. Qualora i motivi della 
perdita di valore venissero meno a seguito di un evento verificatosi successivamente alla 
rilevazione della riduzione di valore, si rilevano delle riprese di valore con imputazione a Conto 
economico, nel caso di crediti o titoli di debito, ed a Patrimonio netto nel caso di titoli di 
capitale. L’ammontare della ripresa non supera, in ogni caso, il costo ammortizzato che lo 
strumento avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche. 
 
Determinazione del fair value 
Il fair value (valore equo) utilizzato ai fini valutativi è rappresentato dalle quotazioni ufficiali in 
un mercato attivo. Se il mercato per uno strumento finanziario non è attivo, il fair value è 
determinato utilizzando tecniche di valutazione comunemente utilizzate nei mercati finanziari 
che fanno riferimento all’analisi con flussi finanziari attualizzati e ai modelli di prezzo delle 
opzioni. Il fair value include, ove applicabile, il rendimento finanziario in corso di maturazione. 
Nel caso in cui per un investimento non sia disponibile una quotazione in un mercato attivo o 
il fair value non possa essere attendibilmente determinato, l’attività finanziaria è valutata al 
costo. 
Per le attività e passività finanziarie che non sono valutate in bilancio al fair value, 
l’informazione sul fair value fornita nelle note non deve essere considerata come l’importo che 
potrebbe essere realizzato se tutte le attività e passività finanziarie fossero realizzate o liquidate 
immediatamente. 
Il fair value delle attività classificate “Finanziamenti e crediti”, in assenza di un mercato attivo, 
è determinato principalmente mediante l’attualizzazione dei flussi di cassa attesi ai tassi di 
mercato prevalenti alla data di riferimento. Per tutte le altre attività finanziarie a tasso variabile, 
gli strumenti di capitale non quotati e i crediti si ritiene che il valore di carico approssimi il loro 
fair value alla data di riferimento. 

 
Crediti 
(IAS 39) 
Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 
In tale voce sono classificati i crediti verso assicurati, verso agenti e altri intermediari e crediti 
per somme da recuperare. Sono iscritti al valore nominale. Ai fini della contabilizzazione non 
si fa ricorso a metodi di attualizzazione in quanto, essendo tali crediti a breve termine, gli 
effetti sarebbero non significativi. Successivamente, a ogni data di bilancio, sono valutati al 
presumibile valore di realizzo, stanziando gli opportuni fondi di svalutazione che si rendano 
necessari, a seguito di impairment (individuali e collettivi). 
 
Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione  
In tale voce sono classificati i crediti verso Compagnie riassicuratrici. Sono iscritti inizialmente 
al loro fair value e successivamente al costo ammortizzato. Al fine della contabilizzazione non 
si fa ricorso a metodi di attualizzazione in quanto, essendo tali crediti a breve termine, gli 
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effetti sarebbero non significativi. Successivamente sono valutati, a ogni data di bilancio, al 
presumibile valore di realizzo. 
 
Altri crediti 
In tale voce sono classificati i crediti di natura residuale. Sono rappresentati al valore di 
presumibile realizzo, procedendo alle opportune svalutazioni, ove se ne ravvisino i presupposti. 
 
Altri elementi dell’attivo 
Costi di acquisizione differiti 
(IAS 12) 
In tale voce sono classificati i costi di acquisizione differiti e si riferiscono alle provvigioni da 
ammortizzare riconosciute agli intermediari per sottoscrizione di polizze vita. Le stesse vengono 
liquidate anticipatamente al momento della sottoscrizione di contratti pluriennali, con 
riferimento all’intera durata degli stessi. 
 
Attività fiscali differite 
(IAS 12) 
Le attività fiscali differite vengono rilevate, così come definite e disciplinate dallo IAS 12, per 
le differenze temporanee deducibili, le perdite fiscali riportabili ed i crediti di imposta non 
utilizzati nella misura in cui è probabile che sarà conseguito un reddito imponibile a fronte del 
quale gli stessi potranno essere utilizzati. 
Le attività fiscali differite sono calcolate con le aliquote fiscali che ci si attende e saranno 
applicabili nell’esercizio nel quale sarà realizzata l’attività, sulla base delle aliquote fiscali e della 
normativa fiscale vigente alla data di chiusura del bilancio. 
 

Attività fiscali correnti 
(IAS 12) 
In tale voce sono classificate le attività relative a imposte correnti, come definite e classificate 
dallo IAS 12. Tali attività sono iscritte sulla base della normativa e delle aliquote fiscali vigenti 
alla data di riferimento del bilancio. 
 
Altre attività  
(IAS 12 e IAS 18) 
La voce è di tipo residuale e accoglie gli elementi dell’attivo non inclusi nelle voci sopra indicate. 
In particolare comprende: 

• Attività relative a benefici definiti e ad altri benefici a lungo termine per i dipendenti; 
• Conti transitori di riassicurazione  
• Crediti a medio-lungo termine verso l’Erario 
• Ratei e risconti attivi, di natura non finanziaria 

 

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 
(IAS 7) 
Nella voce vengono classificate le disponibilità liquide, i conti correnti bancari e i depositi a 
vista. Sono iscritte al loro valore nominale. 
 
Patrimonio Netto 
(IAS 32) 
Il Patrimonio Netto comprende: 

a) Capitale sociale 
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b) Altri strumenti patrimoniali 
c) Riserve di capitale 
d) Riserve di utili e altre riserve patrimoniali 
e) Utili o perdite su AFS 
f) Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio 
g) Utile o perdita dell’esercizio di pertinenza del gruppo 

 
Accantonamenti 
(IAS 37) 
La voce comprende le passività definite e disciplinate dallo IAS 37 (Accantonamenti, passività 
e attività potenziali). Gli accantonamenti per rischi ed oneri sono effettuati quando si verificano 
le seguenti tre condizioni: 

a) esiste un’obbligazione effettiva; 
b) è probabile l’impiego di risorse per adempiere l’obbligazione ed estinguerla; 
c) può essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell’obbligazione. 

L’importo da accantonare deve essere pari all’impegno previsto attualizzato sulla base delle 
normative vigenti del settore. 
L’accantonamento al fondo è rilevato a Conto economico. 
 
Riserve tecniche 
(IFRS 4) 
La voce comprende gli impegni che discendono da contratti di assicurazione e da strumenti 
finanziari con partecipazione discrezionale agli utili, al lordo delle cessioni in riassicurazione; in 
particolare include: 
 
Riserve Ramo Vita 
La macrovoce comprende anche le riserve appostate a seguito della verifica di congruità delle 
passività, le passività differite verso assicurati e la riserva per somme da pagare. Le riserve 
tecniche sono calcolate analiticamente per ogni tipologia di contratto, sulla base di assunzioni 
attuariali appropriate e sono adeguate per fronteggiare tutti gli impegni in essere alla luce delle 
migliori stime possibili. In linea con le richieste dell’IFRS 4 in termini di Liability Adequacy Test, 
si è proceduto a verificare che le riserve tecniche siano adeguate a coprire i flussi di cassa 
futuri relativi ai contratti assicurativi, stimati utilizzando ipotesi correnti (current best estimate). 
Nell’ambito delle riserve tecniche del segmento vita, le riserve integrative della riserva 
matematica, già previste dalla disciplina normativa locale a fronte di sfavorevoli scostamenti 
dei tassi d’interesse o aggiornamenti delle tavole di mortalità, hanno assicurato la congruità 
delle riserve, senza ulteriori accantonamenti. Nell’ambito delle altre riserve tecniche vita è 
ricompresa la riserva spese, anch’essa già prevista dalla normativa assicurativa relativa al 
bilancio individuale. 
L’applicazione della tecnica contabile denominata shadow accounting ha portato alla rettifica 
delle riserve tecniche, attraverso la costituzione di passività differite verso gli assicurati. Tali 
passività si riferiscono ai prodotti collegati a gestioni interne separate e rappresentano la 
partecipazione discrezionale alle differenze tra il valore ai fini IAS/IFRS degli investimenti ed il 
relativo valore di carico nelle gestioni separate. L’adeguamento delle riserve ha consentito, tra 
l’altro, di mitigare il mismatch valutativo tra attivo e passivo, esplicitando la quota di utili e 
perdite non realizzate di pertinenza degli assicurati.  
La Controllata, al fine di riflettere fedelmente l’effettiva natura e sostanza economica della 
quota di competenza degli assicurati nel calcolo della shadow accounting ha considerato 



 Nota integrativa - bilancio consolidato  2019 

 

14 

 

l’ipotesi di realizzare le plusvalenze e minusvalenze derivanti dalla differenza tra i valori degli 
investimenti ai fini IAS/IFRS ed il relativo valore di carico nelle gestioni separate in base alla 
duration degli attivi di ciascuna gestione separata, sempre nel rispetto delle condizioni di 
minimo garantito.  
 
Riserve Ramo Danni 
Nell’ambito del segmento danni, la contabilizzazione delle riserve tecniche si è mantenuta 
conforme alle disposizioni prescritte dai principi applicati localmente, in quanto tutte le polizze 
in essere di tale segmento ricadono nell’ambito d’applicazione dell’IFRS 4.  
In conformità al principio internazionale, sono stati stornati gli accantonamenti alle riserve 
catastrofali, 
Tali riserve includono: 
 
Riserve tecniche rami Danni 
Per quanto riguarda i rami Danni, la contabilizzazione delle riserve tecniche si è mantenuta 
conforme ai principi contabili pre-vigenti agli IFRS, in quanto tutte le polizze in essere del 
segmento ricadono nell’ambito di applicazione dell’IFRS 4 (contratti assicurativi); in particolare, 
la voce comprende: 
 
Riserva premi 
Si suddivide a sua volta nelle seguenti due sotto voci: 
riserva per frazioni di premio, che comprende gli importi di premi lordi contabilizzati di 
competenza di esercizi successivi; 
riserva per rischi in corso, composta dagli importi da accantonare a copertura degli indennizzi 
e delle spese che superano la riserva per frazioni di premio sui contratti in essere a fine 
esercizio, assolvendo alle esigenze poste dall’IFRS 4 per il liability adequacy test. 
 
Riserva sinistri 
La riserva comprende gli accantonamenti effettuati per sinistri avvenuti ma non ancora 
liquidati, in base al previsto costo del sinistro stesso comprensivo delle spese di liquidazione e 
di gestione. Le riserve sinistri sono determinate mediante una stima analitica dei singoli sinistri 
e, per i rischi di massa, utilizzando stime prodotte tramite metodologie statistico-attuariali 
finalizzate alla determinazione del prevedibile costo ultimo per la copertura degli oneri relativi 
a risarcimenti, spese dirette e di liquidazione. 

 

PASSIVITA’ FINANZIARIE 
Le passività finanziarie comprendono i depositi ricevuti dai riassicuratori della Capogruppo e 
della controllata CF Life che vengono remunerati con tassi di interesse previsti dai trattati di 
riferimento, dalle riserve tecniche di ramo III relative ai prodotti Unit Linked di CF Life e le 
passività rilevate per effetto dell’adozione dell’IFRS 16 incluse nelle altre passività finanziarie 
 
DEBITI 
(IAS 19 revised, IAS 39 E IAS 32) 
 
Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta e riassicurazione. 
La voce comprende i debiti provvigionali verso agenti, broker, altri intermediari e compagnie 
di assicurazione e i premi anticipati. Inoltre, comprende i debiti verso riassicuratori originatisi 
da operazioni di riassicurazione. Tali debiti sono iscritti al valore nominale. 
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Altri debiti 
In tale voce sono classificati i debiti di natura non assicurativa e non finanziaria di tipo residuale 
rispetto alla categoria debiti. 
 
 
Altri elementi del passivo 
Rientrano in questa categoria i debiti di natura commerciale. 
 
Passività fiscali correnti e differite 
Si rinvia a quanto detto nell’attivo. 
 
Altre passività 
Tale voce comprende i ratei e risconti passivi che non è stato possibile allocare a specifiche 
voci. 
Sono inclusi in tale voce gli accantonamenti a fronte di debiti nei confronti del personale 
dipendente per il Trattamento di Fine Rapporto vigente in Italia.  
La passività relativa al trattamento di fine rapporto del personale è iscritta in bilancio in base 
al valore attuariale della stessa, in quanto qualificabile quale beneficio ai dipendenti dovuto in 
base ad un piano a prestazioni definite, ai sensi dello IAS 19.  
Il regolamento 475/2012 ha omologato le modifiche allo IAS 19 - Benefici per i dipendenti, 
così come approvate dallo IASB in data 6 giugno 2011, con l’obiettivo di favorire la 
comprensibilità e comparabilità dei bilanci, soprattutto con riferimento ai piani a benefici 
definiti. La novità di maggior rilievo introdotta riguarda l’eliminazione dei differenti trattamenti 
contabili ammissibili per la rilevazione dei piani a benefici definiti e la conseguente introduzione 
di un unico metodo che prevede il riconoscimento immediato nel prospetto della redditività 
complessiva degli utili/ perdite attuariali derivanti dalla valutazione dell’obbligazione.  
 
Conto economico 
I costi ed i ricavi sono contabilizzati secondo il principio della competenza. Il valore in base al 
quale le diverse componenti reddituali sono registrate è individuato, per ogni singola voce, 
sulla base dei principi contabili descritti nei paragrafi seguenti. 
 
 
Premi netti 
(IFRS 4) 
Tale macro-voce comprende i premi di competenza relativi a contratti classificabili come 
assicurativi ai sensi dell’IFRS 4. 
I premi lordi emessi (e gli accessori) dei contratti assicurativi sono contabilizzati al momento 
della loro maturazione, prescindendo dalla data in cui si manifesta l’effettivo incasso e sono 
iscritti al netto degli annullamenti tecnici e delle cancellazioni di premi. I premi netti di 
competenza includono la variazione della riserva premi. 
 
Proventi derivanti da Altri Strumenti Finanziari e investimenti immobiliari 
(IAS 18, IAS 39 e IAS 40) 
In tale macrovoce sono contabilizzati i proventi derivanti da investimenti immobiliari e da 
strumenti finanziari non valutati a fair value rilevato a Conto economico. 
 
