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PRINCIPALI INDICATORI DI PERFORMANCE 

       (in milioni di euro) 

  2025(*) 2024 Variazione 

Dati operativi       

Produzione lorda: 4.803,2 4.267,6 535,6 12,6% 

Premi nuova produzione Vita  4.764,2 4.229,0 535,2 12,7% 

Premi annualità successive Vita  39,0 38,6 0,4 1,1% 

Contratti vita – numero 457.461 395.556 61.905 15,7% 

Risorse umane – numero 108 93 15 16,1% 

Dati patrimoniali       

Investimenti e disponibilità: 48.028,4 42.761,6 5.266,8 12,3% 

Azioni, Obbligazioni, Quote di fondi comuni 9.657,4 7.405,3 2.252,1 30,4% 

Finanziamenti 1,8 0,3 1,5  

Investimenti finanziari diversi netti 1,9 1,9 0,0 0,3% 

Disponibilità liquide nette 576,3 501,3 75,0 15,0% 

Investimenti a beneficio degli assicurati dei rami 

Vita i quali ne sopportano il rischio 
37.791,0 34.852,8 2.938,2 8,4% 

Riserve tecniche lorde: 47.073,0 42.301,2 4.771,8 11,3% 

Classe C 9.282,0 7.448,4 1.833,6 24,6% 

Classe D 37.791,0 34.852,8 2.938,2 8,4% 

Patrimonio netto 975,2 804,3 170,9 21,3% 

Dati economici       

Premi netti 4.800,4 4.265,1 535,3 12,5% 

Oneri netti relativi a sinistri 3.616,1 3.530,8 85,2 2,4% 

Variazione riserve nette 2.592,3 3.942,1 -1.349,8 -34,2% 

Spese di gestione 40,6 37,8 2,8 7,3% 

Proventi-oneri derivanti da strumenti finanziari e 

investimenti 
1.539,7 3.206,5 -1.666,7 -52,0% 

Utile d'esercizio 121,1 29,7 91,3  

Costi di struttura       

Totale costi di struttura: 61,2 56,6 4,7 8,2% 

altre spese di acquisizione 6,7 5,9 0,8 14,2% 

altre spese di amministrazione 32,1 30,2 1,9 6,1% 

spese di liquidazione 10,7 8,6 2,1 24,5% 

oneri di gestione degli investimenti 4,9 5,7 -0,8 -13,7% 

oneri e spese per conto terzi 6,8 6,1 0,6 10,4% 

Ratio       

Redditività del capitale proprio complessivo 

(netto utile) 
14,2% 3,8% 10,3%   

Costo di acquisizione della nuova produzione 0,0% 0,0% 0,0%   

Indice di redditività finanziaria complessiva 3,2% 7,6% -4,3%   
 

(*) I dati al 31 dicembre 2025 includono l’integrazione del compendio di Cronos Vita Assicurazioni avvenuta in data 1° ottobre 

2025, costituito da un portafoglio assicurativo (riserve tecniche) di circa 2,1 miliardi di euro ed ulteriori rapporti giuridici, attività 

e passività a servizio dello stesso. 
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PREMESSA 

Signori Azionisti, 

l’esercizio 2025 è stato caratterizzato dalla scissione totale non proporzionale di Cronos Vita 

Assicurazioni S.p.A. (di seguito anche solo “Cronos Vita”) in favore dei soci (Allianz S.p.A., Generali 

Italia S.p.A., Poste Vita S.p.A., Unipol Assicurazioni S.p.A.  e di Fideuram Vita S.p.A. quale terza 

designata da Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A.), con effetti giuridici, fiscali e contabili a decorrere 

dal 1° ottobre 2025. 

Tale scissione rientra nell’ambito dell’operazione di sistema finalizzata al salvataggio di Eurovita 

avviata dal provvedimento IVASS n° 98642/25 del 14 maggio 2025. 

A servizio della scissione Fideuram Vita S.p.A. (di seguito anche solo “Fideuram Vita  o “Compagnia 

“o “Società”) ha effettuato un aumento di capitale sociale per 49,5 milioni di euro a favore di Intesa 

Sanpaolo Assicurazioni, per effetto del quale la stessa è entrata nella compagine sociale di Fideuram 

Vita con una partecipazione azionaria pari al 3,10%. 

Il bilancio dell’esercizio 2025, che sottoponiamo alla Vostra attenzione, chiude con un utile di 121.087 

migliaia di euro rispetto ad un utile di 29.739 migliaia di euro dell’esercizio precedente. 

L’incremento significativo dell’utile netto (pari a circa 91.348 migliaia di euro) deriva principalmente 

dai seguenti aspetti: 

• positiva performance commerciale, con una raccolta lorda pari a 4.803,2 milioni di euro in 

aumento di 535,6 milioni (+12,6%) rispettivamente per 166,1  milioni di euro sul Ramo I, 314,0 milioni 

di euro sul Ramo III e 55,4 milioni di euro sul Ramo VI e una raccolta netta del lavoro diretto, 

determinata come differenza di premi netti meno gli oneri netti relativi ai sinistri positiva per 

1.184,3 milioni, in incremento di 450 milioni di euro rispetto ai 734,3 milioni di euro del 2024;  

• andamento positivo della finanza sulla Classe C, in relazione alle polizze tradizionali e al 

portafoglio libero, con proventi netti da investimenti di classe C pari a 289,5 milioni di euro, 

segnando un incremento di 168,4 milioni di euro rispetto l’esercizio precedente; dal punto di vista 

della valutazione degli investimenti. Si segnala infatti che nel 2025 sono state registrate rettifiche 

di valore sugli investimenti per 23,2 milioni di euro in netta diminuzione rispetto ai 130,1 milioni di 

euro del 2024;  

• lieve incremento delle spese generali per 2,8 milioni di euro, principalmente per il maggior costo 

dei dipendenti anche in ragione dei maggiori costi per il personale distaccato e degli oneri per 

il rinnovo del CCNL, oltre che a maggiori costi per il compendio Cronos integrato a partire dal 1° 

ottobre. 

Dal punto di vista della gestione, in corso d’anno ci si è concentrati a rafforzare la visione strategica 

della compagnia sulle tematiche orientate a generare valore per il cliente e per il Gruppo, con 

particolare riferimento all’innovazione finanziaria sui prodotti Unit linked, consolidamento del business 

delle polizze collettive e sviluppo del ramo IV. 

Con riferimento agli ambiti di governo Fideuram Vita S.p.A.: 

- ha beneficiato del presidio della capogruppo assicurativa Intesa Sanpaolo Assicurazioni, 

esercitato sulle funzioni fondamentali, sui sistemi informativi e sulle altre funzioni in forza ai rapporti 

di outsourcing assegnati; 

- ha perseguito, come da linee strategiche, la politica di riduzione dei rischi perseguendo 

soddisfacenti livelli di solvibilità patrimoniale;  
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- ha partecipato attivamente ai progetti coordinati dalla Capogruppo assicurativa in quanto di 

natura trasversale, tra i quali: 

o Digital Transformation, con l’obiettivo di rinnovare i “touch point” con i clienti in ottica 

“digital”; 

o ESG, con l’obiettivo di integrare i fattori di sostenibilità nell'approccio allo sviluppo dei 

prodotti, agli investimenti, nella comunicazione verso la clientela e nella gestione delle 

risorse; 

o Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD): contribuzione al Sustainability 

Statement del Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni e contribuzione alla capogruppo 

Intesa Sanpaolo S.p.A. delle informazioni richieste dalla normativa CSRD già a partire dalla 

predisposizione del Bilancio Consolidato 2024; 

o IFRS17, con l’obiettivo di efficientare i processi pro-IFRS 17 oltre che consolidare i sistemi 

SAP anche al fine di renderli maggiormente compatibili con le tempistiche di invio dei dati 

richieste dalla Controllante; 

o Digital Operational Resilience Act (DORA) che ha l’obiettivo di garantire elevati livelli di 

resilienza ICT nell’intero settore finanziario dell'UE in coerenza con le linee guida di Intesa 

Sanpaolo; 

o attività progettuali necessarie alla integrazione del compendio Cronos Vita Assicurazioni 

S.p.A., oggetto di scissione; l’integrazione è avvenuta in data 1° ottobre 2025 ed è stata 

completata con esito positivo.  
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IL CONTESTO ECONOMICO E FINANZIARIO 

L’andamento dell’economia  

Nel 2025, lo scenario macroeconomico globale è stato fortemente condizionato dall’introduzione 

da parte degli Stati Uniti di elevate barriere tariffarie alle importazioni, secondo un processo che non 

è stato né lineare né ordinato. L’elevato livello medio dei dazi, la loro estensione settoriale e 

l’incertezza circa la loro durata hanno continuato a pesare sulle decisioni di investimento e sulle 

aspettative degli operatori. Ciò nonostante, il rischio di una brusca frenata dell’attività economica 

globale e di una contrazione dei flussi commerciali non si è materializzato. Il parziale congelamento 

delle misure verso la Cina e la successiva tregua commerciale di fine anno hanno contribuito a 

ridurre le tensioni finanziarie, senza però determinare un pieno rientro dell’incertezza. Il deflagrare di 

un breve conflitto fra Iran, Israele e Stati Uniti non ha invece avuto significative ripercussioni 

sull’economia globale. 