Nello specifico la macrovoce comprende: 
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a) gli interessi attivi (rilevati su strumenti finanziari utilizzando il criterio dell’interesse 
effettivo); 

b) gli altri proventi (vi rientrano a titolo esemplificativo i dividendi) 
c) gli utili realizzati (come quelli rilevati a seguito dell’eliminazione di un’attività/passività 

finanziaria); 
d) gli utili da valutazione comprendenti le variazioni positive derivanti dal ripristino di 

valore: reversal of impairment. 
 

Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita 
In tale voce sono compresi gli utili e le perdite derivanti dalla valutazione degli strumenti 
finanziari classificati tra le attività disponibili per la vendita, come prescritto dallo IAS 39. Si 
rimanda alla corrispondente voce di Stato patrimoniale per maggiori dettagli sulla natura e sul 
trattamento contabile di tale tipologia di attività. 
 
 
Altri Ricavi (IAS 18, IFRS 4, IAS 21, IFRS 5, IAS 36) 
Tale macrovoce comprende, essenzialmente, i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi diversi 
da quelli di natura finanziaria, gli altri proventi tecnici netti connessi a contratti di assicurazione 
e le plusvalenze relative ad attività non correnti e gruppi in dismissione posseduti per la 
vendita, diversi dalle attività operative cessate. 
 
Oneri Netti relativi ai Sinistri (IFRS 4) 
La macrovoce comprende gli importi pagati per sinistri relativi a contratti assicurativi ai sensi 
dell’IFRS 4. Tali importi sono iscritti al netto dei recuperi. 
La voce comprende, inoltre, le variazioni delle riserve sinistri, delle riserve per recuperi, della 
riserva per somme da pagare, delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche relative 
ai medesimi contratti. La contabilizzazione avviene al lordo delle spese di liquidazione e al netto 
delle cessioni in riassicurazione. 
 
Oneri derivanti da strumenti finanziari e investimenti immobiliari (IAS 39) 
In tale voce sono contabilizzati gli oneri derivanti da strumenti finanziari non valutati a fair 
value a Conto economico. 
Nello specifico la macrovoce comprende: 

• gli interessi passivi (rilevati su strumenti finanziari utilizzando il criterio dell’interesse 
effettivo) 

• le perdite realizzate (come quelle rilevate a seguito dell’eliminazione di 
un’attività/passività finanziaria o di investimenti immobiliari); 

• le perdite da valutazione (comprendenti le variazioni negative derivanti da 
ammortamenti, da riduzioni di valore susseguenti a test d’impairment e da valutazione 
successiva alla rilevazione iniziale degli investimenti immobiliari valutati al fair value e 
delle attività/passività finanziarie), 

 
Spese di gestione 
(IFRS 4) 
La voce include: 

• provvigioni ed altre spese di acquisizione relative a contratti di assicurazione e a 
strumenti finanziari; 

• oneri di gestione degli investimenti comprendenti le spese generali e per il personale 
relativi alla gestione degli investimenti finanziari, immobiliari e delle partecipazioni; 
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• altre spese di amministrazione in cui sono incluse le spese generali e per il personale, 
non allocate agli oneri relativi ai sinistri, alle spese di acquisizione dei contratti 
assicurativi e alle spese di gestione degli investimenti. La voce comprende, in 
particolare, le spese generali e per il personale sostenute per l’acquisizione e 
l’amministrazione dei contratti di investimenti, non rientrati nell’ambito dell’IFRS 4. 

 

Altri costi (IAS 18, IFRS 4, IAS 36, IFRS 5) 
La voce risulta di natura residuale e comprende tutte le altre tipologie di costi ordinari e 
straordinari non previsti nei conti trattati nei precedenti paragrafi. Sono inclusi costi sia 
connessi all’attività assicurativa sia di diversa natura. 
 
IMPOSTE 
Imposte correnti 
La voce comprende le imposte sul reddito calcolate secondo le normative vigenti e imputate a 
Conto economico. 
 
Imposte differite 
La voce si riferisce a imposte sul reddito dovute negli esercizi futuri e relative a differenze 
temporanee imponibili. Le imposte differite sono imputate a Conto economico a eccezione di 
quelle relative a utili o perdite rilevate direttamente a patrimonio, per le quali le imposte 
seguono lo stesso trattamento. La determinazione delle imposte differite e anticipate è 
effettuata sulla base delle aliquote fiscali in vigore in ciascun esercizio in cui dette imposte si 
renderanno esigibili. 
 
GESTIONE DEI RISCHI 
Gestione dei Rischi Finanziari 
Si rimanda alla Relazione sulla gestione per le informazioni relative alla gestione dei rischi. 
 

INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 
(dati espressi in migliaia di euro) 
 
Stato Patrimoniale – Attivo 
1 Attività immateriali 
 
1.2 Altre attività immateriali 
La voce altri attivi immateriali riguarda principalmente: 

• il costo per lo sviluppo “in house” del software Geco.Ass il cui ammortamento viene 
effettuato in cinque anni. Il progetto informatico Geco.Ass è sviluppato dalla controllata 
Geco.it ed è nato dalla necessità da parte della Capogruppo di internalizzare tutti i 
processi relativi al portafoglio premi, sinistri, e contabilità generale ed industriale 
integrando quanto già presente nel precedente software GECO. Alla fine del progetto 
GECO, adeguato alle intervenute esigenze normative ed implementato per renderlo 
fruibile ai nuovi moduli presenti in GECO.ASS sarà parte integrante del sistema 
informativo della Capogruppo.  

• il costo per la messa a disposizione di un modulo software di firma elettronica avanzata 
di tipo grafometrica, denominato “Progetto firma grafometrica”, finalizzato alla 
sottoscrizione di contratti assicurativi in modalità digitale.   
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Altre 
attività 
Imm.li 

31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Altre Totale Danni Vita Altre Totale   
Altre 
attività 
imm.li 

      
1.780         151          2        1.933      1.969        199          12       2.181  -248  

Totale 
      

1.780         151          2       1.933      1.969        199          12       2.181  -248  

 
 
2 Attività materiali 
 
2.2 Altre attività materiali 
 
 
Gli immobili sono costituiti dal costo della locazione dell’immobile a fini strumentali secondo 
l’IFRS 16. 
Le altre attività materiali sono costituite da beni mobili, arredi e macchine elettroniche. La 
variazione riguarda principalmente l’ammortamento dell’esercizio per ogni società del gruppo 
e gli acquisti effettuati nel corso dell’esercizio. Fra le altre attività materiali è incluso il costo 
relativo al noleggio delle stampanti della Capogruppo in base al nuovo principio contabile IFRS 
16. 
 

Altre 
attività 
materiali 

31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Altre Totale Danni Vita Altre Totale   

Immobili        
461      115       128         704         -           -            -           -        704  

Altre 
attività 
materiali 

       
113          4         13         130  

       
60           2          21         83         47  

Totale 
       

574      119       141         834  
       

60           2          21         83       751  

 
 
3. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori 
Le riserve tecniche della Capogruppo e della controllata CF Life sono appostate analiticamente 
secondo quanto previsto dai trattati in essere. La ripartizione è la seguente: 
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Riserve a carico dei riassicuratori 31/12/2019 31/12/2018 Variazione 

Danni       
Riserve premi      28.336        20.905         7.431  
Riserve sinistri        6.509          7.304  -         795  
Riserve sinistri tardivi        2.056          1.720            336  
Totale Danni      36.901        29.929         6.972  

Vita       
    
Riserve matematiche 
Riserve per somme da pagare 

     14.601  
806 

      11.167 
358  

       3.434 
446  

Altre riserve              1                -                1  
Totale Vita      15.407        11.525         3.882  

Totale riserve a carico dei riassicuratori      52.308        41.455        10.853  

 
4. Investimenti 
Di seguito sono rappresentati gli investimenti del gruppo, classificati secondo i principi IFRS: 
 

Investimenti 31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Totale Danni Vita Totale   
Finanziamenti e 
crediti         -             9  

              
9    1.006          23     1.029  -1.020 

Attività finanziarie 
disponibili per la 
vendita  23.948    47.649  

      
71.597   33.802    41.194   74.996  -3.399  

Attività a fair value 
rilevato a conto 
economico    4.914         399  

       
5.313   12.283            3   12.286  -6.973 

Totale 
 

28.862  
  

48.057  
      

76.919   47.090  
  

41.220  
 

88.310  -11.391  

 
Fra le attività finanziarie disponibili per la vendita sono iscritte le partecipazioni della 
Capogruppo nella Banca di Macerata (quota posseduta 7,89%) e nella Banca Popolare del 
Lazio (quota posseduta 0,09%).  Le partecipazioni non consolidate sono valutate sulla base 
del metodo del patrimonio netto risultante per la Banca di Macerata dalla chiusura al 30 giugno 
2019 e per Banca Popolare del Lazio al 31 dicembre 2018. Il valore è rispettivamente pari a € 
3.005 mila e € 235 mila. 
 
4.2 Finanziamenti e crediti 
In questa voce viene iscritto il valore contabile dei prestiti su polizze erogati dalla controllata 
CF Life. 
 
Di seguito lo schema con il relativo dettaglio: 
 

Anno di erogazione Importo 
Prestiti su polizze erogati 2009                              5  
Prestiti su polizze erogati 2010                              4  
Totale             9  
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4.3 Attività finanziarie disponibili per la vendita 
Per quanto riguarda le Attività finanziarie disponibili per la vendita nel breve termine, la 
valutazione IAS avviene al fair value ed i relativi utili non realizzati vengono iscritti nell’apposita 
riserva di patrimonio netto. Rappresentano il 93,08% del totale degli investimenti. Di seguito 
ne riportiamo il dettaglio. 
 

Attività disponibili per 
la vendita 2019 2018  Var  

  Danni Vita Totale Danni Vita Totale   
Azioni quotate         -          992            992         -          425        425        567  
Quote di Fondi comuni         -          327            327         -       3.844     3.844  -  3.517  
Titoli di Stato quotati  20.708    33.511        54.219   30.563    24.386   54.949  -     730  
Altri titoli quotati         -     12.720        12.720       501    12.439   12.940  -     220  
Altri titoli non quotati         -          100            100         -          100        100           0  
Partecipazioni non 
consolidate    3.240           -          3.240    2.738           -      2.738        502  

Totale  23.948    47.650        71.597   33.802    41.194   74.996  -  3.399  

 
4.4 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 
La categoria rappresenta il 6,91% del totale degli investimenti ed è composta da obbligazioni 
corporate che ammontano a € 4.914 mila. Sono presenti in questa categoria € 399 mila per 
attività relative a contratti emessi da compagnie di assicurazione allorché il rischio 
dell'investimento è sopportato dalla clientela e derivanti dalla gestione dei fondi pensione. Non 
sono state operate riclassifiche nel corso dell’esercizio tra le categorie in cui sono state 
suddivise le attività finanziarie. L’informativa richiesta dall’IFRS 7 in merito alla gerarchia del 
fair value è riportata negli allegati alla nota integrativa (n. 14 e 19). 
 

Attività finanziarie a fair 
value rilevato a conto 
economico 2019 2018  Var  

  Danni Vita Totale Danni Vita Totale   
Quote di Fondi comuni         -            -               -     6.535           -      6.535  -  6.535  
Altri titoli quotati    4.914         399         5.313    5.748            3     5.751  -     438  

Totale    4.914         399         5.313   12.283            3   12.286  -  6.973  

 
5. Crediti diversi 
La tabella che segue mostra il dettaglio degli altri crediti distinto per rami danni e ramo vita. 
 

Crediti diversi 31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Altre Tot Danni Vita Altre Tot   

Crediti derivanti da 
operazioni di assicurazione 
diretta 

     
4.220  

      
4.276  

           
-   

    
8.496  

      
3.976  

     
4.510  

            
-   

       
8.486  

        
10  

Crediti derivanti da 
operazioni di riassicurazione 

        
665  

            
52  

           
-   

       
717  

      
1.064  

          
28  

            
-   

       
1.092      -375  

Altri crediti 
     

4.101  
      

1.264  
       

135  
    

5.500  
      

3.157  
     

1.141  
        

166  
       

4.464  
     

1.036  

Totale 
  

8.986  
      

5.592  
       

135  
  

14.713 
      

8.197  
     

5.679  
        

166  
     

14.042  
     

671  
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I crediti per assicurazione diretta riguardano principalmente i crediti verso assicurati (€ 5.697 
mila), relativi a premi emessi nell’esercizio ed esercizi precedenti, e crediti verso intermediari 
(€ 2.660 mila). Di seguito si riporta il dettaglio. 
 
 

Crediti da 
operazioni 
ass. diretta 31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Altre Totale Danni Vita Altre Totale   

Assicurati 
   

3.318      2.379         -     5.697      2.914     4.257          -        7.171  -  1.474  
Intermediari     763     1.897         -     2.660         936        253          -        1.189     1.471  
Somme da 
recuperare 

      
139           -          -        139         126          -           -           126         13  

Totale 
   

4.220      4.276         -     8.496      3.976     4.510          -        8.486       10  

 
I crediti verso assicurati sono ripartiti secondo il seguente dettaglio: 
 
 

Crediti verso 
assicurati 31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Altre Totale Danni Vita Altre Totale   

Esercizio corrente    3.224  
    

2.346  
       

-     5.570  
    

2.889  
   

4.198  
        

-   
     

7.087  - 1.517  

Esercizi precedenti        94         33  
       

-   
     

127  
        

25  
       

59  
        

-   
         

84        43  

Totale    3.318  
    

2.379  
       

-   
  

5.697  
    

2.914  
   

4.257  
        

-   
     

7.171  -1.474  

 
 
I crediti per riassicurazione sono pari a € 717 mila; di seguito il dettaglio: 
 

Riassicuratori 31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Totale Danni Vita Totale   

AXA 273          -               273       137           -         137        136  
CCR       118          37              155       130            5        135          20  
CNP          7           -                   7         25           -          25  -       18  
DEVK        29            3                32         20            3         23          10  
HANNOVER         -            -                 -        439            7        446  -     446  
JUBILEE       179           -               179       190          13         203  -       24  
MAPFRE        20            5                25         40                 40 -       15  
PARTNER RE          3           -                   3        -            -              3  
SCOR         -            -                 -          -            -            -    
SECURA        34            7                41         32           -          32            9  
SWISS RE          1           -                   1         51           -          51  -       50  

Totale       665          52              717    1.064          28     1.092  -     375  
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Gli altri crediti sono costituiti principalmente dai crediti derivanti dalla gestione ordinaria delle 
società appartenenti al Gruppo e sono pari a € 5.500 mila contro € 4.464 mila al 31 dicembre 
2018. 
Nella voce sono presenti i crediti del Gruppo nei confronti del socio di maggioranza della 
Capogruppo relativi al Consolidato fiscale e sono pari a € 3.267 mila. 
 
6. Altri elementi dell’attivo 
 

Altri elementi dell'attivo 31/12/2019 31/12/2018 Var 

  Danni Vita Altre Totale Danni Vita Altre Totale   
Costi di acquisizione differiti - 992 - 992 - 64 - 64 928 

Attività fiscali differite 5.497 393 38 5.928 5.739 518 66 6.323 -395 

Altre attività 45 326 1 372 207 384 1 592 -220 

Totale 5.542 1.711 39 7.292 5.946 966 67 6.979 313 

 
Gli altri elementi dell’attivo accolgono principalmente i costi di acquisizione differiti che si 
riferiscono alle provvigioni da ammortizzare riconosciute agli intermediari in forma precontata 
per la sottoscrizione di polizze vita a premio ricorrente. Le stesse vengono liquidate 
anticipatamente al momento della sottoscrizione di contratti pluriennali, con riferimento 
all’intera durata degli stessi. Le attività fiscali differite sono relative ai crediti verso l’Erario per 
imposte anticipate derivanti dall’applicazione dei principi contabili internazionali e determinate 
utilizzando l’aliquota fiscale in vigore. Le altre attività accolgono sostanzialmente i risconti attivi 
per costi sostenuti nell’esercizio ma di competenza dell’esercizio successivo. 
 
7. Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 
Nel 2019 il valore delle disponibilità liquide è pari a € 48.571 mila ed è formato quasi 
esclusivamente da depositi su conti correnti bancari.  
I valori presenti in cassa non sono significativi. 
 
 
Stato Patrimoniale – Passivo 

1. Patrimonio netto 
 

Il Patrimonio netto complessivo di gruppo al 31 dicembre 2019 ammonta a € 36.179 mila e 
risulta così composto: 
 
 

Patrimonio Netto 2019 2018 Variazione 

Capitale 38.708 38.708 - 
Altri strumenti patrimoniali 408 408 - 
Riserve di capitale - - - 
Riserve di utili e altre riserve patrimoniali -4.415 -3.659 -756 
Utili o perdite su attività finanziarie 
disponibili per la vendita AFS 392 -549 941 
Altri utili o perdite rilevati direttamente nel 
patrimonio 8 90 -82 
Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del 
gruppo 1.078 -1.645 2.723 
Totale 36.179 33.352 2.827 
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La tabella che segue espone la riconciliazione tra il Patrimonio Netto della Capogruppo e quello 
consolidato. 
 

Patrimonio Netto 
Capitale e 

riserve 
Risultato 

dell'esercizio 

Totale 
Patrimon
io Netto 

Capogruppo CF Assicurazioni            37.593               888  
                

38.481  

Totale scritture IFRS_IAS               1.159  -               42  
                  

1.117  
Risultato d'esercizio e di esercizi precedenti delle 
partecipate (3.528)               172  -3.356  

Immobilizzazioni Intercompany (123)                 60            -63  

    

Gruppo CF Assicurazioni 31.12.2019            35.101  1.078 
                

36.179  

 
 

2. Accantonamenti 
Gli accantonamenti, pari a € 179 mila, sono relativi ai fondi per trattamento di quiescenza ed 
obblighi simili e ad un accantonamento per rischi e oneri. Tale voce era pari a € 340 mila alla 
fine del 2018. 
 

Consistenza al 31-12-2018            340  
Accantonamenti              21  
Utilizzazioni dell'esercizio            -182  
Consistenza al 31-12-2019           179  

 
3. Riserve tecniche 
Al 31 dicembre 2019, le riserve tecniche ammontano a € 146.481 mila; nella tabella che segue 
è esposto il dettaglio dei rami danni e vita. 
 

Riserve tecniche 31/12/2019 31/12/2018 Variazione 
Danni       
Riserve premi             55.900           48.918                6.982  
Riserve sinistri             11.429           12.569  -             1.140  
Riserve sinistri tardivi               3.748             3.078                   670  
Altre riserve                    94                  42                     52  
Totale Danni            71.171          64.607               6.564  

Vita       
Riserve matematiche             69.704           48.948              20.756  
Riserve premi delle ass.ni complementari                      1                    1  -                     
Riserve per somme da pagare               1.269                604                   665  
Altre riserve               4.336             3.645                   692  
Totale Vita            75.310          53.198             22.112  

Totale riserve tecniche         146.481      117.805             28.676  

 
Nelle riserve vita è ricompresa la riserva per passività differite verso assicurati derivante dalla 
shadow accounting, che nella fattispecie incrementa le riserve tecniche per un importo pari a 
€ 2.406 mila passando da € 72.904 mila a € 75.310 mila, con effetto a patrimonio netto. 
 
 



 Nota integrativa - bilancio consolidato  2019 

 

24 

 

4. Passività finanziarie 
Le passività finanziarie sono relative a: 

• depositi ricevuti dai riassicuratori della controllata CF Life Compagnia di Assicurazioni 
Vita S.p.A. per € 500 mila;  

• riserve tecniche di ramo III relative ai prodotti unit linked per € 399 mila. 
• Altre passività finanziarie relative all’applicazione dell’IFRS 16 per € 776 mila. 
 

5. Debiti  
5.1 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione 
 
 
Di seguito la tabella di dettaglio: 
 

Debiti da 
operazioni di 
assicurazione 

31/12/2019 31/12/2018 Var 

 Danni Vita Altre Totale Danni Vita Altre Totale  

Assicurati 684 27 - 710 589 - - 589 121 
Intermediari di 
assicurazione 

581 1.869 - 2.450 933 473 - 1.406 1.044 

Provv per premi in 
corso di riscossione 

805 374 - 1.179 798 414 - 1.211 -32 

Totale 2.069 2.270 - 4.339 2.319 887 - 3.206 1.133 

 
5.2 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 
Di seguito il dettaglio della voce, costituita dai debiti verso Riassicuratori non ancora pagati 
alla chiusura dell’esercizio: 
 

Riassicuratori 31/12/2019 31/12/2018   

  Danni Vita Totale Danni Vita Totale Var 
CATLIN           96              -      96              37            -              37  59  
HANNOVER      3.992       712       4.704               -       1.059       1.059  3.645  
RGA         838       509  1.347            498         312           810  537  
SCOR         243    1.909  2.152           472         672       1.144  1.008  
SWISS RE              -         38      38               -            41             41  -          3  
Totale     5.169  3.168      8.337        1.006     2.085      3.091  5.246  

 
5.3 Altri debiti 
Gli altri debiti, pari a € 4.154 mila sono principalmente costituiti da: 

• debiti verso fornitori per € 1.330 mila; 
• fondo TFR per € 575 mila; 
• debiti per oneri tributari per € 245 mila; 
• debiti verso enti assistenziali e previdenziali per € 273 mila; 
• imposte a carico degli assicurati per € 1.156 mila 
• debiti diversi per € 575 mila. 

 
6. Altri elementi del passivo 
La voce pari a € 1.228 mila accoglie le passività fiscali differite di pari importo che comprendono 
gli effetti fiscali delle scritture IAS/IFRS. 
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INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO 
(dati espressi in migliaia di euro) 
 
Il commento che segue rappresenterà separatamente l’attività assicurativa e l’attività 
finanziaria; sulla base di tale premessa verranno illustrate le voci di Conto economico. 
 
Premi netti e oneri netti relativi ai sinistri 
Il dettaglio è evidenziato nella seguente tabella oltre che nel prospetto “Dettaglio delle voci 
tecniche assicurative”.  
Le attività presenti sono unicamente riferite al lavoro diretto. 
 

Premi netti e oneri relativi 
ai sinistri 2019 2018 Variazione 

  Danni  Vita Totale Danni  Vita Totale Danni  Vita 

Premi lordi di competenza 23.814 31.062 54.876 22.638 23.830 46.468 1.176 7.232 
Premi ceduti di competenza - 13.163 -  13.478 -26.641 -12.914 -   7.291 -20.205 -249 -6.187 
Oneri netti relativi ai sinistri -  3.288 - 18.393 -21.681 -  1.407 -   14.115 -15.522 -1.881 - 4.278 
Totale 7.362 -809 6.553 8.317 2.424 10.741 -955 -3.233 

 
I premi lordi di competenza comprendono i premi di competenza relativi ai contratti di 
assicurazione e strumenti finanziari con partecipazione agli utili discrezionale.  
 
La produzione della Capogruppo, nel corso del 2019, risulta in aumento del 20% rispetto 
all’anno precedente per effetto del peso preponderante dei prodotti con durata pluriennale.  
 
Il significativo incremento dei premi della controllata CF Life S.p.A. (+32%) si riscontra in 
particolare nel ramo I grazie sia all’incremento della raccolta dei prodotti di investimento legati 
alle Gestioni Separate sia all’incremento dei premi relativi a prodotti TCM. 
L’incremento dei premi TCM è riconducibile alla crescita nella raccolta delle polizze collegate 
alla Cessione del Quinto, grazie al consolidamento dei rapporti stipulati con le finanziarie a 
seguito dell’autorizzazione ad operare nel ramo 14. Credito, ottenuta dalla Capogruppo CF 
Assicurazioni nel corso del 2017. 
 
 
I Trattati di Riassicurazione 2019 della Capogruppo sono stati redatti seguendo le Linee guida 
dettate dalla Delibera quadro approvata dal Consiglio di Amministrazione ai sensi della 
Circolare ISVAP 574/D e successive variazioni intervenute nel corso dell’anno. 
 
L’obiettivo prioritario della politica riassicurativa della controllata CF Life S.p.A. è stato quello 
di stipulare accordi che potessero contribuire sia ad elevare la propria capacità di assunzione 
del rischio sia a far fronte agli impegni sottoscritti con gli assicurati, garantendo, altresì, nel 
tempo, l’equilibrio tecnico e patrimoniale della controllata. 
 
Relativamente ai trattati di riassicurazione, la controllata si è orientata sulle coperture ritenute 
più appropriate rispetto alla tipologia di rischi da riassicurare, sia per quanto riguarda il livello 
di esposizione netta da considerarsi congruo, sia relativamente all’economicità delle soluzioni 
proposte, nonché alla loro reperibilità nel mercato riassicurativo. 
Si è costituito, anche per l’anno 2019, il Deposito sul portafoglio ex-Adir, in quanto riferito a 
trattati in continuo attivati negli anni precedenti. Il riassicuratore che ha aderito alla 
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costituzione del suddetto Deposito è SCOR. Su tale Deposito sono riconosciuti interessi 
trimestrali in relazione alle condizioni stabilite nei trattati di riferimento.  
 
I Riassicuratori del Gruppo sono stati selezionati in base al rating di S&P definito nella Delibera 
Quadro sulla Politica riassicurativa di almeno A- o equivalente. Il Gruppo si è avvalso della 
consolidata partnership con Aon Benfield, Broker di Riassicurazione di pluriennale esperienza 
per coadiuvarne l’operatività e del Broker R.I.B. (Reinsurance International Brokers S.p.A.).   
 
Spese di gestione 
 
Nella tabella che segue si espone il dettaglio della voce che risulta in flessione rispetto ai valori 
del 2018.  
 

Spese di gestione 2019 2018 Var 

  Danni  Vita Altre Totale Danni  Vita Altre Totale   

Provvigioni di acquisizione 2.953 -2.024 - 929 3.616 2.207 - 5.823 -4.894 
Spese di gestione degli 
investimenti 

273 209 - 482 204 143 - 347  135 

Altre spese di amministrazione 3.297 344 204 3.845 3.243 165 305 3.713 132 
Totale Spese di gestione 6.523 -1.471 204 5.256 7.063 2.515 305 9.883 - 4.627 

 
 
Proventi da investimenti 
I proventi da investimenti ammontano a € 3.026 mila e sono relativi principalmente a interessi 
cedolari su titoli obbligazionari e utili da negoziazione. Il dettaglio è evidenziato nella seguente 
tabella: 
 

Proventi da investimenti 2019 2018 Var 

  Danni  Vita Altre Tot Danni  Vita Altre Tot   

Interessi attivi e altri prov. 738 1.069 - 1.807 831 855 - 1.686 121 
Utili realizzati 490 619 - 1.109 85 360 - 445 664 
Utili da valutazione 110 - - 110 -  - -      110 
Totale 1.337 1.688 - 3.026 916 1.215 - 2.131 895 

 
Oneri finanziari 
Gli oneri finanziari, pari a € 495 mila, riguardano principalmente le variazioni relative ai titoli 
AFS e HFT. Il dettaglio è evidenziato nella seguente tabella: 
 

Oneri finanziari 2019 2018 Var 

  Danni  Vita Altre Tot Danni  Vita Altre Tot   

Interessi passivi        15        3         4         22          -           -       -            -          22  
Altri oneri        42     76         118        101         68  - 169 -50 
Perdite realizzate        83     257        -         340        754        249      -       1.003  -663  
Perdite da valutazione        15       -         -          15        541         15      -          556  -541    
Totale     154    336         4       495    1.396       332     -      1.728    -1.232  

 
Altri ricavi 
Gli altri ricavi, pari a € 2.594 mila si riferiscono principalmente alle seguenti voci: 

• € 28 mila agli interessi attivi bancari di CF Assicurazioni S.p.A e CF Life. 
• € 2.535 mila ad altri proventi tecnici. 
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• € 21 mila che rappresentano i ricavi della produzione della controllata GECO.It S.r.l. 
 
Altri costi 
Gli altri costi, pari a € 5.015 mila sono principalmente dovuti a: 

• Altri oneri tecnici per € 3.776 mila 
• Ammortamenti per € 775 mila 
• Costi della produzione della controllata GECO.It S.r.l. per € 278 mila 
• Sopravvenienze pari a € 157 principalmente per: € 95 mila riferibili alla Controllante 

per consulenze legali, spese di liquidazione, imposte su rifiuti e contributo associativo 
Ania relativi ad esercizi precedenti; € 39 mila riferibili alla controllata CF Life S.p.A. per 
rettifiche di costi per € 28 relativi ad un trattato di riassicurazione per Contributo 
Fondazione ANIA relativo all’esercizio 2018 e regolato nel corso dell’esercizio 2019 per 
€ 3 mila.  