Negli Stati Uniti, la crescita media annua del PIL è rallentata rispetto al 2024, ma il tasso di crescita è 

stato robusto nel terzo trimestre (+1,1% rispetto al periodo precedente). La domanda finale interna 

(in particolare, gli investimenti connessi allo sviluppo dell’intelligenza artificiale) ha continuato a 

fornire un sostegno rilevante all’attività economica. Il contributo delle esportazioni nette è stato 

volatile, riflettendo strategie di front-loading e di riorganizzazione delle catene di 

approvvigionamento da parte delle imprese, ma complessivamente le importazioni sono calate. 

L’impatto inflattivo delle misure protezionistiche è stato significativo ma inferiore alle attese: 

l’allentamento delle pressioni sui servizi ha così consentito ugualmente di raffreddare la dinamica 

dell’indice generale dei prezzi. In questo contesto, dopo una pausa nella prima metà dell’anno, la 

Federal Reserve ha ripreso l’allentamento monetario dal settembre 2025, portando a novembre il 

tasso di riferimento nell’intervallo 3,50–3,75%. L’orientamento di politica monetaria è ora improntato 

alla cautela, ma allo stesso tempo aumentano le pressioni politiche perché i tassi siano tagliati 

ulteriormente. 

Nell’area dell’euro, il 2025 è stato caratterizzato da una crescita economica modesta ma 

complessivamente migliore delle attese. Dopo un avvio d’anno relativamente favorevole, anche 

per l’anticipo di ordini americani, l’attività si è indebolita nel corso dei trimestri centrali. La crescita 

del PIL si è mantenuta su ritmi contenuti (secondo la stima preliminare: 1,3% anno su anno nel quarto 

trimestre 2025 e 1,5% la media annua), con una dinamica più favorevole nei paesi dell’Europa 

meridionale rispetto ai principali paesi “core”. Il clima di fiducia delle imprese, inizialmente 

penalizzato dalle tensioni commerciali, ha beneficiato nel corso dell’anno dell’annuncio di un ampio 

piano di stimolo fiscale pluriennale in Germania, i cui effetti macroeconomici diretti restano tuttavia 

limitati nel breve periodo. L’inflazione ha continuato a rallentare nel corso del 2025, riportandosi su 

livelli prossimi al 2% nella parte finale dell’anno. In questo contesto, la Banca centrale europea ha 

ridotto i tassi ufficiali quattro volte nella prima metà dell’anno, portando il tasso sui depositi al 2,00%, 

mentre nel secondo semestre li ha mantenuti invariati. La riduzione del bilancio dell’Eurosistema è 

proseguita in modo ordinato attraverso il mancato reinvestimento dei titoli in scadenza, senza 

generare tensioni significative sui mercati monetari. Il calo dell’eccesso di riserve non si è ancora 

tradotto in maggiore domanda di liquidità alle aste di rifinanziamento. 

In Italia, il 2025 si è chiuso con una crescita economica debole ma positiva, stimata allo 0,8% nel 

quarto trimestre e 0,7% in media annua. Dopo un buon avvio d’anno, l’attività è risultata stagnante 

nel secondo trimestre ma è tornata a crescere nel secondo semestre. La crescita dimessa riflette la 

frenata della domanda estera e il contributo ancora modesto dei consumi. Gli investimenti non 

residenziali hanno continuato a rappresentare la componente più dinamica della domanda interna, 

mentre il settore delle costruzioni ha mostrato segnali di rallentamento. La produzione industriale, 
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dopo una fase di marcata contrazione nei mesi estivi, si è stabilizzata verso fine anno. Il mercato del 

lavoro ha continuato a mostrare una buona tenuta: l’occupazione è cresciuta su base annua e il 

tasso di disoccupazione si è mantenuto su livelli prossimi ai minimi storici, intorno al 6%. La crescita dei 

salari contrattuali, superiore all’inflazione, ha consentito un recupero parziale del potere d’acquisto 

delle famiglie, pur in un contesto di propensione al risparmio ancora elevata. 

Sul fronte finanziario, il 2025 è stato caratterizzato da un progressivo allentamento delle condizioni 

monetarie a breve termine, accompagnato tuttavia da una moderata risalita dei rendimenti a 

lungo termine in euro, soprattutto nella seconda metà dell’anno. I tassi swap decennali dell’area 

euro risultano a fine 2025 superiori rispetto a inizio anno di oltre 50 punti base, riflettendo aspettative 

di crescita più resilienti e un aumento dell’offerta netta di titoli di debito. Il differenziale decennale 

BTP-Bund, dopo un temporaneo allargamento in aprile in concomitanza con le tensioni legate ai 

dazi statunitensi, si è progressivamente ridotto nel corso dell’anno, chiudendo il 2025 su livelli inferiori 

di ben 41 punti base a quelli di inizio anno. I mercati valutari sono stati caratterizzati da elevata 

volatilità nel primo semestre: il dollaro si è indebolito rispetto all’euro, chiudendo l’anno su livelli 

significativamente più elevati rispetto all’inizio, pur al di sotto dei massimi raggiunti nella fase estiva . 

Tuttavia, le ripercussioni sul rendimento dei titoli di stato americani sono state minime: il rendimento 

decennale dei titoli federali è addirittura calato rispetto a fine 2024. Anche lo yen giapponese ha 

sperimentato ampi movimenti, connessi in parte all’asincronia dei cicli di politica monetaria e in 

parte a sviluppi politici. 

Nel 2025, i mercati azionari nell’area dell’euro hanno registrato performance largamente positive, 

proseguendo la tendenza rialzista del precedente anno, pur con fasi di elevata volatilità nel periodo, 

di riflesso all’evoluzione del quadro geopolitico internazionale.  

Gli indici azionari europei si sono mossi al rialzo nei primi mesi dell’anno, guidati da costi dell’energia 

in calo, dall’annuncio dei piani di stimolo fiscale in Germania e da una rotazione dei portafogli degli 

investitori dai titoli tecnologici statunitensi verso i mercati europei. Sul mercato azionario italiano, la 

prosecuzione della fase di consolidamento nel settore bancario ha contribuito al progresso 

dell’indice.  

Dopo aver raggiunto un massimo relativo nel mese di marzo, gli indici hanno subito una forte 

correzione ad inizio aprile, a seguito dell’annuncio di dazi reciproci tra USA ed EU da parte 

dell’amministrazione Trump, azzerando i progressi da inizio anno e segnando un minimo il 9 aprile. 

L’annuncio di una sospensione di 90 giorni nell’applicazione dei dazi reciproci ha innescato poi una 

fase di forte recupero delle quotazioni, che hanno segnato nuovi massimi attorno a metà maggio.  

Dopo una breve fase di correzione a seguito delle tensioni nell’area medio-orientale, gli indici 

azionari hanno ripreso una sostenuta tendenza rialzista sino a metà novembre, sostenuti anche dai 

risultati societari del 2° e 3° trimestre, che hanno mostrato una redditività in miglioramento per i settori 

finanziari, e resilenza dei margini per i settori non-finanziari.  

Nelle ultime settimane dell’anno, una nuova fase di rotazione settoriale dai titoli tecnologici 

statunitensi e un approccio più prudente degli investitori hanno portato ad un consolidamento dei 

livelli raggiunti.  

L’indice Euro Stoxx ha chiuso l’anno in rialzo del 21,2%; il CAC 40 ha sottoperformato (+10,4%) di 

riflesso alle incertezze politiche, mentre il DAX ha evidenziato una performance positiva (+23,0%); 

l’IBEX 35 ha largamente sovraperformato (+49,3% nel periodo). Al di fuori dell’area euro, l’indice 

svizzero SMI ha chiuso il 2025 a +14,4%, mentre l’indice FTSE 100 nel Regno Unito si è apprezzato del 

21,5%. 

Il mercato azionario USA ha registrato performance positive: l’indice S&P 500 ha chiuso il periodo a 

+16,4%, mentre l’indice dei titoli tecnologici NASDAQ 100 ha registrato un rialzo del 20,2%. I principali 
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mercati azionari in Asia hanno evidenziato rialzi significativi: l’indice NIKKEI 225 ha chiuso l’anno a 

+26,2% e l’indice cinese SSE Composite a +18,4%.  

Il mercato azionario italiano ha evidenziato performance largamente positive per il terzo anno 

consecutivo: l’indice FTSE MIB ha chiuso il 2025 a +31,5% e l’indice FTSE Italia All Share a +31,0%. I titoli 

a media capitalizzazione (FTSE Italia STAR) hanno sottoperformato, registrando un rialzo del +10,2%. 

Il mercato obbligazionario corporate europeo ha registrato una performance positiva nel 2025, con 

premi al rischio (misurati come asset swap spread-ASW) in restringimento. 

Dopo un inizio di anno favorevole, a fine marzo gli spread sono stati caratterizzati da un progressivo 

allargamento, con una forte accelerazione a partire dal 2 aprile (“Liberation Day”). La fase di risk-off 

è proseguita fino al 9 aprile, quando gli spread hanno registrato i loro massimi di periodo. L’annuncio 

di una sospensione di 90 giorni nell’applicazione dei dazi ha poi innescato una fase di forte recupero, 

proseguita fino a metà maggio. Nella seconda parte dell’anno, pur con alcune brevi fasi di volatilità, 

gli spread hanno continuato il processo di restringimento.  

I volumi del mercato primario sono stati solidi, anche grazie alla positiva combinazione di favorevoli 

condizioni di finanziamento (in termini di spread) per gli emittenti, e ricerca di rendimento da parte 

degli investitori. A questo proposito, da sottolineare i volumi in crescita delle emissioni di strumenti 

subordinati da parte di società non finanziarie (+20%). Le emissioni ESG hanno registrato un leggero 

calo, con i green bond che si sono confermati i maggiori contributori (circa 80%, del totale).  

In termini di performance, i titoli Investment Grade hanno chiuso il 2025 a 76 punti base rispetto ai 99 

di inizio anno, e ai 120 toccati il 9 aprile. Simili gli l’andamenti per singolo settore: finanziari -25%, non-

finanziari -22%. Parzialmente differente il risultato per i titoli High Yield, a 267 punti base rispetto ai 292 

di inizio anno e ai 399 di inizio aprile, con performance divergenti tra bond finanziari e non-finanziari 

(+5 punti base a 297, e -30 punti base a 263, rispettivamente). Positiva anche la performance degli 

indici di CDS (iTraxx). 
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IL MERCATO ASSICURATIVO 

Il mercato assicurativo nazionale 

Il mercato Vita 

Nei primi nove mesi del 2025 l’ammontare dei premi del mercato Assicurativo Vita italiano è stato 

pari a 96,9 miliardi di euro, in crescita del 10,8% rispetto a settembre 2024.  

Complessivamente in termini di prodotti commercializzati si è assistito ad una crescita delle vendite 

dei prodotti Multiramo e Unit Linked e ad un calo dei Tradizionali.  

Nel periodo considerato (gennaio - settembre 2025) i prodotti Tradizionali hanno registrato un calo 

del 16,0% rispetto a settembre 2024, attestandosi a 37,0 miliardi di euro con un peso sulla raccolta 

lorda del 38%, rispetto al 50% di settembre 2024. I prodotti Multiramo, con 32,0 miliardi di euro, 

registrano una crescita del 45,5% rispetto all’anno precedente. A livello di asset allocation, i premi 

risultano investiti per il 63% in Ramo I e per il 37% in Ramo III. La raccolta di prodotti Unit Linked, con 

23,2 miliardi di euro registra una crescita del 26,2% rispetto a settembre 2024. 

Per quanto riguarda la distribuzione, il principale canale è rappresentato dal bancassurance con un 

ammontare premi pari a 54,6 miliardi di euro e un’incidenza sul totale raccolta lorda pari al 56,4%, in 

crescita di 0,1 p.p. rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. Il secondo canale di 

intermediazione è rappresentato dai consulenti finanziari con una raccolta lorda pari a 19,4 miliardi 

di euro, seguito da agenti/broker con premi pari 12,4 miliardi di euro. Tutti i canali hanno registrato 

una crescita della produzione rispetto a settembre 2024. 

A livello di trend di prodotto, si è registrato un rafforzamento dell’offerta Unit Linked e Multiramo, 

caratterizzata da un maggiore livello di personalizzazione, da una crescente focalizzazione sui fondi 

interni e dal potenziamento delle garanzie integrate, anche attraverso componenti di servizio, al fine 

di valorizzare il contenuto assicurativo quale fattore distintivo dell’offerta. 

Permane elevata l’attenzione delle Compagnie verso i processi di trasformazione digitale, con 

l’introduzione di nuovi prodotti e servizi finalizzati a intercettare i clienti sempre più digitali, che si 

affianca al supporto tradizionale della consulenza. In tale contesto, si consolida l’interesse del settore 

per le soluzioni di intelligenza artificiale, che potranno assumere un ruolo rilevante nell’abilitazione di 

customer journey sempre più personalizzate. 

Il mercato Previdenza 

Nei primi nove mesi del 2025 la Previdenza Complementare, in termini di Fondi Pensione Aperti e 

Piani Individuali Pensionistici, ha raggiunto i 6,1 milioni di iscritti, in crescita del 3,9% rispetto a 

settembre 2024.  

Nel periodo considerato (gennaio - settembre 2025) il numero complessivo di iscritti ai Fondi Pensione 

Aperti ha raggiunto 2,2 milioni di aderenti, in crescita del 7,5% rispetto allo stesso periodo del 2024, 

mentre è salito a 3,9 milioni il numero di aderenti ai Piani Individuali Pensionistici, che hanno segnato 

un incremento del 2,0% rispetto allo stesso periodo del 2024. Gli asset investiti nella previdenza 

complementare si confermano in crescita; a settembre 2025 hanno totalizzato 97,8 miliardi di euro 

in aumento del 9,7% rispetto allo stesso periodo del 2024. Il contributo alla crescita del patrimonio è 

dato sia dai Fondi Pensione Aperti, che hanno registrato un aumento del 12,8% rispetto a settembre 

2024, sia dai Piani Individuali Pensionistici che hanno registrato una crescita del 7,6% rispetto allo 

stesso periodo del 2024. 
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In termini di trend di prodotto, si è registrato un potenziamento dell’offerta anche attraverso misure 

di supporto alla contribuzione per determinate categorie e all’introduzione di soluzioni con garanzie 

complementari ad elevato contenuto assicurativo. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Relazione sulla gestione 

 

 

 

18 

LA DINAMICA DELLA GESTIONE 

Fideuram Vita S.p.A. ha chiuso l’esercizio 2025 con un utile netto di 121,1 milioni di euro, rispetto ad 

un utile netto di 29,7 milioni di euro dell’esercizio precedente, principalmente per effetto del positivo 

andamento della raccolta nonché dall’andamento dei mercati finanziari, nel 2024 penalizzato da 

Rettifiche di valore nette su titoli per -91,8 milioni di euro. 

La raccolta lorda si è attestata a 4.803,2 milioni di euro, in aumento del 12,6% rispetto al 2024. 

Nell’ambito della raccolta premi, la nuova produzione contabilizzata, rappresentata da premi di 

prima annualità e da premi unici, ha fatto registrare un flusso di 4.764,2 milioni di euro, in aumento 

del 12,7% rispetto all’esercizio precedente. 

Al netto dei premi ceduti, i premi dell’esercizio si sono attestati a 4.800,4 milioni di euro, che si 

confrontano con i 4.255,1 milioni di euro registrati nel 2024. 

Le prestazioni pagate relative ai sinistri, si sono attestate a 3.616,1 milioni di euro, in aumento del 2,4%. 

Le somme pagate, al lordo della quota a carico dei riassicuratori, si sono attestate a 3.609,0 milioni 

di euro, registrando un aumento del 1,9% rispetto al dato del 2024. 

Di conseguenza, la raccolta netta, determinata come differenza di premi netti meno gli oneri netti 

relativi ai sinistri positiva per 1.184,3 milioni, nel 2024 erano stati registrati flussi netti per 736,7 milioni di 

euro. 

I proventi da investimenti netti di classe C, posti a fronte delle polizze tradizionali e del patrimonio 

libero, si sono attestati a 289,5 milioni di euro, segnando un incremento di 168,5 milioni di euro rispetto 

all’esercizio precedente. La voce si compone di: 

- proventi ordinari netti (dividendi, cedole, scarti di emissione, oneri sulla gestione degli 

investimenti) pari a 261,9 milioni, in aumento di 50,4 milioni di euro rispetto al 2024; 

- profitti netti realizzati pari a 26,0 milioni, in aumento di 24,6 milioni di euro rispetto all’esercizio 

precedente; 

- riprese nette di valore per 1,6 milioni di euro, rispetto le rettifiche nette rilevate nell’esercizio 

precedente pari a -91,8 milioni di euro. 