 

Imposte 
Le imposte sono pari a € 327 mila e rappresentano un aggregato delle imposte civilistiche 
calcolate per le società facenti parte del Gruppo, rettificate dalla fiscalità derivante 
dall’applicazione degli IAS di riferimento.  
 
ALTRE INFORMAZIONI 
 

Onorari della Società di Revisione 
I corrispettivi sostenuti nell’esercizio per la società di revisione sono pari a € 219 mila  
comprensivo di spese ed IVA; nel corso dell’esercizio la società di revisione ha svolto le attività 
di revisione legale del bilancio di esercizio della Capogruppo, della controllata CF Life 
Compagnia di Assicurazioni Vita S.p.A., del bilancio consolidato, dei modelli allegati alla 
Relazione sulla Solvibilità “S.02.01.02 Stato Patrimoniale” e “S.23.01.01 Fondi Propri”, e  la 
revisione contabile limitata del requisito patrimoniale di solvibilità e del requisito patrimoniale 
minimo. Inoltre, per la controllata CF Life S.p.A., è stata svolta attività di revisione sulle Gestioni 
Separate e Unit Linked. 
 
Gerarchia del fair value 
Il fair value (valore equo) rappresenta il corrispettivo al quale un’attività potrebbe essere 
scambiata, o una passività estinta, in una libera transazione fra parti consapevoli e 
indipendenti. In caso di titoli negoziati nei mercati regolamentati il valore equo è determinato 
con riferimento alla quotazione rilevata in un mercato attivo. Uno strumento è considerato 
quotato in un mercato attivo se i prezzi di quotazione sono prontamente disponibili e 
rappresentano effettive e regolari operazioni di mercato. In mancanza di un mercato attivo o 
caratterizzato da un sufficiente e continuativo numero di transazioni e nel caso in cui per 
l’investimento non sia disponibile una valutazione di mercato, il valore equo viene determinato 
in base al valore corrente di mercato di un altro strumento finanziario sostanzialmente uguale 
o tramite l’utilizzo di modelli di valutazione e di appropriate tecniche finanziarie. L’IFRS 7 - 
Strumenti finanziari: informazioni integrative richiede che per le classi di attività e passività 
finanziarie misurate al fair value, venga istituita la gerarchia del fair value, con la definizione 
di tre livelli: 
- livello 1: prezzi quotati in mercati attivi; 
- livello 2: dati di input diversi dai prezzi quotati di cui al livello 1, che sono osservabili per 
attività o passività sia direttamente (come nel caso dei prezzi), sia indirettamente (cioè in 
quanto derivati dai prezzi); in questa categoria rientra il fair value misurato sulla base di 
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tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametri osservabili sul mercato, diversi 
dalle quotazioni dello strumento finanziario su un mercato attivo; 
- livello 3: dati di input relativi all’attività o alla passività che non sono basati su dati di mercato 
osservabili (dati non osservabili); in questa categoria rientra il fair value misurato sulla base di 
tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametri non osservabili sul mercato o 
che, pur partendo da dati di mercato di livello 2 (cioè diversi dalle quotazioni rilevate su un 
mercato attivo), richiedono tuttavia un significativo aggiustamento discrezionale basato su dati 
non osservabili sul mercato. Il Provvedimento IVASS n. 14 del 28 gennaio 2014 ha modificato 
i due prospetti contenenti il dettaglio delle attività e delle passività finanziarie per gerarchia di 
fair value, al fine di estendere l’ambito di applicazione alle attività e alle passività diverse da 
quelle di natura finanziaria, nonché per includere anche le attività e le passività valutate a fair 
value su base non ricorrente; è stato inoltre introdotto un nuovo prospetto che accoglie la 
gerarchia del fair value per le attività e le passività valutate in bilancio con criteri differenti dal 
fair value (come ad esempio al costo ammortizzato), per le quali l’indicazione del fair value è 
richiesta ai fini di disclosure nelle note. Nelle seguenti tabelle sono riportati il dettaglio delle 
attività e passività classificate in base alla gerarchia di fair value ed il dettaglio delle variazioni 
delle attività e passività finanziarie del livello 3. 
 
 

Attività e passività valutate al fai value su base ricorrente e non: ripartizione per livelli di fai value 

 Impresa:  C. F. ASSICURAZIONI S.p.A.  Esercizio: 2019  

  
Livello 1 Livello 2 Livello 3 Totale 

2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 
Attività finanziarie disponibili per la vendita 68.357 72.158 - - 3.240 2.838 71.597 74.996 

Attività finanziarie a fair value 
rilevato a conto economico 

Attività finanziarie 
possedute per essere 
negoziate 4.312 11.681 - - 602 602 4.914 12.283 
Attività finanziarie 
designate a fair value 
rilevato a conto 
economico     399 3     399 3 

Investimenti immobiliari   - - - - - - - - 
Attività materiali   -         -       -   - - - -         - 
Attività immateriali   -         -       -   - - - - - 
Totale delle attività 
valutate al fair value su 
base ricorrente   72.669 83.838 399 3 3.842 3.440 76.910 87.282 

Passività finanziarie a fair value 
rilevato a conto economico 

Passività finanziarie 
possedute per essere 
negoziate -         -       -   - - - - - 
Passività finanziarie 
designate a fair value 
rilevato a conto 
economico -         -   399 3 - - 399 3 

Totale delle passività valutate al fai value su base 
ricorrente -         -   399 3 - - 399 3 
Attività e passività valutate 
al fair value su base non 
ricorrente                   
Attività non correnti o di un 
gruppo in dismissione 
possedute per la vendita   - - - - - - - - 
Passività di un gruppo in 
dismissione posseduto per la 
vendita   - - - - - - - - 
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Eventi successivi alla data di chiusura dell’esercizio 
Si rimanda alla Relazione sulla Gestione  
 

 
ALLEGATI ALLA NOTA INTEGRATIVA SULLA BASE DI QUANTO PREVISTO DAL 
REGOLAMENTO ISVAP N.7 
 

N. DESCRIZIONE 
 

1 Dettaglio delle riserve tecniche bilancio consolidato 
2 Dettaglio delle riserve tecniche a carico dei riassicuratori bilancio consolidato 
3 Stato patrimoniale per settore di attività consolidato 
4 Conto economico per settore di attività consolidato 
5 Area di consolidamento 
6 Dettaglio degli attivi materiali e immateriali bilancio consolidato 
7 Dettaglio delle attività finanziarie bilancio consolidato 
8 Dettaglio delle passività finanziarie bilancio consolidato 
9 Dettaglio delle voci tecniche assicurative bilancio consolidato 
10 Dettaglio dei proventi e oneri finanziari e da investimenti bilancio consolidato 
11 Dettaglio delle spese della gestione assicurativa bilancio consolidato 
12 Dettaglio delle altre componenti del conto economico complessivo consolidato 
13 Dettaglio delle attività e delle passività finanziarie valutate al fair value su base 

ricorrente e non: ripartizione per livelli di fair value bilancio consolidato 
14 Dettaglio delle partecipazioni non consolidate 
15 Variazione delle attività e passività finanziarie del livello 3 bilancio consolidato 
16 'Dettaglio delle attività e passività relative a contratti emessi da compagnie di 

assicurazione allorché il rischio dell'investimento è sopportato dalla clientela e 
derivanti dalla gestione dei fondi pensione 
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Dettaglio delle riserve tecniche

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018
Riserve danni 71.171              64.608              71.077              64.608              
Riserva premi 55.900               48.918               55.900               48.918               
Riserva sinistri 15.177               15.647               15.177               15.647               
Altre riserve 94                     44                     44                     

di cui riserve appostate a seguito della verifica di congruità delle passività -                    -                    -                    
Riserve vita 75.310              53.197              75.310              53.197              
Riserva per somme da pagare 1.269                 604                   1.269                 604                   
Riserve matematiche 69.704               48.948               69.704               48.948               
Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato dagli assicurati e 
riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione -                    -                    -                    -                    
Altre riserve 4.337                 3.645                 4.337                 3.645                 

di cui riserve appostate a seguito della verifica di congruità delle passività -                    -                    -                    
di cui passività differite verso assicurati -                    -                    -                    

Totale Riserve Tecniche 146.481           117.805           146.387           117.805           

Valori in migliaia di Euro
Lavoro
diretto

Lavoro
indiretto

Totale valore di bilancio



Dettaglio delle riserve tecniche a carico dei riassicuratori

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018

Riserve danni 36.901           29.929          -              -              36.901        29.929         
Riserva premi 28.336             20.906             -               -               28.336           20.906           
Riserva sinistri 8.565               9.023              -               -               8.565             9.023             
Altre riserve -                   -                  -               -               -                -                
Riserve vita 15.407           11.525          -              -              15.407        11.525         
Riserva per somme da pagare 805                  358                 -               -               805               358                
Riserve matematiche 14.601             11.167             -               -               14.601           11.167           
Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato dagli 
assicurati e riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione -                   -                                   -                    -   -                -                
Altre riserve 1                      0                     -               -               1                   0                   
Totale riserve tecniche a carico dei riassicuratori 52.308           41.455          -              -              52.308        41.455         

Valori in migliaia di Euro

Lavoro
diretto

Lavoro
indiretto

Totale valore di bilancio



GRUPPO CF ASSICURAZIONI - BILANCIO CONSOLIDATO
Conto economico per settore di attività

2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
1.1 Premi netti                 10.651                  9.724                 17.584                 16.539                       -                         -                         -                         -                  28.235                 26.262 
1.1.1 Premi lordi di competenza                 23.814                 22.638                 31.062                 23.830                       -                         -                         -                         -                  54.876                 46.468 
1.1.2 Premi ceduti in riassicurazione di competenza -              13.163 -              12.914 -              13.478 -                7.291                       -                         -                         -                         -   -              26.641 -              20.205 
1.2 Commissioni attive                       -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                         -   

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

1.4 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture                       -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                         -   
1.5 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari                  1.337                     916                  1.688                  1.215                       -                         -                         -                         -                    3.026                  2.130 
1.6 Altri ricavi                  2.831                  2.528                     614                     527                  1.002                  1.026 -                1.854 -                1.706                  2.594                  2.375 
1 TOTALE RICAVI E PROVENTI                14.819                13.168                19.887                18.280                  1.002                  1.026 -                1.854 -                1.706                33.854                30.768 
2.1 Oneri netti relativi ai sinistri -                3.288 -                1.407 -              18.393 -              14.115                       -                         -                         -                         -   -              21.681 -              15.522 
2.1.1 Importi pagati e variazione delle riserve tecniche -                6.646 -                2.710 -              20.396 -              14.699                       -                         -                         -                         -   -              27.041 -              17.409 
2.1.2 Quote a carico dei riassicuratori                  3.357                  1.303                  2.003                     584                       -                         -                         -                         -                   5.360                  1.887 
2.2 Commissioni passive                       -                         -   -                      1                       -                         -                         -                         -                         -   -                      1                       -   
2.3 Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture                       -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                         -                        -                         -   
2.4 Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari -                   154 -                1.397 -                   336 -                   331 -                      4 -                      0                       -                         -   -                   495 -                1.728 
2.5 Spese di gestione -                6.973 -                7.443                     460 -                3.290 -                   308 -                   465                  1.565                  1.315 -                5.257 -                9.883 
2.6 Altri costi -                3.450 -                4.834 -                1.287 -                   914 -                   653 -                   538                     376                     533 -                5.015 -                5.752 
2 TOTALE COSTI E ONERI -             13.866 -             15.081 -             19.556 -             18.649 -                   966 -                1.003                  1.940                  1.849 -             32.449 -             32.885 

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE                     953 -                1.913                     331 -                   370                       36                       23                       86                     143                  1.405 -                2.117 

Totale
Valori in migliaia di Euro

Gestione Danni Gestione Vita Produzione Hardware e Software Elisioni intersettoriali



Stato patrimoniale per settore di attività

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018
1 ATTIVITÀ IMMATERIALI 1.780                1.969                151                   199                   87                     190                   85-                     178-                   1.933                2.181                
2 ATTIVITÀ MATERIALI 580                   65                     119                   2                       141                   21                     6-                       5-                       834                   83                     
3 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 36.901              29.929              15.407              11.525              -                   -                   -                   -                   52.308              41.455              
4 INVESTIMENTI 40.521              57.749              48.058              41.220              -                    -                    11.659-              10.659-              76.919              88.310              
4.1 Investimenti immobiliari -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    
4.2 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture 11.558               10.558               -                    -                    -                    -                    11.558-               10.558-               -                    -                    
4.3 Investimenti posseduti sino alla scadenza -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    -                    
4.4 Finanziamenti e crediti 101                   1.106                 9                       23                     -                    -                    101-                   101-                   9                       1.029                 
4.5 Attività finanziarie disponibili per la vendita 23.948               33.802               47.650               41.194               -                    -                    -                    -                    71.597               74.996               
4.6 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico 4.914                 12.283               399                   3                       -                    -                    -                    -                    5.313                 12.286               
5 CREDITI DIVERSI 10.640             8.718               5.592               5.679               581                   408                   2.100-               763-                   14.713              14.042              
6 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 5.543                5.946                1.711                966                   13                     12                     26                     55                     7.292                6.979                
6.1 Costi di acquisizione differiti -                    -                    991                   64                     -                    -                    -                    -                    991                   64                     
6.2 Altre attività 5.543                 5.946                 719                   902                   13                     12                     26                     55                     6.301                 6.914                 
7 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 26.816              3.354                21.704              5.002                51                     42                     -                    -                    48.571              8.398                