I proventi netti di classe D riguardanti gli attivi sottostanti alle polizze Unit Linked e Fondi pensione, 

interamente di spettanza degli assicurati, si sono attestati ad un valore positivo di 1.250,3 milioni di 

euro, comprendendo le plusvalenze nette realizzate e le plusvalenze nette da valutazione. Nel 2024 

tale voce si era attestata ad un valore di 3.085,3 milioni di euro. 

Le altre partite tecniche hanno registrato un saldo positivo di 78,9 milioni, in aumento del 1,5% rispetto 

ai 77,7 milioni di euro registrati nel 2024. La voce comprende principalmente: 

- le commissioni di gestione prelevate sul controvalore dei fondi dei prodotti Unit Linked e del 

Fondo Pensione Fideuram si sono attestate a 663,1 milioni in incremento del 3,9% rispetto al 2024, 

con un aumento di 23,0 milioni di euro; 

- le commissioni di gestione spettanti ai Distributori per la conservazione del portafoglio Unit Linked 

e Fondo Pensione Fideuram che ammontano a 507,0 milioni, in aumento di 20,2 milioni rispetto 

al dato registrato nel 2024; 
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- le provvigioni di mantenimento spettanti ai Distributori per il mantenimento del portafoglio 

polizze di ramo I per l’importo di 47,1 milioni di euro, in aumento di 7,4 milioni di euro rispetto 

all’esercizio precedente; 

- le spese per la gestione degli investimenti di classe D che si sono attestate a 22,1 milioni, in 

aumento di 2,0 milioni di euro rispetto al 2024;  

- la quota di ammortamento del periodo relativa al bonus riconosciuto alla clientela del prodotto 

“Fideuram vita Insieme Premium” è pari a 10,8 milioni di euro, in diminuzione di 3,5 milioni. Tale 

quota si riferisce alle spese di acquisizione collegate al bonus una tantum riconosciuto dal 2021 

al 2023 sotto forma di maggior numero di quote attribuite in fase di sottoscrizione. 

Le spese di gestione si sono attestate a 40,6 milioni di euro, in incremento rispetto i 37,8 milioni di euro 

del 2024 imputabili ai maggiori costi outsourcing e oneri sostenuti per l’integrazione di Cronos Vita 

Assicurazioni S.p.A. e dal maggior contributo al fondo di garanzia (istituito con Legge del 30 

dicembre 2023, n. 213). La voce comprende principalmente: 

- le spese di acquisizione, al netto delle provvigioni e delle partecipazioni agli utili ricevute dai 

riassicuratori per 1,7 milioni di euro, sono costituite dalle provvigioni di acquisto e d’incasso 

riconosciute alle reti dei Promotori di Fideuram-IntesaSanpaolo Private Banking per il 

collocamento delle polizze e la riscossione dei premi. 

- altre spese di acquisizione per 6,8 milioni di euro, rappresentate dalla quota di spese generali 

imputata all’area dedicata all’acquisizione dei contratti; 

- altre spese di amministrazione per 32,1 milioni, rappresentate dalle spese generali riferite alla 

gestione amministrativa dei contratti, che rispetto al 2024 evidenziano un incremento di 1,9 

milioni di euro derivanti dai maggiori oneri sostenuti per il personale distaccato e outsourcing 

per 1,9 milioni, un incremento delle spese di revisione da riferire ai prodotti derivanti 

dall’integrazione del compendio Cronos per 0,3 milioni di euro, un adeguamento delle spese 

del personale per rinnovo del CCNL per 0,5 milioni di euro, e dal maggior contributo al fondo 

garanzia per 1,9 milioni di euro, controbilanciate dalla maggiore ripartizione di tali costi tra le 

voci di spesa di Acquisizione, Amministrazione, Liquidazione e Investimento per -2,7 milioni di 

euro.  

Il saldo del conto tecnico dei rami vita per l’esercizio 2025 è pari a 138,2 milioni di euro (con un 

incremento di 99,7 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente). 

Il saldo della gestione non tecnica mostra un risultato positivo di 31,6 milioni di euro determinato 

principalmente dal trasferimento della quota dell’utile degli investimenti per 31,9 milioni di euro. 

Le imposte di periodo risultano pari a 48,8 milioni, con un Il tax rate effettivo pari al 28,7%.  

Gli investimenti e le disponibilità liquide di classe C si sono attestate a 10.237,4 milioni di euro, in 

aumento del 29,4% rispetto a 7.908,8 milioni di euro al 31 dicembre 2024. L’effetto dell’integrazione 

del portafoglio di Cronos Vita ha comportato un incremento dei saldi patrimoniali al 1° ottobre su 

tale voce per 1.188,5 milioni di euro. 

Gli investimenti del portafoglio titoli di classe C ad utilizzo non durevole, presentano al 31 dicembre 

2025 plusvalenze nette latenti per 49,3 milioni di euro che si confrontano con plusvalenze nette latenti 

di 72,3 milioni del 2024. 

Gli investimenti di classe D valorizzati al mercato, si sono attestati a 37.791,0 milioni e sono 

rappresentati per 33.729,4 milioni di euro da attività a copertura di polizze Unit Linked e per 4.070,6 

milioni di euro da attività a copertura delle riserve del Fondo Pensione Aperto Fideuram. 

Complessivamente si registra un incremento del 8,4% rispetto al valore di 34.852,8 milioni registrato a 
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fine 2024 anche per effetto dell’integrazione del portafoglio Unit linked di Cronos Vita che ha 

comportato un aumento su tale voce al 1° di ottobre per 1.350,4 milioni di euro. 

Le riserve tecniche ammontano a fine anno a 47.073,0 milioni di euro, segnando nell’esercizio un 

incremento del 11,3%, rispetto l’esercizio precedente derivante dall’incremento della raccolta netta 

e dall’effetto positivo generato dagli attivi sottostanti. Il contributo derivante dall’integrazione del 

compendio di Cronos Vita Assicurazioni S.p.A. al 1° ottobre 2025 è pari a 2.050,8 milioni di euro su tale 

voce. 

Il patrimonio netto al 31 dicembre 2025 ammonta a 975,2 milioni, comprensivo del risultato di esercizio 

e dell’aumento di capitale sociale di 49,5, milioni di euro sottoscritto da Intesa Sanpaolo Assicurazioni 

S.p.A. a servizio dell’operazione di integrazione del compendio di Cronos Vita Assicurazioni S.p.A., a 

fronte di un patrimonio ad inizio esercizio di 804,3 milioni di euro.  
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CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO 

 

Conto economico riclassificato 2025 2024 
Variazione 

assoluta 
Var. % 

CONTO TECNICO RAMI VITA 138.233 38.539 99.694  

Premi dell'esercizio netti 4.800.368 4.265.118 535.250 12,5% 

Oneri relativi ai sinistri netti -3.616.061 -3.530.837 -85.224 2,4% 

Spese di gestione -40.593 -37.822 -2.771 7,3% 

Variazione delle riserve tecniche nette -2.592.294 -3.942.119        1.349.825 -34,2% 

Proventi/oneri investimenti Vita classe C 289.478 121.106 168.372  

Proventi/oneri investimenti Vita classe D 1.250.263 3.085.348 -1.835.085 -59,5% 

Altre partite tecniche nette 78.936 77.745 1.191 1,5% 

Quota dell'utile degli investimenti trasferita 

al conto non tecnico 
-31.864 0 -31.864  

          

GESTIONE NON TECNICA 31.604 6.566 25.038  

Quota dell'utile degli investimenti trasferita 

dal conto tecnico 
31.864 0 31.864  

Altri proventi ed altri oneri netti -1.402 5.696 -7.098  

Proventi ed oneri straordinari netti 1.142 870 272 31,3% 

          

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 169.837 45.105 124.732  

          

Imposte sul reddito dell'esercizio -48.750 -15.366 -33.383  

          

UTILE/(PERDITA) DELL'ESERCIZIO 121.087 29.739 91.349  

          

 

 

 

 

TAB CE sint 
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STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO 

        (in migliaia di euro) 

Stato patrimoniale riclassificato 2025 2024 
Variazione 

assoluta 
Var. % 

ATTIVO 49.183.812 43.627.667     

Attivi immateriali 30.525 35.076 -4.551 -13,0% 

Investimenti 48.028.418 42.761.577 5.266.841 12,3% 

  - investimenti in imprese del Gruppo 42.970 43.468 -498 -1,1% 

  - azioni e quote di fondi comuni 1.364.065 884.629 479.436 54,2% 

  - obbligazioni e altri titoli a reddito 

fisso 
8.250.393 6.477.223 1.773.170 27,4% 

  - finanziamenti 1.759 297 1.462  

  - investimenti finanziari diversi 1.878 1.872 6 0,3% 

  - investimenti di classe D 37.791.036 34.852.800 2.938.236 8,4% 

  - disponibilità liquide 576.319 501.288 75.029 15,0% 

Riserve tecniche a carico dei 

riassicuratori 
- - -  

Crediti 847.865 760.529 87.336 11,5% 

Altri elementi dell'attivo 177.900 - 177.900  

Ratei e risconti attivi 99.101 70.484 28.617 40,6% 

PASSIVO 49.183.812 43.627.667     

Patrimonio netto 975.204 804.258 170.946 21,3% 

 - capitale sociale 406.947 357.447 49.500 13,8% 

  - riserve patrimoniali 447.170 417.072 30.098 7,2% 

  - utile netto di periodo 121.087 29.739 91.348  

Passività subordinate 145.000 145.000 - 0,0% 

Riserve tecniche Vita 47.072.996 42.301.156 4.771.840 11,3% 

  - classe C 9.282.039 7.448.392 1.833.647 24,6% 

  - classe D (Unit Linked) 33.720.447 31.365.595 2.354.852 7,5% 

  - classe D (Fondi Pensione) 4.070.510 3.487.169 583.341 16,7% 

Fondi per rischi e oneri 17.994 4.583 13.411  

Debiti 904.564 335.763 568.802  

Altre passività 67.690 36.774 30.915 84,1% 

Ratei e risconti passivi 364 133 231 173,7% 

 

  sin  
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LA GESTIONE TECNICA 

I premi dell’esercizio  

 

La Compagnia ha registrato nel 2025 premi lordi per 4.803,2 milioni di euro, in aumento del 12,6% 

rispetto al flusso di 4.267,6 milioni di euro del precedente esercizio. 

                                                                                                                                                                                                                       

(in migliaia di euro) 

Composizione premi lordi 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Premi  periodici 53.648 1,1% 40.586 1,0% 13.062 32,2% 

- di prima annualità 14.650 0,3% 2.008 0,0% 12.642  

- di annualità successive 38.998 0,8% 38.578 0,9% 420 1,1% 

Premi  unici 4.749.568 98,9% 4.227.035 99,0% 522.533 12,4% 

Totale  4.803.216 100% 4.267.621 100% 535.595 12,6% 

 

La raccolta dei prodotti tradizionali è aumentata del 11,4% rispetto al 2024, mentre sui prodotti di 

ramo III, rappresentati da polizze di tipo Unit Linked e Multiramo, per la componente investita in 

quote, la raccolta si è attestata a 2.823,8 milioni di euro, in aumento del 12,5% rispetto ai volumi del 

2024. La raccolta lorda sul ramo VI, fornita dal Fondo Pensione Fideuram, si è attestata a 354,0 milioni 

di euro, in crescita di 55,4 milioni di euro (+18,6%) rispetto ai volumi del 2024. 

A partire dal 2025 si registra una raccolta di premi lordi sul Ramo IV per 0,033 milioni di euro in seguito 

all’autorizzazione ricevuta dall’Autorità di Vigilanza con provvedimento del 21 marzo 2025 richiesta 

per effetto dell’integrazione del compendio di Cronos Vita. 

Per effetto di quando descritto il mix di produzione rimane pressoché invariato. I premi netti, dedotti 

i premi ceduti in riassicurazione, si sono attestati a 4.800,4 milioni di euro. 

            (in migliaia di euro)  

Premi dell'esercizio 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Ramo I - Assicurazioni sulla durata  della vita 

umana 
1.625.433 33,8% 1.459.306 34,2% 166.127 11,4% 

Ramo III - Assicurazioni connesse con fondi di 

investimento 
2.823.797 58,8% 2.509.780 58,8% 314.017 12,5% 

Ramo IV - Assicurazioni malattia a lungo termine 33 0,0% 0 0,0% 33  

Ramo VI - Fondi pensione 353.953 7,4% 298.536 7,0% 55.417 18,6% 

Premi dell'esercizio lordi 4.803.216 100% 4.267.622 100% 535.594 12,6% 

Premi ceduti -2.848   -2.504   -344 13,7% 

Premi dell'esercizio netti 4.800.368 100% 4.265.118 100% 535.250 12,5% 

 

 

 

 

 

BELLA 2 PREM 
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La nuova produzione 

La nuova produzione contabilizzata si è attestata a 4.764,2 milioni di euro, in aumento del 12,7% 

rispetto al 2024. 

Per quanto riguarda i prodotti tradizionali di ramo I, la nuova produzione si è attestata a 1.616,5 milioni 

di euro, in aumento dell’11,0% rispetto al 2024. In particolare, i prodotti rivalutabili a vita intera e 

rendimento minimo garantito “0%” Garanzia e Valore 2 hanno raccolto premi per 1.540,4 milioni di 

euro. 

La nuova produzione sui prodotti unit linked di ramo III è stata pari a 2.793,7 milioni di euro, rispetto a 

2.474,8 milioni di euro del 2024 ed è principalmente riferibile al prodotto Fideuram Vita Futura che ha 

generato una raccolta premi per 2.193,1 milioni di euro(+432,7 milioni di euro rispetto all’esercizio 

precedente). 

I prodotti Multiramo, già inclusi nei precedenti andamenti di Ramo I e III, presentano nuova raccolta 

pari a 132,4 milioni di euro, riferita al prodotto Fideuram Vita Sintonia (130,2 milioni di euro) e al 

prodotto Fideuram Vita Gemini (2,2 milioni di euro) rispetto a 128,3 milioni di euro al 2024. 

Il prodotto previdenziale di ramo VI Fondo Pensione Fideuram ha registrato flussi di nuova raccolta 

per 354,0 milioni di euro, segnando un incremento di 55,4 milioni di euro rispetto all’esercizio 

precedente. 

                                                                                                                                                                                                                       (in migliaia di euro) 

Ripartizione nuova produzione contabilizzata 

per ramo 
     31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Ramo I - Assicurazioni sulla durata della vita 

umana 
1.616.526 33,9% 1.455.700 34,4% 160.826 11,0% 

Ramo III - Assicurazioni connesse con fondi di 

investimento 
2.793.739 58,6% 2.474.808 58,5% 318.931 12,9% 

ramo VI - Fondi Pensione 353.953 7,4% 298.536 7,1% 55.417 18,6% 

Totale 4.764.218 100% 4.229.044 100% 535.174 12,7% 

 

Non vi è ancora nuova raccolta sul Ramo IV autorizzato dall’Autorità di Vigilanza nel corso del 2025 

in quanto la raccolta effettuata, pari a 0,033 milioni di euro, è di natura ricorrente e derivante 

dall’integrazione del compendio Cronos. 

Per effetto delle dinamiche rappresentate, non si evidenziano modifiche sul mix dell’incidenza per 

la nuova produzione. 

Di seguito la ripartizione per canale di vendita della nuova produzione contabilizzata.  

                                                                                                                                                                                                                       (in migliaia di euro) 

Ripartizione nuova produzione contabilizzata per canale 

di vendita 
31.12.2025 31.12.2024 

Promotori(1) 4.710.638 98,9% 4.227.479 100,0% 

Sportelli bancari(2) 375 0,0% 1.565 0,0% 

Extra Captive 53.205 1,1% 0 0,0% 

Totale  4.764.218 100% 4.229.044 100% 

(1) Rete private banker di Fideuram Sanpaolo Invest Sim 

(2) Rete private banker di Intesa Sanpaolo Private Banking 
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Gli oneri relativi ai sinistri  

Gli oneri relativi ai sinistri, che includono le somme pagate e da pagare di competenza, al netto 

della quota a carico dei riassicuratori, si sono attestati a 3.616,1 milioni di euro, registra un incremento 

complessivo del 2,4%, rispetto ai 3.530,8 milioni di euro registrati nel 2024.  