TOTALE ATTIVITÀ 122.781            107.730            92.741              64.594              872                   673                   13.824-              11.551-              202.571            161.446            
1 PATRIMONIO NETTO 39.597              37.415              8.033                6.461                169                   161                   11.621-              10.685-              36.179              33.352              
2 ACCANTONAMENTI 138                   290                   41                     50                     -                    -                    -                    -                    179                   340                   
3 RISERVE TECNICHE 71.171              64.608              75.310              53.197              -                    -                    -                    -                    146.481            117.805            
4 PASSIVITÀ FINANZIARIE 529                   -                    1.016                742                   230                   100                   100-                   100-                   1.675                739                   
4.1 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico -                    -                    399                   3                       -                    -                    -                    -                    399                   -                    
4.2 Altre passività finanziarie 529                   -                    617                   739                   230                   100                   100-                   100-                   1.276                 739                   
5 DEBITI 10.601              5.264                7.867                3.707                463                   402                   2.102-                765-                   16.830              8.608                
6 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO 745                   153                   474                   437                   10                     11                     1-                        1-                        1.228                600                   

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 122.781            107.730            92.741              64.594              872                   673                   13.824-              11.551-              202.571            161.443            

Totale
Valori in migliaia di Euro

Gestione Danni Gestione Vita Produzione Hardware e Software Elisioni intersettoriali



GRUPPO CF ASSICURAZIONI - BILANCIO CONSOLIDATO
 Area di consolidamento

Denominazione Stato
Metodo 

(1)
Attività 

(2)

%
Partecipazione 

diretta

%
Interessenza 

totale 

(3)

% 
Disponibilità voti 
nell'assemblea

 ordinaria
(4)

% di 
consolidamento

GECO.IT SRL ITALIA G 11 100 100% 100% 100%
CF LIFE COMPAGNIA DI ASSICURAZIONI VITA S.P.A. ITALIA G 1 100 100% 100% 100%

(1) Metodo di consolidamento: Integrazione globale =G, Integrazione Proporzionale=P, Integrazione globale per Direzione unitaria=U

(2) 1=ass italiane; 2=ass EU; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=holding diverse; 10=immobiliari 11=altro

(3) è il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tutte le società che, collocate lungo la catena partecipativa, siano eventualmente interposte tra l'impresa che redige il bilancio consolidato e la 
società in oggetto. Qualora quest'ultima sia partecipata direttamente da più società controllate è necessario sommare i singoli prodotti
(4) disponibilità percentuale complessiva dei voti nell'assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diretta o indiretta



GRUPPO CF ASSICURAZIONI - BILANCIO CONSOLIDATO
 Dettaglio delle partecipazioni non consolidate

Denominazione Stato
Attività

(1)
Tipo
(2)

%
Partecipazione 

diretta

% 
Interessenza 

totale
(3)

% 
Disponibilità voti 
nell'assemblea

 ordinaria
(4)

Valore di 
bilancio

BANCA  DI MACERATA SPA 086 7 * 7,89 -                  -                          3.005           
BANCA SVILUPPO TUSCIA 086 7 * 0,09 -                  -                          235              

(1) 1=ass italiane; 2=ass EU; 3=ass stato terzo; 4=holding assicurative; 5=riass UE; 6=riass stato terzo; 7=banche; 8=SGR; 9=holding diverse; 10=immobiliari 11=altro
(2) a=controllate (IAS27) ; b=collegate (IAS28); c=joint venture (IAS 31); indicare con un asterisco (*) le società classificate come possedute per la vendita in conformità 
all’IFRS 5 e riportare la legenda in calce al prospetto

(3) è il prodotto dei rapporti di partecipazione relativi a tutte le società che, collocate lungo la catena partecipativa, siano eventualmente interposte tra l'impresa che 
redige il bilancio consolidato e la società in oggetto. Qualora quest'ultima sia partecipata direttamente da più società controllate è necessario sommare i singoli prodotti
(4) disponibilità percentuale complessiva dei voti nell'assemblea ordinaria se diversa dalla quota di partecipazione diretta o indiretta



 Dettaglio degli attivi materiali e immateriali

Valori in migliaia di Euro Al costo
Al valore 

rideterminato o 
al fair value

Totale valore di 
bilancio

Investimenti immobiliari
Altri immobili 704       704                    
Altre attività materiali 130       130                    
Altre attività immateriali 1.933     1.933                 



Dettaglio delle attività finanziarie

Valori in migliaia di Euro 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018
Titoli di capitale e derivati valutati al costo -                 -                -                 -                
Titoli di capitale al fair value 3.240             3.163             3.240             3.163             

di cui titoli quotati -                 425                -                 425                
Titoli di debito 68.030            67.989           4.914             5.748             -                 -                72.944            73.737           

di cui titoli quotati 67.945            67.889           4.258             5.146             -                 -                72.203            73.035           
Quote di OICR 327                3.844             6.535             -                 -                327                10.378           
Finanziamenti e crediti verso la clientela bancaria -                 -                
Finanziamenti e crediti interbancari -                 -                
Depositi presso cedenti -                 -                
Componenti finanziarie attive di contratti assicurativi -                 -                
Altri finanziamenti e crediti 9                   1.029             9                   1.029             
Derivati non di copertura -                 -                
Derivati di copertura -                 -                
Altri investimenti finanziari 399                3                   399                3                   
Totale 9                    1.029            71.597          74.996          4.914            12.283          399               3                   76.919          88.310          

Totale
valore di bilancioAttività finanziarie 

possedute per essere 
negoziate

Attività finanziarie designate 
a fair value rilevato a conto 

economico

Investimenti posseduti sino 
alla scadenza

Finanziamenti e crediti
Attività finanziarie 

disponibili per la vendita

Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico



 Dettaglio delle passività finanziarie

Strumenti finanziari partecipativi
Passività subordinate
Passività da contratti finanziari emessi da compagnie di assicurazione derivanti

Da contratti per i quali il rischio dell'investimento è sopportato dagli assicurati 399                     3                                              399                     3 
Dalla gestione dei fondi pensione
Da altri contratti

Depositi ricevuti da riassicuratori 500                  739                500                739                
Componenti finanziarie passive dei contratti assicurativi
Titoli di debito emessi
Debiti verso la clientela bancaria
Debiti interbancari
Altri finanziamenti ottenuti
Derivati non di copertura
Derivati di copertura
Passività finanziarie diverse 775                  -                 775                -                 
Totale 399                     3                              1.276               739                1.675             742               

Valori in migliaia di Euro

Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico

Altre passività finanziarie 
Totale

valore di bilancioPassività finanziarie possedute per 
essere negoziate

Passività finanziarie designate a fair 
value rilevato a conto economico



Attività e passività valutate al fai value su base ricorrente e non: ripartizione per livelli di fai value

Impresa:  C. F. ASSICURAZIONI S.p.A. Esercizio: 2019

2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018

Attività finanziarie disponibili per la vendita 68.357 72.158 -                 -                 3.240 2.838 71.597 74.996
Attività finanziarie possedute per essere 
negoziate 4.312              11.681            -                 -                 602                 602                 4.914              12.283            
Attività finanziarie designate a fair value 
rilevato a conto economico -                 -                 399                 3                    -                 -                 399 3

Investimenti immobiliari -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 

Attività materiali -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 

Attività immateriali -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 

72.669 83.838            399                 3 3.842 3.440 76.910 87.281
Passività finanziarie possedute per essere 
negoziate -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 -                 
Passività finanziarie designate a fair value 
rilevato a conto economico -                 -                 399                 3                    -                 -                 399                 3                    

-                 -                 399                 3                    -                 -                 399                 3                    

Attività e passività valutate al fai value su base non ricorrente -                 -                 -                 

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

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

Totale

Attività finanziarie a fair value rilevato a conto 
economico

Totale delle attività valutate al fair value su base ricorrente

Passività finanziarie a fair value rilevato a conto 
economico

Totale delle passività valutate al fai value su base ricorrente

Valori in migliaia di Euro

Livello 1 Livello 2 Livello 3



BILANCIO CONSOLIDATO
Impresa:  C. F. ASSICURAZIONI S.p.A. Esercizio: 2019

Dettaglio delle voci tecniche assicurative

Importo lordo
quote a carico 

dei riassicuratori
Importo netto Importo lordo

quote a carico 
dei riassicuratori

Importo netto

23.814 -13.163 10.651 22.638 -12.914 9.724
a Premi contabilizzati 30.876                 18.149-                 12.727                 25.816                 13.500-                 12.316                 
b Variazione della riserva premi 7.063-                  4.986                  2.076-                  3.178-                  586                     2.592-                  

-6.646 3.357 -3.288 -2.710 1.303 -1.407
a Importi pagati 7.832-                  4.230                  3.602-                  7.846-                  4.328                  3.518-                  
b Variazione della riserva sinistri 470                     458-                     12                       4.453                  2.622-                  1.831                  
c Variazione dei recuperi 707                     415-                     291                     683                     404-                     279                     
d Variazione delle altre riserve tecniche 10                       -                      10                       -                      -                      -                      

PREMI NETTI 31.062                13.478-                17.584 23.830                7.291-                  16.539                
-23.830 5.437 -18.393 -17.249 3.134 -14.115

a Somme pagate 4.125-                  1.555                  5.681-                  2.947-                  641                     3.589-                  
b Variazione della riserva per somme da pagare 665-                     448                     1.113-                  327                     57-                       384                     
c Variazione delle riserve matematiche 18.348-                 3.434                  21.782-                 13.615-                 2.550                  16.165-                 

d
Variazione delle riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato dagli assicurati 
e derivanti dalla gestione dei fondi pensione -                     -                     -                      -                      -                      -                      

e Variazione delle altre riserve tecniche 692-                     0-                        692-                     1.013-                  0-                        1.014-                  

Gestione Vita

ONERI NETTI RELATIVI AI SINISTRI

Valori in migliaia di Euro

2019 2018

Gestione danni

PREMI NETTI

ONERI NETTI RELATIVI AI SINISTRI



GRUPPO CF ASSICURAZIONI - SEMESTRALE CONSOLIDATA
 Proventi e oneri finanziari e da investimenti

Plusvalenze da 
valutazione

Ripristino di valore
Minusvalenze 
da valutazione

Riduzione di 
valore

         1.807                -   -      118       1.109 -            340         2.458                110                          -                     -                -                 110            2.568               430 
a Derivante da investimenti immobiliari               -                 -             -               -                  -                  -                    -                          -                    -               -                     -                     -                     -   
b Derivante da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture               -                 -             -               -                  -                  -                          -                    -               -                     -                     -                     -   
c Derivante da investimenti posseduti sino alla scadenza               -                 -             -               -                  -                  -                    -                          -                    -               -                     -                     -                     -   
d Derivante da finanziamenti e crediti                 1               -             -               -                  -                   1                  -                          -                    -               -                     -                      1                   -   
e Derivante da attività finanziarie disponibili per la vendita          1.607               -   -       115        1.109 -            340         2.261               110                        -                    -               -                 110            2.370            1.350 
f Derivante da attività finanziarie possedute per essere negoziate             199               -   -           2             -                  -              197                  -                          -                    -               -                     -                 197                   -   

g
Derivante da attività finanziarie designate a fair value rilevato a conto 
economico

              -             -               -                  -                  -                          -                    -               -                     -                     -   -             920 

-                           -              -               -                    -                  -                     -                            -                     -                -                     -                     -                     -   
               -                  -              -               -                    -                  -                     -                            -                     -                -                     -                     -                     -   
               -                  -              -               -                    -                  -                     -                            -                     -                -                     -                     -   -               27 

a Derivante da passività finanziarie possedute per essere negoziate               -                 -             -               -                  -                  -                    -                          -                    -               -                     -                     -                     -   

b
Derivante da passività finanziarie designate a fair value rilevato a conto 
economico

              -                 -             -               -                  -                  -                    -                          -                    -               -                     -                     -                     -   

c Derivante da altre passività finanziarie               -                 -             -               -                  -                  -                    -                          -                    -               -                     -                     -   -               27 
               -                  -              -               -                    -                  -                     -                            -                     -                -                     -                     -                     -   

Totale 1.807        -           118-       1.109     340-            2.458       110              -                     -              -         110             2.568          403             

Totale proventi 
e oneri 2018

Valori in migliaia di Euro

Interessi Altri Proventi Altri Oneri
Utili 

realizzati
Perdite 

realizzate

Totale 
proventi e 

oneri 
realizzati 

Utili da valutazione Perdite da valutazione
Totale proventi 

e oneri non 
realizzati 

Totale proventi 
e oneri
2019

Risultato degli investimenti

Risultato di crediti diversi
Risultato di disponibilita' liquide e mezzi equivalenti
Risultato delle passività finanziarie

Risultato dei debiti



BILANCIO CONSOLIDATO
Impresa:  C. F. ASSICURAZIONI S.p.A. Esercizio: 2019

Dettaglio delle spese della gestione assicurativa

2019 2018 2019 2018

13.352-                  11.809-                  6.625-                   5.622-                   
a Provvigioni di acquisizione 11.232-                  10.259-                  6.673-                   4.844-                   
b Altre spese di acquisizione 2.120-                   1.550-                   826-                      749-                      
c Variazione dei costi di acquisizione differiti -                       -                       927                      8                          
d Provvigioni di incasso -                       -                       53-                        37-                        

10.399                  8.193                   8.649                   3.415                   
273-                      204-                      210-                      143-                      

3.746-                   3.623-                   1.354-                   941-                      
Totale 6.973-                   7.443-                   460                      3.290-                   
Altre spese di amministrazione

Valori in migliaia di Euro

Gestione Danni Gestione Vita

Provvigioni lorde e altre spese di acquisizione

Provvigioni e partecipazioni agli utili ricevute dai riassicuratori
Spese di gestione degli investimenti



GRUPPO CF ASSICURAZIONI - SEMESTRALE CONSOLIDATA

Dettaglio delle altre componenti del conto economico complessivo CONSOLIDATO Esercizio: 2019

Impresa:  C. F ASSICURAZIONI

Valori in migliaia di Euro Anno 2019 Anno 2018 Anno 2019 Anno 2018 Anno 2019 Anno 2018 Anno 2019 Anno 2018 Anno 2019 Anno 2018 Anno 2019 Anno 2018

Altre componenti reddituali senza riclassifica a conto economico -                  82                      56               -                 -   -            82               56              36              17                     8               90 
Riserva derivante da variazioni nel patrimonio netto delle partecipate                    -                       -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Riserva di valutazione di attività immateriali                    -                       -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Riserva di rivalutazione di attività materiali                    -                       -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Proventi e oneri ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione per la vendita                    -                       -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Utili o perdite attuariali e rettifiche relativi a piani a benefici definiti -                  82                     56              -                -   -            82              56              36              17                    8              90 
Altri elementi                    -                       -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Altre componenti reddituali con riclassifica a conto economico                   940 -                 962                -                 -                 -                 -              940 -          962 -         419            333                 392 -          549 
Riserva per differenze di cambio nette                    -                       -                  -                 -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita                  940 -                 962                -                 -                -                -              940 -           962 -          419            333                 392 -           549 
Utili o perdite su strumenti di copertura di un flusso finanziario                    -                       -                  -                 -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Utili o perdite su strumenti di copertura di un investimento netto in una gestione estera                    -                       -                  -                 -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Riserva derivante da variazioni nel patrimonio netto delle partecipate                    -                       -                  -                 -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
Proventi e oneri relativi ad attività non correnti o a un gruppo in dismissione posseduti per 
la vendita

                   -                       -                  -                 -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   

Altri elementi                    -                       -                  -                 -                -                -                -                 -                -                -                     -                 -   
TOTALE DELLE ALTRE COMPONENTI DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO                   859 -                 906                 -                 -                 -                 -              859 -          906 -         383            351                 400 -          459 

EsistenzaImputazioni
Rettifiche da 

riclassificazione
a Conto Economico

Altre variazioni Totale variazioni Imposte



Dettaglio delle variazioni delle attività e delle passività finanziarie del livello 3 valutate al fair value su base ricorrente
Impresa:  C. F. ASSICURAZIONI S.p.A. Esercizio: 2019

Attività finanziarie disponibili per 
la vendita

Esistenza iniziale 2.838                                            -                        -                       - - - -             -                    

Acquisti/Emissioni 85                                                -                        -                       - - - -             -                    
Vendite/Riacquisti -                                               -                        -                       - - - -             -                    
Rimborsi -                                               -                        -                       - - - -             -                    
Utile o perdita rilevati a conto economico -                                               -                        -                        -  - - -             -                    
 - di cui utili/perdite da valutazione -                                               -                        -                        -  - - -             -                    
Utile o perdita rilevati in altre componenti del conto economico complessivo 502                                               -                        -                        -  - - -             -                    
Trasferimenti nel livello 3 -                                               -                        -                        -  - - -             -                    
Trasferimenti ad altri livelli -                                               -                        -                        -  - - -             -                    

Altre variazioni -                                               -                        -                        -  - - -             -                    

Esistenza finale 3.426                                            -                        -                       - - - -             -                    

Valori in migliaia di Euro

Attività finanziarie a fair value
rilevato a conto economico

Passività finanziarie a fair 
value

rilevato a conto economico



  Impresa: CF ASSICURAZIONI SPA Esercizio: 2019

Valori in migliaia di Euro 2019 2018 2019 2018 2019 2018

Attività in bilancio 399                       3                    -                     -                     399           3               

Attività infragruppo * -                        -                 -                     -                     -            -           

Totale Attività 399                       3                    -                     -                     399           3               

Passività finanziarie in bilancio 399                       3                    -                     -                     399           3               

Riserve tecniche in bilancio -                        -                 -                     -                     -            -           

Passività infragruppo * -                        -                 -                     -                     -            -           

Totale Passività 399                       3                    -                     -                     399           3               

Dettaglio delle attività e passività relative a contratti emessi da compagnie di assicurazione allorché il rischio dell'investimento 

è sopportato dalla clientela e derivanti dalla gestione dei fondi pensione

Prestazioni connesse con fondi 

di investimento e indici di 

mercato

Prestazioni connesse alla 

gestione dei fondi pensione Totale

BILANCIO CONSOLIDATO
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Gruppo CF Assicurazioni - Relazione sulle poste del bilancio 
Consolidato 

2019 

Relazione sulle poste del bilancio consolidato relative a contratti 
emessi da imprese di assicurazione 

INTRODUZIONE 

La presente relazione, in ottemperanza a quanto previsto dal Regolamento Isvap 7/2007, 
come modificato dal provvedimento IVASS n. 53 del 6 Dicembre 2016, illustra le informazioni 
di dettaglio sulle poste del bilancio consolidato relative ai contratti emessi dalle imprese del 
Gruppo CF Assicurazioni: CF Assicurazioni S.p.A. e CF Life Compagnia di Assicurazioni Vita 
S.p.A. (più avanti Imprese).

Per i contratti emessi dalle Imprese, il processo adottato per la raccolta delle informazioni è 
organizzato come segue: 

• la Divisione tecnica cura la predisposizione e conservazione dei contratti emessi, ivi compresa
la registrazione nel gestionale informatico;
• i dati tecnici, mediante il gestionale informatico, confluiscono nel sistema contabile di
Compagnia;
• i dati tecnici relativi ai contratti vengono analizzati aggregando le informazioni per singolo
ramo ministeriale e anche per classi omogenee di prodotto (c.d. ramo tecnico), laddove
necessario alle specifiche valutazioni.

La Funzione Amministrativa cura la raccolta delle informazioni e cura la predisposizione della 
presente relazione, in collaborazione con la Divisione Tecnica, Attuariato, Finanza e Controllo 
di Gestione. 

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 è sottoposto a revisione contabile da parte della 
società BDO Italia S.p.A.. 

CLASSIFICAZIONE DEI CONTRATTI 

In linea con quanto disposto dall’IFRS 4, I contratti emessi dalle Imprese sono stati  
classificati come contratti assicurativi, in quanto recanti un rischio assicurativo significativo 
volto  
prevalentemente alla protezione del reddito, della persona e contro il rischio di incendio. 
Inoltre, con riferimento all’ IFRS 4.B23-24, i contratti emessi dalle Imprese non prevedono 
benefici economici aggiuntivi.  

Si riporta di seguito una tabella recante i principali effetti quantitativi sulle passività del bilancio 
consolidato derivanti dalla classificazione dei contratti. 



Gruppo CF Assicurazioni - Relazione sulle poste del bilancio 
Consolidato 

2019 

 

Dettaglio delle riserve tecniche 

Totale valore di 
bilancio 

31/12/19 31/12/18 

Riserve danni 71.171.182 64.608.494 

Riserva premi 55.900.196 48.917.683 

Riserva sinistri 15.177.225 15.647.151 

Altre riserve 93.761 43.660 
di cui riserve appostate a seguito della verifica di congruità delle 

passività  - 

Riserve vita 75.309.672 53.196.870 

Riserva per somme da pagare 1.268.650 603.588 

Riserve matematiche 69.704.196 48.948.100 
Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato dagli 
assicurati e riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione - - 

Altre riserve 4.336.826 3.645.182 
di cui riserve appostate a seguito della verifica di congruità delle 

passività   

di cui passività differite verso assicurati   

Totale Riserve Tecniche 146.480.854  117.805.364 

 
 

1. CONTRATTI DIRETTI 
 
1.1 Gestione vita  
 
 
I contratti afferenti alla gestione vita sono classificati,  

- nella voce “altri contratti”, riguardano prevalentemente assicurazioni temporanee in 
caso di morte a premio unico e a capitale costante/decrescente anche abbinate a 
prestiti personali e a mutui. 

- nella voce “contratti con elementi di partecipazione discrezionale” 
- nella voce “contratti multiramo”. 

 
 

1.2 Gestione danni  
 
I contratti afferenti alla gestione danni sono classificati nella voce “altri contratti” e riguardano 
prevalentemente coperture relative alla protezione del reddito, della persona e contro il rischio 
di incendio. I rischi relativi al ramo Credito, attività a cui la CF Assicurazioni S.p.A. è stata 
autorizzata nel corso dell’esercizio 2017, sono relativi a coperture per perdite patrimoniali 
subite dal Contraente per la mancata estinzione, parziale o totale, del prestito erogato al 
Cedente/Delegante a seguito della perdita del diritto del Cedente/Delegante allo stipendio per 
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risoluzione definitiva, per qualunque causa, del relativo rapporto di lavoro con il 
Ceduto/Delegato, cessazione avvenuta nel corso del periodo di durata dell’Assicurazione, 
quando non sia possibile la continuazione dell’ammortamento del finanziamento o il recupero 
del credito residuo. 
 
 
 
2 TRATTATI 
 
 
I trattati in vigore al 31.12.2019 riguardano rapporti di riassicurazione passiva aventi ad 
oggetto  
contratti disciplinati dall’IFRS 4, essendo tali i sottostanti contratti di assicurazione diretta. 
Le Imprese non hanno sottoscritto trattati di riassicurazione attiva. 
 
 
 
VERIFICA DI CONGRUITÀ DELLE PASSIVITÀ ASSICURATIVE  
 
Il presente paragrafo riporta le metodologie utilizzate per valutare la congruità del 
valore contabile delle passività assicurative – ivi comprese quelle relative a contratti di 
investimento con elementi di partecipazione discrezionale – al netto delle attività 
immateriali e dei costi di acquisizione differiti, rientranti nell’applicazione dell’IFRS 4. 
L’aggregazione delle poste nell’ambito del gruppo è stata effettuata per impresa, 
pertanto ai fini della verifica di congruità più avanti verranno illustrate le valutazioni 
condotte per la Gestione Vita e Gestione Danni.   
 
1. Gestione Vita   
 
Come previsto dall’IFRS 4 ai paragrafi 15-19, la Società deve valutare l’eventuale 
congruità delle passività assicurative attraverso un LAT, utilizzando stime correnti dei 
futuri cash flows derivanti dai propri contratti assicurativi, ivi compresi tutti i flussi 
finanziari contrattuali e di quelli connessi, come i costi di gestione dei sinistri, nonché 
dei flussi finanziari derivanti da garanzie e opzioni implicite. Se da tale valutazione si 
evince che il valore contabile delle passività assicurative al netto (al netto delle attività 
immateriali e dei costi di acquisizione differiti connessi, di cui ai paragrafi 31 e 32) è 
non adeguato, l’intera carenza viene rilevata a conto economico. 
Le passività assicurative rilevate comprendono le passività assicurative presenti nei 
bilanci redatti con i principi contabili locali (riserve tecniche integrative ecc., escluse le 
riserve catastrofali e di perequazione). 
L’IFRS4 non richiede ulteriori verifiche delle passività iscritte in bilancio qualora queste 
ultime, in base ai principi contabili locali, siano già assoggettate ad una verifica di 
congruità conforme ai principi internazionali; in caso contrario, le stime correnti dei 
flussi finanziari futuri vanno effettuate secondo quanto previsto dallo IAS 37 – 
Accantonamenti, passività e attività potenziali – ai paragrafi 36-60. 
L’analisi riguarda il portafoglio contratti in essere alla data di valutazione. L’approccio 
adottato per la quantificazione delle poste tecniche utile ai fini dell’implementazione 
del LAT è di costituire, per ogni linea di prodotto, un modello di calcolo che consenta 
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una appropriata valutazione delle componenti che costituiscono il processo 
assicurativo. 
Le procedure di calcolo vengono alimentate da un flusso informativo costituito dalle 
informazioni anagrafiche associate ai records dei database di portafoglio e dalle ipotesi 
economiche, demografiche e finanziarie. In particolare, il cash flow sviluppato in 
analitico per le seguenti grandezze: 
 

• Prestazioni Assicurative 
o Scadenze  
o Riscatti 
o Sinistri 
o Cedole 

• Spese di gestione 
• Provvigioni 
• Premi di tariffa 

La valutazione è stata eseguita secondo l’approccio analitico (ovvero contratto per 
contratto) sulla quasi totalità del portafoglio (in termini di riserve matematiche), ivi 
comprese le polizze di puro rischio. 
Le proiezioni tengono conto delle condizioni generali e speciali di polizza, con 
particolare riferimento alla struttura temporale dei premi, delle prestazioni 
assicurate, dei pagamenti per sinistro, scadenze o riscatti, nonché delle clausole di 
rivalutazione e di qualsiasi altra opzione contrattuale presente. 
Le ipotesi future, fondate sull’esperienza della Società, esprimono stime attendibili 
delle probabilità di uscita per le diverse cause, che producono un impatto sui flussi 
di cassa futuri, includendo il rendimento degli investimenti, la quota di 
partecipazione degli assicurati, i livelli delle spese di acquisto e di gestione e le 
imposte. 
 
Ipotesi di calcolo 
 
Ipotesi demografiche 

 
Tavola demografica 
È stata presa a riferimento la tavola di mortalità ISTAT, distinta per sesso, del 
2015, come di seguito riportato, per ciascuna tipologia di prodotto.  
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ProductName Q_EXP_TABLE PROP_EXPQ_PC

I_301I 2015 40

I_CFBI 2015 40

I_CFCI 2015 40

I_CPSI 2015 40

I_CQSI 2015 100

I_CQSF1C 2015 100

I_CQSF2C 2015 100

I_CQSF3C 2015 100

I_CRCDQSC 2015 100

I_CRCDQS1C 2015 100

I_CQSSC 2015 100

I_DRI 2015 40

I_EXADRC 2015 40

I_LIGHTI 2015 40

I_VACI 2015 40

I_PII 2015 40

I_SCEI 2015 40

I_SC1I 2015 100

I_SC2I 2015 100

I_TACBI 2015 40

I_104SCPI 2015 70

I_SCVSI 2015 70

I_TACI 2015 40

I_TAPI 2015 40

I_TAUPUI 2015 40

I_TECNOCASAC 2015 40

I_PW_TCMI 2015 40

I_PWC_TCMI 2015 40

I_PWTC_TCMI 2015 40

I_PVT19AI 2015 40

I_PMTCI 2015 70

I_100I 2015 70

I_110I 2015 70

I_150E 2015 70

I_150I 2015 70

I_150R 2015 70

I_160I 2015 70

I_480I 2015 70

I_48C 2015 70

I_930C 2015 70

I_CAPI 2015 70

I_CAPPAI 2015 70

I_CAPVAI 2015 70

I_LI5VAI 2015 70

I_EU17I 2015 70

I_EUGI 2015 70

I_PEU18I 2015 70

I_EUI 2015 70

I_EUPI 2015 70

I_EUPLI 2015 70

I_M92CI 2015 70

I_M92CR 2015 70

I_M92RI 2015 70

I_PROD17I 2015 70

I_PROF17I 2015 70

I_SAGI 2015 70

I_VISAPI 2015 70

I_VITPAI 2015 70

I_PINVI 2015 70

I_PINVBI 2015 70

I_PW_CDI 2015 70

I_TOFI 2015 70

I_EUG17I 2015 70

I_PWC_CDI 2015 70

I_PWTC_CDI 2015 70

I_PVI 2015 70

I_PV19AI 2015 70

I_PROD18I 2015 70

TCM

WP
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Leggi di eliminazione 
Per le frequenze di eliminazione per uscita anticipata (esclusi i sinistri), la media 
dei riscatti è stata posta pari al 6% annuo delle riserve. 
 