La variazione negativa di circa 85,2 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente è 

principalmente concentrata sui prodotti di ramo III (-89,1 milioni di euro), mentre migliora sui prodotti 

di ramo I (+38,4 milioni di euro) 

 (in migliaia di euro) 

Oneri relativi ai sinistri 31.12.2025 31.12.2024 Variazione  

Somme pagate -3.609.062 -3.540.603 -68.459 

 - ramo I - Assicurazioni sulla durata della vita umana -689.296 -727.727 38.431 

 - ramo III - Assicurazioni connesse con fondi di 

investimento 
-2.808.546 -2.719.487 -89.059 

 - ramo V - Capitalizzazione -429 0 -429 

 - ramo VI - Fondi Pensione -100.077 -84.786 -15.291 

 - spese di liquidazione -10.714 -8.603 -2.111 

        

Somme da pagare di competenza -7.795 9.713 -17.508 

 - ramo I - Assicurazioni sulla durata della vita umana -510 4.202 -4.712 

 - ramo III - Assicurazioni connesse con fondi di 

investimento 
-7.715 5.511 -13.226 

 - ramo V - Capitalizzazione 429 0 429 

 - ramo VI - Fondi Pensione 1 0 1 

        

Quote a carico dei riassicuratori 796 53 743 

        

Totale oneri relativi a sinistri al netto delle cessioni in 

riassicurazione 
-3.616.061 -3.530.837 -85.224 
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Sul totale delle somme pagate, i riscatti ammontano a 2.568,8 milioni di euro, pari al 71,2% del totale, 

e risultano in aumento del 4%. I sinistri in senso stretto sono pari a 831,6 milioni di euro, con 

un’incidenza del 23,0% sui pagamenti complessivi, e registrano una diminuzione del 6,6% rispetto al 

2024. Le prestazioni pagate per scadenze e rendite raggiungono complessivamente 178,9 milioni di 

euro, pari al 5,0% del totale pagato, in aumento rispetto ai 160,3 milioni rilevati a fine esercizio 

precedente (incidenza del 3,8%). 

(in migliaia di euro) 

Oneri relativi ai sinistri per causale 31.12.2025   31.12.2024   Variazione  

Somme pagate -3.609.062 100,0% -3.540.602 100,0% -68.459 1,9% 

- Sinistri -831.623 23,0% -890.223 25,1% 58.600 -6,6% 

- Polizze maturate e scadenze periodiche -142.542 3,9% -122.181 3,5% -20.361 16,7% 

- Riscatti -2.568.758 71,2% -2.470.306 69,8% -98.452 4,0% 

- Rendite vitalizie -36.375 1,0% -38.137 1,1% 1.762 -4,6% 

- Recessi -19.049 0,5% -11.152 0,3% -7.897 70,8% 

- Spese di liquidazione -10.714 0,3% -8.603 0,2% -2.111 24,5% 

Somme da pagare di competenza -7.795 100,0% 9.712 100,0% -17.508 
-180,3% 

- Sinistri -638 8,2% 2.745 28,3% -3.383  
- Polizze maturate e scadenze periodiche -676 8,7% -1.724 -17,8% 1.048 -60,8% 

- Riscatti -5.499 70,5% 7.659 78,9% -13.158  
- Rendite vitalizie -983 12,6% 1.032 10,6% -2.015  
              

Quote a carico dei riassicuratori 796   53   743   

              

Totale -3.616.061   -3.530.837   -85.967   

TAB LIQ x tipo 

L’incidenza delle somme pagate e da pagare sulle riserve medie di periodo è pari all’8,1% rispetto 

l’8,8% dell’esercizio precedente. 

La variazione delle riserve tecniche 

Le riserve tecniche a fine periodo ammontano a 47.073,0 milioni di euro, in aumento di 4.771,8 milioni 

rispetto al 2024. 

L’incremento complessivo riflette principalmente: 

- l’integrazione di Cronos Vita, avvenuta il 1° ottobre, che ha apportato riserve tecniche per 

2.050,7 milioni di euro 

- l’aumento delle riserve dei prodotti tradizionali, pari a 1.114,3 milioni di euro 

- l’incremento dei prodotti Unit Linked e dei Fondi pensione, pari a 1.478,0 milioni di euro, 

calcolato includendo cessioni ai riassicuratori, ristorni e partecipazioni agli utili, e al netto della 

variazione delle riserve per somme da pagare. 
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(in migliaia di euro) 

Variazione delle riserve tecniche nette 31.12.2025 31.12.2024 

      

Riserve tecniche di classe C   -1.114.336 -863.227 

   

Riserve tecniche nette relative a prestazioni connesse con fondi di 

investimento ed  indici di mercato e derivanti dalla gestione dei fondi 

pensione  

-1.477.958 -3.078.892 

 Totale  -2.592.294 -3.942.119 

 

La variazione della classe C è principalmente riconducibile a una raccolta netta positiva pari a 931,6 

milioni di euro (731,6 milioni nell’esercizio precedente), agli interessi tecnici per 145,7 milioni di euro 

(98,9 milioni nell’esercizio precedente) e ad altre variazioni per 37 milioni di euro. 

Per i prodotti collegati ai fondi pensione e alle polizze unit-linked, l’aumento è determinato da una 

raccolta netta pari a 252,7 milioni di euro (2,7 milioni nell’esercizio precedente), dalla rivalutazione 

delle quote per 1.250,3 milioni di euro (3.085,4 milioni nell’esercizio precedente) e da altre variazioni 

pari a –25 milioni di euro. 

 

Lo stato del portafoglio 

Il numero dei contratti in portafoglio si attesta a 457.461, con un incremento netto di 61.905 unità 

rispetto al 2024. L’aumento più significativo riguarda i fondi pensione, che registrano 24.057 nuove 

polizze, rispetto alle 16.922 dell’anno precedente. Per i prodotti tradizionali, la crescita riflette sia 

l’ingresso del compendio Cronos Vita, con 20.552 contratti, sia la sottoscrizione di 17.370 nuovi 

contratti. Il comparto delle unit‑linked mostra anch’esso un andamento positivo, grazie ai 4.616 

contratti provenienti dal compendio Cronos Vita. 

Movimentazione contratti 
Contratti al Nuovi  Altri Liquidazioni e Altre Contratti al 

01.01.2025 contratti ingressi decadenze uscite 31.12.2025 

Tradizionali 81.984 17.370 20.552 -5.948 -49 113.909 

Capitalizzazione 0 0 80 0 0 80 

Previdenziali 5.435 0 612 -302 0 5.745 

F.I.P. 3.402 0 1.197 -189 0 4.410 

Temporanee caso morte 2.086 173 2.647 -118 -59 4.729 

Unit Linked 164.155 12.606 4.616 -12.597 -14 168.766 

Fondi Pensione 126.051 24.057 6 -3.026 0 147.088 

Prodotti misti 12.443 610 629 -947 -1 12.734 

Totale  395.556 54.816 30.339 -23.127 -123 457.461 

TAB MOV P 
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Le gestioni separate  

La Compagnia dispone di 13 fondi in gestione separata per un valore di 9.669,3 milioni di euro. Dal 

1° ottobre 2025 si sono aggiunte tre nuove Gestioni separate, derivanti dall’integrazione del 

compendio Cronos Vita, per un valore di carico complessivo pari a 768 milioni di euro. 

(in migliaia di euro) 

Gestione Separata Divisa 

valore carico 

gestioni 

separate 

data chiusura 

periodo di 

osservazione 

Tasso di rendimento 

        2025 2024 

PRE.V.I. EUR 3.040.126 31/12/2025 3,18% 2,93% 

FONDO FV VIVATRE EUR                 338.893 31/12/2025 3,20% 3,04% 

VIVA EUR 115.040 31/12/2025 3,76% 3,66% 

FONDO FV VIVADUE EUR 5.290.670 31/12/2025 3,12% 2,68% 

FONDO FV VIVAPIU' EUR 27.293 31/12/2025 3,01% 2,96% 

FONDO PREVIR  EUR 19.239 30/09/2025 1,77% 1,96% 

FONDO AMERICANPIU' (*) USD 7.427 31/12/2025 3,62% 3,72% 

PREVI-2 EUR 59.023 31/12/2025 2,26% 1,81% 

FONDO SUISSPIU' (*) CHF 2.853 31/12/2025 1,56% 0,31% 

FONDO DEUTSCHPIU'  EUR 690 31/12/2025 2,56% 3,47% 

FINANCIAL-3 (**) EUR 141.689 31/12/2025 2,06% 1,17% 

PREVIDENZA (**) EUR 4.105 31/10/2025 1,48% 2,22% 

NUOVO SECOLO -3 (**) EUR 622.221 31/12/2025 1,78% 2,04% 

Totale   9.669.269       

 

(*) Valore convertito in euro al cambio del 31/12 dell'anno di riferimento 

(**) La Gestione Separata è stata oggetto di incorporazione a seguito della scissione non proporzionale di Cronos Vita, con 

data di efficacia 1° ottobre 2025 

Attività assicurativa nei paesi UE e nei paesi terzi  

La Società non dispone di sedi secondarie in altri Paesi U.E. ed in Paesi terzi. La Compagnia non 

opera all’estero in regime di libertà di prestazione di servizi né rileva nell’ambito del proprio 

portafoglio posizioni acquisite precedentemente attraverso detto regime. 

La riassicurazione 

Al fine di contenere le esposizioni su specifici portafogli, si è fatto ricorso a trattati proporzionali in 

eccedenza a protezione di prodotti che prevedono coperture caso Morte, Infortunio e Insorgenza 

Malattia Grave. 

Sono inoltre in essere trattati in eccesso sinistri a protezione del rischio catastrofale, per parte 

conservata dei portafogli. Si è fatto ricorso ad un trattato di riassicurazione facoltativo in eccedente 

relativo a una copertura caso morte per una specifica collettività. 

In corso d’anno sono stati integrati due nuovi contratti, Quota Long Term Care e un Eccedente TCM 

a seguito dell’incorporazione del portafoglio di Cronos Vita. 

Si conferma che le coperture riassicurative sono state perfezionate con primari operatori del 

mercato che soddisfano i requisiti di solidità patrimoniale e finanziaria delineati nelle linee guida della 

Compagnia e in conformità al Regolamento IVASS N. 38 del 3 luglio 2018 in materia di sistema di 

governo societario.  
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Le compagnie di riassicurazione controparti contrattuali hanno tutte un rating in linea con quanto 

previsto dalla politica di riassicurazione di Fideuram Vita S.p.A.. 

Forme pensionistiche individuali  

La Compagnia colloca il Fondo Pensione Fideuram, fondo pensione aperto ad adesione individuale, 

i cui comparti di investimento sono coerenti con la Politica di sostenibilità adottata dalla Compagnia 

ed a partire dal 2024, il suo collocamento è stato esteso anche ai Direct Banker, Promotori Finanziari 

del Gruppo Intesa Sanpaolo che operano esclusivamente nella modalità “a distanza”. 

Nel corso del 2025 non è stata istituita alcuna nuova forma pensionistica complementare di cui 

all’art. 13, comma 1, lettera a) e b) del D.Lgs. n. 252 del 5 dicembre 2005, né vi sono riserve tecniche 

relative a contratti di assicurazione sulla vita stipulate ai sensi della richiamata normativa. 

Le attività di ricerca e sviluppo 

Nel corso del 2025 le attività di ricerca e sviluppo relative all’area prodotti hanno riguardato 

principalmente: 

- Innovazione finanziaria per i prodotti Unit Linked, sia in collocamento che a stock, con nuove 

opzioni di investimento progettate per un ingresso progressivo sui mercati, con strategie 

innovative per la gestione della volatilità; 

- consolidamento del business delle collettive con un’offerta strutturata per le Aziende che 

vogliono offrire ai propri dipendenti e dirigenti coperture assicurative in ottica welfare; 

- sviluppo del Ramo IV, a cui la Compagnia è stata autorizzata a febbraio 2025, con particolare 

focus su prodotti Long Term Care sia in forma individuale che collettiva;  

- attività sistematica di benchmarking competitivo per mappare l'ecosistema dell'offerta e 

intercettare gap di innovazione; 

- valutazione comparativa delle soluzioni di mercato per il perfezionamento del posizionamento 

di prodotto. 

In ottemperanza alle previsioni dell’Autorità di Vigilanza, espresse nella Lettera al Mercato di marzo 

2024, la Compagnia ha ulteriormente rafforzato i presidi e la metodologia POG (Product Oversight 

e Governance, regolamenta il processo di progettazione, approvazione, distribuzione e 

monitoraggio dei prodotti assicurativi in ottica di tutele del consumatore) ponendo sempre più al 

centro della propria strategia la generazione di valore per il cliente. 

Infine, in coerenza con la strategia del Gruppo Intesa Sanpaolo, l’attività di innovazione finanziaria 

sui prodotti Unit Linked e Multiramo è stata costantemente orientata al rispetto della Politica di 

Sostenibilità aziendale.  

I nuovi prodotti immessi sul mercato 

Nel corso del 2025, la raccolta della Compagnia è stata equilibrata tra il prodotto a capitale 

garantito di Ramo I, Garanzia e Valore 2, ed il prodotto Unit Linked, Fideuram Vita Futura. Nello 

specifico: 

• con riferimento al Ramo I, l’offerta di Garanzia e Valore 2 è stata incentivata con un’iniziativa 

commerciale che riconosce un bonus di ingresso ai clienti sottoscrittori del prodotto nel periodo 

di campagna; 
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• con riferimento alla gamma prodotto Unit Linked, l’offerta finanziaria dei clienti è stata arricchita 

con l’introduzione di nuovi fondi interni a ingresso graduale nei mercati con strategie innovative 

di gestione della volatilità. Questi fondi sono stati inseriti anche nel prodotto Unit Linked a stock; 

• inoltre, nel corso dell’anno il posizionamento della Compagnia nel business delle collettive, in 

ottica welfare, è stato supportato con il lancio di quattro nuovi prodotti di protezione con 

l’obiettivo di definire un’offerta strutturata dedicata alle Aziende che vogliono offrire ai propri 

dipendenti e dirigenti delle prestazioni in caso di decesso o in caso di decesso e invalidità totale 

e permanente. 
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LA GESTIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA 

La gestione degli attivi di classe C 

L’operatività sugli investimenti di Fideuram Vita S.p.A. nel corso del 2025 si è realizzata in coerenza 

con le linee guida definite dalla Delibera Quadro sugli Investimenti avendo particolare riguardo ai 

principi generali di prudenza e di valorizzazione della qualità dell’attivo in un’ottica di medio/lungo 

termine e della pronta liquidabilità delle posizioni in essere. La declinazione di tali principi è avvenuta 

attraverso le seguenti linee guida: 

- valutazione dei rendimenti, in considerazione dei relativi rischi di mercato, credito, 

concentrazione e liquidità; 

- valorizzazione dei fattori di diversificazione del rischio;  

- realizzazione di obiettivi di redditività sulle gestioni separate coerenti con la dinamica e le 

caratteristiche del passivo in un’ottica pluriennale; 

- coerenza con le indicazioni del Consiglio di Amministrazione, con particolare riguardo alla 

classificazione e valutazione del portafoglio titoli ed all’utilizzo di strumenti derivati. 

Nel corso del quarto trimestre del 2025 Fideuram Vita ha integrato le 3 gestioni provenienti 

dall’integrazione del compendio Cronos Vita.  

Il portafoglio di classe C, unitamente al patrimonio libero della Compagnia, è gestito da Fideuram 

Investimenti SGR su mandato ed è adesso articolato in n. 13 gestioni separate. 

A fine anno le gestioni separate si compongono per l’1,5% da liquidità, per il 55% da titoli o OICR che 

investono in obbligazioni governative emesse da governi di Paesi appartenenti all’area euro o da 

enti sovranazionali, per il 30% da titoli o OICR che investono in obbligazionari societarie, industriali e 

finanziarie, per il 5,5% da obbligazioni o OICR appartenenti al settore dei mercati emergenti, per il 

3,5% da azioni quotate e per il rimanente 4,5% da investimenti in Fondi Alternativi ( loans e private 

debt, fondi immobiliari, private equity, infrastrutture).  

Il rating medio degli investimenti obbligazionari evidenzia l’elevata qualità dei titoli selezionati, in 

particolare oltre il 90% degli attivi obbligazionari, presenta un rating almeno investment grade. 

Il portafoglio titoli della classe C collegato alle gestioni separate evidenzia una duration pari a circa 

5 anni, sostanzialmente in linea con la durata delle passività di riferimento. 

Gli interventi gestionali effettuati in corso d’anno sono stati orientati in funzione del sensibile aumento 

della raccolta netta rispetto all’anno precedente, ottenuti grazie al buon andamento della 

produzione per il Prodotto Fideuram Vita Garanzia e Valore 2 collegato alla gestione Fondo FV 

Vivadue. 

Le operazioni effettuate nell’esercizio hanno, infatti, avuto per oggetto l’impiego delle somme 

rivenienti dai titoli in scadenza e dalla nuova produzione, mentre solo in misura marginale, si è dovuto 

ricorrere alla dismissione di posizioni, in ragione delle esigenze di liquidità richieste dai riscatti rivenienti 

dalla clientela sulla gestione Fondo Previ. In generale, la selezione di titoli obbligazionari governativi 

ha riguardato le emissioni dei principali Paesi europei. Nel corso dell’anno si è proceduto ad 

aumentare l’esposizione, sia relativa che assoluta, in emittenti obbligazionari non governativi, in 

obbligazioni legate ai paesi emergenti, in azionario quotato e in fondi alternativi. 
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I proventi e gli oneri patrimoniali e finanziari  

I proventi da investimenti netti di classe C, posti a fronte delle polizze tradizionali e del patrimonio 

libero, si sono attestati a 289,5 milioni di euro, segnando un incremento del 139% rispetto all’esercizio 

precedente. La voce si compone di: 

- proventi ordinari netti pari a 261,9 milioni di euro, in aumento di 50,4 milioni di euro rispetto al 

2024; 

- profitti netti realizzati pari a 26,0 milioni di euro, in aumento rispetto a 1,4 milioni di euro 

dell’esercizio precedente; 

- riprese nette di valore sugli investimenti per 1,6 milioni di euro, composto da riprese per 24,8 

milioni di euro, compensate da 23,2 milioni di euro di rettifiche di valore, a fronte di rettifiche di 

valore nette per -91,8 milioni di euro del 2024.  