 
 
Ipotesi economico finanziarie 
 
Ipotesi finanziarie 

• Tassi di rivalutazione: la rivalutazione prospettica è stata elaborata sulla 
base dei tassi di rendimento prevedibili stimati in conformità alla normativa 
vigente: tali rendimenti sono proiettati correggendo il rendimento dei titoli 
in portafoglio dello spread implicito nel prezzo di mercato alla data di 
valutazione; 

• Tassi di attualizzazione del cash flow: come previsto al paragrafo 47 dello 
IAS 37 il tasso di attualizzazione deve essere determinato al lordo delle 
imposte ed in modo tale da riflettere le valutazioni correnti di mercato 
finanziario e i rischi specifici connessi alla passività, senza tuttavia riflettere 
i rischi per i quali le stime dei flussi finanziari futuri sono già state rettificate. 
La struttura dei tassi di attualizzazione è stata quindi elaborata, per ciascuna 
gestione separata, sulla base dei rendimenti prevedibili. 

Si allegano alla presente relazione i tassi di attualizzazione (Allegato I) 
 
Inflazione 
 
La curva dei tassi applicata è allegata alla presente relazione (Allegato II). 
 
Costi e provvigioni 
 
I costi di gestione ricorrenti sono stati ipotizzati pari a: 
 
 

Anno/Prodotti Premio 
Annuo 

TCM Raccolta 

2020 55 14 83 
2021 46 11 58 
2022 39 9 44 

>2022 35 7 34 
    

 
Sulla base della metodologia illustrata e in riferimento alle ipotesi adottate, sono stati 
raggiunti i sottoindicati risultati: 
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Risultato Liability Adequacy Test  Valore 

Attivo 

Previdenza 

Attiva 
TCM Totale 

Riserve Matematiche (*)    5.759.891 41.362.487 20.176.920 67.299.298 

Riserve Somme da pagare    50.249 131.623 1.086.777 1.268.650 

Riserva Spese    8.052 98.687 4.229.450 4.336.190 

Totale    5.818.192 41.592.797 25.493.148 72.904.137 
        

Valore passività nette    5.685.637 38.779.907 18.093.483 62.559.027 
        

Sufficienza/(Insufficienza)    2.812.890 7.399.665 10.345.110 
        

(*) Riserva Matematica complessiva, Riserva rischio tasso, Riserva sfasamento tassi, Riserva rischio 

demografico, Altre riserve aggiuntive 

 
Come si evince dalla tabella il Liability Adequacy Test evidenzia una sufficienza in 
considerazione delle riserve tecniche appostate dalla Società al 31/12/2019. 
 
 
 
 
2. Gestione Danni   
 
Per quanto concerne la gestione danni, tutti i prodotti presenti in portafoglio sono stati 
classificati come contratti assicurativi e le relative riserve tecniche sono state valutate 
secondo i principi contabili locali.  
Ai fini del Liability Adeguacy Test si è ritenuto, in particolare, che l’applicazione del 
criterio del costo ultimo per la determinazione delle riserve sinistri, e il calcolo della 
riserva per rischi in corso come test di tenuta della riserva per frazioni di premio, 
disposti dall’allegato 15 al Regolamento Isvap 22/2008 (e s.m.i.), siano sufficienti a 
garantire il rispetto dei requisiti dell’ IFRS 4 e non si è provveduto pertanto ad alcun 
accantonamento integrativo oltre alle riserve premi e alle riserve sinistri.   
 
Shadow Accounting 
 
Come previsto dall’IFRS 4 al paragrafo 30, la Società ha la facoltà ma non l’obbligo, di 
modificare i propri principi contabili al fine di registrare a bilancio (redatto secondo i 
principi IAS/IFRS) l’effetto conseguente all’immediata realizzazione delle plusvalenze 
o minusvalenze latenti (ovvero quelle rilevate ma non realizzate ad una certa data) 
che secondo gli attuali principi contabili local non costituiscono proventi finanziari sino 
all’epoca di effettivo smobilizzo del relativo asset finanziario. Il suddetto principio 
contabile chiarisce, poi, che la relativa rettifica delle passività assicurative deve essere 
rilevata nel patrimonio netto se, e solo se, le plusvalenze o minusvalenze non realizzate 
sono rilevate direttamente a patrimonio netto. 
Ovvero, l’aggiustamento “ombra”, può transitare da Patrimonio Netto se, e solo se, 
l’elemento di origine è rilevato anch’esso nel Patrimonio Netto; in caso contrario, la 
registrazione contabile ha effetto solo economico. Questa prassi è nota come Shadow 
Accounting (contabilità ombra). Il par.  34 dello stesso IFRS 4 circoscrive l’ambito di 
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applicazione del suddetto principio contabile, che è quello dei contratti assicurativi con 
partecipazione discrezionale degli utili (Insurance e investment contracts with DPF) 
per i quali si prescrive, (ai sensi dei par. da 14 a 20 e 34 dell’IFRS 4) che i principi 
contabili debbono rimanere i medesimi del bilancio local. Dal suddetto principio non si 
evince, però, quale debba essere l’approccio operativo (tecnica da adottare) per 
misurare la suddetta passività collegata alle plus/minusvalenze latenti. 
Pertanto in assenza di un riferimento preciso sulla tecnica da adottare per misurare gli 
effetti dello Shadow accounting, è stato seguito un approccio di tipo “contabile”, in 
uso nella best practice di mercato, consistente nella determinazione della riserva DPF 
per le due gestioni separate “Previdenza Attiva” e “CF Valore Attivo” alla data di 
valutazione. In particolare, la riserva DPF, delle suddette gestioni separate è stata 
determinata seguendo il seguente procedimento metodologico: 
 

1. Rilevazione delle plus/minusvalenze latenti realizzabili alla data di valutazione 
del 31.12.2019; 

2. Calcolo dell’incidenza delle suddette plus/minusvalenze rispetto alla giacenza 
media della gestione separata osservata al 31.12.2019; 

3. Calcolo del rendimento effettivamente attribuito agli assicurati ante realizzo 
delle plus/minusvalenze latenti, tenendo opportunamente conto delle misure di 
partecipazione agli utili e alle opzioni di minimo garantito;  

4. Calcolo del rendimento attributo agli assicurati post realizzo delle 
plus/minusvalenze latenti, tenendo opportunamente conto delle misure di 
partecipazione agli utili e alle opzioni di minimo garantito; in particolare, è stata 
calcolata tariffa per tariffa l’aliquota media (media ponderata sul peso delle 
singole tariffe); 

5. Applicazione dell’aliquota media di retrocessione, così come definita al 
precedente punto, alle plus minusvalenze non realizzate nette della gestione 
separata. 

 
Con particolare riferimento agli attivi allocati alle gestioni separate, si è stabilito che 
nel caso in cui quest’ultimi appartengono in parte alla categoria “fair value” rilevato a 
conto economico ed in parte alla categoria “disponibili per la vendita” (AFS), la 
contropartita dell’incremento delle passività assicurative viene suddiviso 
coerentemente tra i costi addebitati a conto economico e riserve patrimoniali. 
Inoltre, le valutazioni sono state eseguite seguendo due differenti approcci: 
 
Liquidation approach: 
Ipotizzando che il realizzo delle plus e minusvalenze latenti nette abbia effetto in 
un’unica soluzione; 
 
Going Concern Approach: 
Ipotizzando che il realizzo delle plus e minusvalenze latenti nette sia operato 
linearmente in 5 anni, compatibilmente alla duration dell’attivo. 
 
Nelle tabelle che seguono sono illustrati i risultati delle valutazioni secondo 
l’impostazione metodologica sopra descritta, secondo i due diversi approcci di 
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trattamento delle plus/minusvalenze latenti (liquidazione immediata e ammortamento 
lineare su 5 anni di proiezione delle plus/minusvalenze latenti realizzabili). Più in 
particolare si rappresentano i seguenti dati: 

- Composizione del portafoglio “rivalutabile” al 31.12.2019 per gestione separata 
in termini di distribuzione delle riserve matematiche per minimo garantito, con 
evidenza dell’aliquota media di retrocessione agli assicurati e della commissione 
media trattenuta dalla Società per livello di garanzia finanziaria; 

- Rendimento della gestione separata al 31.12.2019 (secondo le regole contabili 
local e al fair value) e dell’incidenza delle plus/minusvalenze latenti dei titoli AFS 
rispetto alla riserva matematica media dell’esercizio; 

- Risultati della valutazione in termini di saldo plus/minusvalenze latenti nel 
complesso e quelle attribuibili agli assicurati per ciascuna linea di garanzia 
finanziaria nella ipotesi “liquidation approach”; 

- Risultati della valutazione in termini di saldo plus/minusvalenze latenti nel 
complesso e quelle attribuibili agli assicurati per ciascuna linea di garanzia 
finanziaria nella ipotesi “Going Concern Approach” 

- Aliquota media dei saldi plus/minusvalenze latenti retrocesse agli assicurati e al 
DPF Liability secondo il “Liquidation Approach”; 

- Aliquota media dei saldi plus/minusvalenze latenti retrocesse agli assicurati e la 
DPF Liability secondo il “Going Concern Approach”; 

 
Sulla base della metodologia in precedenza illustrata, nella ipotesi di realizzazione 
immediata delle plus/minusvalenze latenti valutate al 31.12.2019 (“Liquidation 
Approach”), sono stati raggiunti i seguenti risultati: 
 
 
Gestione separata “Previdenza Attiva” 
 
 

Gestione separata “Previdenza Attiva” 
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Minimo Garantito Portafoglio 

rivalutabili - MG 

Plus/Minusvalenze attribuibili 

31/12/2019 

Aliquota media retrocessa agli 

assicurati 

4,00% 4.356,67 80,00% 

3,00% 14.124,62 80,00% 

2,50% 47.927,01 80,00% 

0,75% 422.779,75 100,00% 

0,50% - 0,00% 

0,00% 1.815.299,03 99,79% 

Totale 2.304.487,08   

 

 

 

 

Previdenza Attiva  

Aliquota P/M media attribuibili agli assicurati Shadow Accounting Liability al 31/12/2019 

99,36% 2.289.664,16 

 

 
 
Gestione separata “CF Valore Attivo” 
 
 

  

CF Valore Attivo  

P/M attribuibili 31/12/2019 Aliq media retrocessa 

57.717,04 100,00% 

58.153,99 100,00% 

115.871,03   

  

  

 CF Valore Attivo  

Aliquota P/M media attribuibili agli assicurati Shadow Accounting Liability al 31/12/2019 

100,00% 115.871,03 

 
 
 
Trattamento contabile dei trattati di riassicurazione  
 
Il contratto di riassicurazione, secondo quanto disposto al par. 7 dell’IFRS 4, è 
riconducibile a un contratto di tipo assicurativo, per cui il gruppo ha provveduto ad 
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applicare tutti i riferimenti ai contratti assicurativi, contenuti nell’IFRS 4, ai trattati di 
riassicurazione passiva in vigore al 31.12.2019.   
Per quanto concerne l’applicazione IFRS 4.10, IFRS 4.7-9, IAS 18 si rimanda a quanto già 
precisato nel paragrafo “Classificazione dei contratti”. 
 
 
Considerazioni conclusive  
 
Si attesta la coerenza delle informazioni contenute nella presente relazione con i dati e le 
informazioni riportate nel bilancio consolidato 2019 del gruppo CF Assicurazioni, nel 
rispetto delle procedure amministrative e contabili di gruppo ed in ottemperanza ai 
principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati dallo IASB ed omologati dall’Unione 
Europea. 
 

                         L’Amministratore Delegato 
                                   per Il Consiglio di Amministrazione 
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TCM

Data Rendimenti GS Tassi Attualizzazione Rendimenti GS Tassi Attualizzazione Tassi Attualizzazione

gen-20 3,07% 3,07% 2,07% 2,07% 2,94%

feb-20 3,02% 3,02% 2,58% 2,58% 2,97%

mar-20 3,00% 3,00% 2,53% 2,53% 2,94%

apr-20 2,88% 2,88% 2,16% 2,16% 2,79%

mag-20 2,49% 2,49% 2,08% 2,08% 2,44%

giu-20 2,29% 2,29% 2,01% 2,01% 2,25%

lug-20 2,25% 2,25% 1,95% 1,95% 2,21%

ago-20 2,24% 2,24% 1,89% 1,89% 2,20%

set-20 2,18% 2,18% 1,83% 1,83% 2,14%

ott-20 2,01% 2,01% 1,42% 1,42% 1,94%

nov-20 2,00% 2,00% 1,37% 1,37% 1,92%

dic-20 1,50% 1,50% 1,04% 1,04% 1,44%

gen-21 1,50% 1,50% 1,01% 1,01% 1,44%

feb-21 1,50% 1,50% 0,98% 0,98% 1,44%

mar-21 1,51% 1,51% 0,97% 0,97% 1,44%

apr-21 1,51% 1,51% 1,00% 1,00% 1,45%

mag-21 1,52% 1,52% 0,99% 0,99% 1,46%

giu-21 1,53% 1,53% 0,97% 0,97% 1,46%

lug-21 1,53% 1,53% 0,95% 0,95% 1,46%

ago-21 1,54% 1,54% 0,94% 0,94% 1,47%

set-21 1,54% 1,54% 0,92% 0,92% 1,47%

ott-21 1,57% 1,57% 0,91% 0,91% 1,49%

nov-21 1,58% 1,58% 0,89% 0,89% 1,49%

dic-21 1,60% 1,60% 0,82% 0,82% 1,51%

gen-22 1,61% 1,61% 0,78% 0,78% 1,51%

feb-22 1,61% 1,61% 0,75% 0,75% 1,51%

mar-22 1,60% 1,60% 0,71% 0,71% 1,49%

apr-22 1,61% 1,61% 0,69% 0,69% 1,50%

mag-22 1,60% 1,60% 0,65% 0,65% 1,49%

giu-22 1,59% 1,59% 0,60% 0,60% 1,47%

lug-22 1,58% 1,58% 0,56% 0,56% 1,46%

ago-22 1,57% 1,57% 0,52% 0,52% 1,44%

set-22 1,55% 1,55% 0,48% 0,48% 1,43%

ott-22 1,54% 1,54% 0,44% 0,44% 1,41%

nov-22 1,53% 1,53% 0,40% 0,40% 1,40%

dic-22 1,48% 1,48% 0,36% 0,36% 1,35%

gen-23 1,47% 1,47% 0,34% 0,34% 1,33%

feb-23 1,46% 1,46% 0,31% 0,31% 1,32%

mar-23 1,45% 1,45% 0,28% 0,28% 1,31%

apr-23 1,53% 1,53% 0,14% 0,14% 1,37%

mag-23 1,54% 1,54% 0,10% 0,10% 1,37%

giu-23 1,55% 1,55% 0,06% 0,06% 1,39%

lug-23 1,56% 1,56% 0,15% 0,15% 1,41%

ago-23 1,57% 1,57% 0,12% 0,12% 1,41%

set-23 1,58% 1,58% 0,09% 0,09% 1,43%

ott-23 1,59% 1,59% 0,07% 0,07% 1,45%

nov-23 1,61% 1,61% 0,05% 0,05% 1,46%

dic-23 1,58% 1,58% 0,10% 0,10% 1,46%

gen-24 1,59% 1,59% 0,10% 0,10% 1,47%

feb-24 1,62% 1,62% 0,10% 0,10% 1,50%

mar-24 1,65% 1,65% 0,11% 0,11% 1,53%

apr-24 1,56% 1,56% 0,25% 0,25% 1,45%

mag-24 1,57% 1,57% 0,27% 0,27% 1,47%

giu-24 1,59% 1,59% 0,30% 0,30% 1,48%

lug-24 1,60% 1,60% 0,14% 0,14% 1,48%

ago-24 1,62% 1,62% 0,13% 0,13% 1,50%

set-24 1,63% 1,63% 0,13% 0,13% 1,51%

ott-24 1,64% 1,64% 0,10% 0,10% 1,52%

nov-24 1,66% 1,66% 0,07% 0,07% 1,53%

dic-24 1,73% 1,73% 0,79% 0,79% 1,70%

Allegato 1 - Tassi di rivalutazione prospettici e tassi di attualizzazione

GS Previdenza Attiva GS Valore Attivo
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Periodo INFLN_IDX

201912 1,00000000

202001 1,00085018

202002 1,00170108

202003 1,00255271

202004 1,00340506

202005 1,00425813

202006 1,00511193

202007 1,00596646

202008 1,00682171

202009 1,00767769

202010 1,00853440

202011 1,00939184

202012 1,01025000

202101 1,01108856

202102 1,01192469

202103 1,01275838

202104 1,01358962

202105 1,01441840

202106 1,01524472

202107 1,01606857

202108 1,01688994

202109 1,01770883

202110 1,01852522

202111 1,01933911

202112 1,02015050

202201 1,02102957

202202 1,02191186

202203 1,02279737

202204 1,02368611

202205 1,02457809

202206 1,02547332

202207 1,02637179

202208 1,02727352

202209 1,02817852

202210 1,02908679

202211 1,02999834

202212 1,03091318

202301 1,03184759

202302 1,03278620

202303 1,03372904

202304 1,03467610

202305 1,03562741

202306 1,03658297

202307 1,03754279

202308 1,03850688

202309 1,03947525

202310 1,04044791

202311 1,04142487

202312 1,04240615

202401 1,04339631

202402 1,04439100

202403 1,04539023

202404 1,04639401

202405 1,04740235

202406 1,04841527

202407 1,04943276

202408 1,05045485

202409 1,05148155

202410 1,05251286

202411 1,05354881

Allegato 2 - Tassi di inflazione 
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Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 
 

Giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo CF Assicurazioni (il Gruppo), 

costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2019, dal conto economico, dal conto economico 

complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per l’esercizio 

chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2019, del risultato economico e dei flussi di cassa per 

l’esercizio chiuso a tale data, in conformità agli International Financial Reporting Standards adottati 

dall’Unione Europea, nonché al Regolamento emanato in attuazione dell’art. 90 del D.Lgs. 7 settembre 

2005, n. 209. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità della 

società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato della presente relazione.  

Siamo indipendenti rispetto alla società CF Assicurazioni S.p.A. (la Società) in conformità alle norme e ai 

principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile 

del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro 

giudizio. 

 

Aspetti chiave della revisione contabile 

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio professionale, 

sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del bilancio consolidato in 

esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione contabile e nella formazione del 

nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non esprimiamo un 

giudizio separato. 
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Aspetti chiave Procedure di revisione in risposta agli aspetti 

chiave 

Valutazione delle riserve tecniche dei rami vita 

L’informativa di bilancio relativa alle riserve 

tecniche dei rami vita è riportata nelle seguenti 

parti: 

▪ Criteri di valutazione – Riserve Tecniche – Rami 

Vita 

▪ Informazioni sullo Stato Patrimoniale 

Consolidato Riserve Tecniche 

La voce “Riserve tecniche – rami vita” al 31 

dicembre 2019 mostra un saldo pari a € 75 milioni, 

corrispondente a circa il 46,6% del totale passivo e 

patrimonio netto. 

Tale voce è stata ritenuta significativa ai fini delle 

attività di revisione in considerazione della 

rilevanza in termini numerici, della complessità 

degli algoritmi di calcolo e della soggettività insita 

in alcune tipologie di riserva, frutto di un processo 

di stima basato su numerose ipotesi e variabili 

(finanziarie, demografiche, di spesa, di mortalità, 

di riscatto) e sull’utilizzo di metodologie di 

valutazione complesse. 

 

 

Le principali procedure di revisione effettuate 

hanno riguardato: 

▪ la comprensione del processo di calcolo delle 

riserve tecniche dei rami vita e del relativo 

ambiente informatico, nonché del disegno e 

dell’implementazione del sistema dei controlli 

interni e lo svolgimento di procedure di 

revisione volte a verificare l’efficacia operativa 

dei controlli rilevanti ai fini della 

determinazione delle riserve tecniche; 

▪ la comprensione dell’attività di controllo svolta 

dalla funzione attuariale, mediante colloqui e 

analisi del contenuto della relazione predisposta 

dal responsabile della funzione; 

▪ lo svolgimento di procedure di quadratura e di 

riconciliazione tra i dati tecnici presenti nei 

sistemi gestionali e i dati contabili; 

▪ lo svolgimento di procedure di analisi 

comparativa relativamente alle diverse tipologie 

di riserva; 

▪ la comprensione e la valutazione, anche 

mediante l’utilizzo di un esperto in scienze 

statistico-attuariali, della conformità della 

metodologia utilizzata dalla Società per la 

determinazione delle diverse componenti di 

riserva rispetto a quanto richiesto dalla 

regolamentazione di settore; 

▪ l’effettuazione, mediante l’utilizzo di un 

esperto in scienze statistico-attuariali, di 

ricalcoli autonomi delle diverse componenti di 

riserva su un campione di tariffe; 

▪ discussione con l’esperto in scienze statistico-

attuariali al fine di valutare l’adeguatezza del 

lavoro di quest’ultimo e, quindi, comprendere la 

pertinenza e ragionevolezza delle verifiche da 

lui svolte e delle conclusioni raggiunte, anche in 

merito all’applicazione di metodi ed assunzioni 

significativi; 

▪ la verifica della completezza e adeguatezza 

dell’informativa fornita in nota integrativa. 
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Aspetti chiave Procedure di revisione in risposta agli aspetti 

chiave 

Valutazione della riserva sinistri 

L’informativa di bilancio relativa alla riserva sinistri 

è riportata nelle seguenti parti della nota 

integrativa: 

▪ Criteri di valutazione – Riserve Tecniche – Rami 

Danni – Riserva Sinistri 

▪ Informazioni sullo Stato Patrimoniale - Passivo 

La riserva sinistri al 31 dicembre 2019 mostra un 

saldo pari a € 15,2 milioni corrispondente a circa il 

9% del totale del “passivo e patrimonio netto”. 

La voce riserva sinistri è la voce di bilancio che per 

sua natura è più soggetta ad un rischio di errore 

significativo, in quanto caratterizzata da un’elevata 

soggettività e frutto di un processo di stima basato 

su numerose ipotesi e variabili e sull’utilizzo di 

metodologia di valutazione complesse.  

Le principali ipotesi che comportano un elevato 

grado di giudizio riguardano l’evoluzione dei costi 

dei sinistri denunciati e la stima dei sinistri avvenuti 

ma non ancora denunciati.  

Per tali ragioni abbiamo considerato la valutazione 

della riserva sinistri un aspetto chiave della 

revisione contabile.  

 

Le principali procedure di revisione effettuate 

hanno riguardato:  

▪ la comprensione del processo di stima della 

riserva sinistri e del relativo ambiente 

informatico, nonché del disegno e 

dell’implementazione del sistema dei controlli 

interni e lo svolgimento di procedure di 

revisione volte a verificare l’efficacia operativa 

dei controlli rilevanti ai fini della valutazione 

della riserva sinistri; 

▪ lo svolgimento di procedure di quadratura e 

riconciliazione tra i dati tecnici presenti nei 

sistemi gestionali e i dati contabili; 

▪ lo svolgimento di analisi comparative con 

riferimento ad opportuni indici e trend 

significativi osservati in serie storica per i 

principali rami esercitati e per anno di 

generazione; 

▪ la comprensione ed analisi delle metodologie e 

delle principali ipotesi adottate dalla Direzione 

per la stima della riserva sinistri, anche 

mediante l’utilizzo del lavoro di un esperto in 

scienze statistico-attuariali, verificando la 

conformità delle stesse alla normativa di 

settore e alle best practices; 

▪ l’effettuazione mediante l’utilizzo dell’esperto 

in scienze statistico-attuariali, di autonome 

valutazioni delle riserve sinistri dei principali 

rami di bilancio; 

▪ la discussione con l’esperto in scienze 

statistico-attuariali al fine di valutare 

l’adeguatezza del lavoro di quest’ultimo e, 

quindi, comprendere la pertinenza e 

ragionevolezza delle verifiche da lui svolte e 

delle conclusioni raggiunte, anche in merito 

all’applicazione di metodi ed assunzioni 

significativi; 

▪ la verifica della completezza e 

dell’adeguatezza dell’informativa fornita in 

nota integrativa.  
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Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio consolidato 

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 

rappresentazione veritiera e corretta in conformità agli International Financial Reporting Standards adottati 

dall’Unione Europea, nonché al Regolamento emanato in attuazione dell’art. 90 del D.Lgs. 7 settembre 2005, 

n. 209 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta 

necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a 

comportamenti o eventi non intenzionali.  

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità del Gruppo di continuare ad operare 

come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per l’appropriatezza 

dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli 

amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio consolidato a 

meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della capogruppo CF Assicurazioni 

S.p.A. o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.  

Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 

predisposizione dell’informativa finanziaria del Gruppo. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato 

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo 

complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio.  

Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che 

una revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre 

un errore significativo, qualora esistente.  

Gli errori possono derivare da frodi oda comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati 

significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano 

in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio consolidato. 

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia), 

abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la 

durata della revisione contabile. Inoltre: 

▪ abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a frodi 

o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

▪ abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un 

giudizio sull’efficacia del controllo interno del Gruppo; 

▪ abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 

stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa; 

▪ siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Gruppo di continuare ad operare come un’entità in 

funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa 

sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre 

conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. 

Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che il Gruppo cessi di operare come 

un’entità in funzionamento; 



          Pag. 5 di 6 

 
 

CF Assicurazioni S.p.A. | Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39, dell’art. 10 del 
Regolamento (UE) n. 537/2014 e dell’art. 102 del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209 

▪ abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo 

complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi 

sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione; 

▪ abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle 

imprese o delle differenti attività economiche svolte all'interno del Gruppo per esprimere un 

giudizio sul bilancio consolidato. Siamo responsabili della direzione, della supervisione e dello 

svolgimento dell’incarico di revisione contabile del Gruppo. Siamo gli unici responsabili del giudizio 

di revisione sul bilancio consolidato. 

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato come 

richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile 

e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate 

nel corso della revisione contabile. 

Abbiamo fornito ai responsabili delle attività di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo 

rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano e 

abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra 

indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attività di governance, abbiamo identificato quelli che sono 

stati più rilevanti nell’ambito della revisione contabile del bilancio consolidato dell'esercizio in esame, che 

hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di 

revisione. 

 

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014 

L’assemblea degli azionisti di CF Assicurazioni S.p.A. ci ha conferito in data 29 aprile 2016 l’incarico di 

revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato per gli esercizi dal 31 dicembre 2016 al 31 dicembre 

2024. 

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell’art. 5, 

par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Società nell’esecuzione 

della revisione legale. 

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione è in linea con quanto 

indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato per il 

controllo interno e la revisione legale, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento. 

 

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 

Giudizio ai sensi dell’art.14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 27 gennaio 2010 n. 39. 

Gli amministratori di CF Assicurazioni S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla 

gestione del Gruppo CF Assicurazioni al 31 dicembre 2019, inclusa la sua coerenza con il relativo bilancio 

consolidato e la sua conformità alle norme di legge. 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un 

giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato di CF Assicurazioni S.p.A. al 

31 dicembre 2019 e sulla conformità della stessa alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione 

su eventuali errori significativi. 

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio consolidato di CF Assicurazioni S.p.A. 

al 31 dicembre 2019 ed è redatta in conformità alle norme di legge. 
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Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n.39, 

rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel 

corso dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare. 

 

 

Roma, 29 aprile 2020 

 

 

BDO Italia S.p.A. 

 
 
Emmanuele Berselli 

Socio 

 