Gli investimenti di classe C presentano al 31 dicembre 2025 plusvalenze nette latenti per 49,2 milioni 

di euro.  

La redditività lorda degli investimenti di classe C è risultata pari al 3,4 %, ottenuta rapportando i 

proventi ordinari netti alla media semplice degli investimenti al netto delle disponibilità liquide. 

I proventi netti di classe D riferiti agli attivi a fronte delle polizze Unit Linked e Fondi pensione, 

interamente di spettanza degli assicurati, si sono attestati ad un valore di 1.250,3 milioni di euro, 

comprensivi delle plusvalenze nette realizzate e di quelle da valutazione. Nel 2024 tale voce si era 

attestata ad un valore positivo di 3.085,3 milioni di euro. 

(in migliaia di euro) 

Risultato netto della gestione patrimoniale e finanziaria 31.12.2025 31.12.2024 Variazione   

              

 - Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso 259.982 89,8% 213.555 176,3% 46.427 21,7% 

 - Azioni e quote 6.833 2,4% 3.631 3,0% 3.202 88,2% 

 - Oneri gestione degli investimenti -4.931 -1,7% -5.713 -4,7% 782 -13,7% 

Proventi ordinari netti da investimenti 261.884 90,5% 211.473 174,6% 50.411 23,8% 

Profitti/perdite nette sul realizzo degli investimenti 26.042 9,0% 1.415 1,2% 24.627  

Rettifiche nette di valore sugli investimenti 1.552 0,5% -91.782 -75,8% 93.334  

Risultato della gestione patrimoniale 

 e finanziaria di classe C 
289.478 100% 121.106 100% 168.372  

Proventi netti da investimenti a beneficio di assicurati i quali ne 

sopportano il rischio (classe D) e a investimenti derivanti dalla 

gestione dei fondi pensione 

1.250.262   3.085.348   -1.835.086 -59,5% 

Risultato netto della gestione patrimoniale e finanziaria 1.539.740   3.206.454   -1.666.714 -52,0% 

 

TAB GEST FIN 
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Gli investimenti e le disponibilità  

Gli investimenti di classe C e le disponibilità liquide ammontano complessivamente a 10.237,4 milioni 

di euro, in aumento del 29,4% rispetto alla valorizzazione di fine 2024. Con l’integrazione del 

Compendio di Cronos Vita sono confluiti 3 gestioni separate e 38 fondi interni, oltre che al patrimonio 

libero che ha comportato un aumento degli attivi al 1° ottobre 2025 per circa 2.538,9 milioni di euro 

compresa la liquidità. 

(in migliaia di euro) 

Investimenti e disponibilità 31.12.2025 31.12.2024 Variazione  

Investimenti classe C e disponibilità liquide 10.237.385 100% 7.908.778 100% 2.328.607 29,4% 

- azioni e quote 251.648 2,5% 114.518 1,4% 137.130  

- quote di fondi comuni di investimento 1.112.990 10,9% 770.533 9,7% 342.457 44,4% 

- obbligazioni e altri titoli a reddito fisso 8.292.791 81,0% 6.520.269 82,4% 1.772.522 27,2% 

- finanziamenti 1.759 0,0% 297 0,0% 1.462  

- investimenti finanziari diversi 1.878 0,0% 1.872 0,0% 6 0,3% 

- disponibilità liquide 576.319 5,6% 501.289 6,3% -375.500 -74,9% 

Investimenti classe D 37.791.036 100% 34.852.800 100% 2.938.236 8,4% 

- investimenti relativi a prestazioni connesse con 

fondi di investimento e indici di mercato 
33.720.447 89,2% 31.365.572 90,0% 2.354.875 7,5% 

- investimenti derivanti dalla gestione dei fondi 

pensione 
4.070.589 10,8% 3.487.228 10,0% 583.361 16,7% 

Totale 48.028.421   42.761.578   5.266.843 12,3% 

 

La consistenza dei soli investimenti mobiliari (azioni, obbligazioni e OICR) si è attestata a fine anno a 

9.657,4 milioni di euro. 

La componente rappresentata dalle obbligazioni e dai titoli a reddito fisso continua ad essere 

rilevante incidendo per l’81,0% del totale della classe C e delle disponibilità liquide. A formare il 

portafoglio obbligazionario, il cui valore di bilancio è di 8.292,8 milioni di euro, concorrono titoli emessi 

dallo Stato italiano, da Stati esteri, da Organismi internazionali, da Istituti di credito nazionali, nonché 

titoli corporate distribuiti su un ampio numero di emittenti, in particolare società dell’area Euro. La 

restante parte del patrimonio mobiliare è costituita da investimenti azionari per 251,6 milioni di euro, 

da investimenti in quote di fondi comuni di investimento per 1.113,0 milioni di euro, da finanziamenti 

per 1,8 milioni di euro e da liquidità presente sui conti correnti al 31 dicembre 2025 per 576,3 milioni 

di euro. 

Gli investimenti di classe D, espressi al valore di mercato, si sono attestati a 37.791,0 milioni di euro e 

sono rappresentati per 33.720,5 milioni di euro da attività a copertura di polizze Unit Linked e per 

4.070,6 milioni di euro da investimenti derivanti dalla gestione del Fondo Pensione Aperto Fideuram. 

Complessivamente sul comparto unit-linked si registra un incremento pari al 7,5% rispetto alla 

valorizzazione di 31.674,3 milioni di euro segnata a fine 2024 per effetto principalmente della 

rivalutazione delle quote sui fondi e dall’integrazione del portafoglio ottenuto da Cronos Vita per 

1.337,9 milioni di euro. 
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I COSTI DI PRODUZIONE E LE SPESE DI AMMINISTRAZIONE 
Il totale dei costi di produzione e delle spese di amministrazione ammonta a -63.014 migliaia di euro, 

in aumento dell’8,1% rispetto all'esercizio precedente. 

La variazione rispetto all’esercizio precedente, pari a -4.739 migliaia di euro, è principalmente 

attribuibile ai seguenti argomenti: 

- maggior contributo per il Fondo di Garanzia del comparto Vita, istituito con la legge di 

bilancio dello Stato italiano per l’anno 2025, per un importo pari -1.858 migliaia di euro, incluso 

nelle altre spese di amministrazione; 

- altre spese generali, in aumento di -2.881 migliaia. 

(in migliaia di euro) 

Costi di produzione e spese di amministrazione 31.12.2025 31.12.2024 Variazione  

              

Costi di produzione -9.055 14,4% -7.972 13,7% -1.083 13,6% 

provvigioni acquisto -2.296 3,6% -2.034 3,5% -262 12,9% 

provvigioni incasso -48 0,1% -64 0,1% 16 -25,0% 

altre spese di acquisizione -6.711 10,7% -5.874 10,1% -837 14,2% 

Altre spese di amministrazione -32.101 50,9% -30.246 51,9% -1.855 6,1% 

Provvigioni ricevute dai riassicuratori 563 -0,9% 397 -0,7% 166 0,0% 

Totale spese di gestione -40.593 64,4% -37.821 64,9% -2.772 7,3% 

Spese di amministrazione imputate ad altre voci -22.421 35,6% -20.454 35,1% -1.967 9,6% 

spese liquidazione prestazioni assicurate -10.714 17,0% -8.603 14,8% -2.111 24,5% 

oneri di gestione degli investimenti -4.931 7,8% -5.713 9,8% 782 -13,7% 

oneri e spese per conto terzi -6.776 10,8% -6.138 10,5% -638 10,4% 

Totale  -63.014 100% -58.275 100% -4.739 8,1% 

 

I costi di struttura per la gestione Vita, escluse le provvigioni lorde e quelle a carico dei riassicuratori, 

ammontano a -61.233 migliaia di euro in aumento del 8% rispetto all’esercizio precedente per le 

motivazioni sopra riportate. La ripartizione di tali costi tra le voci di spesa Acquisizione, 

Amministrazione, Liquidazione e Investimento è avvenuta sulla base della metodologia indicata in 

Nota Integrativa. 
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ANALISI DEI PRINCIPALI RISCHI ED INCERTEZZE DERIVANTI 

DALL’ESERCIZIO DELL’ATTIVITÀ ASSICURATIVA 

Premessa 

Fideuram Vita S.p.A. e il Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni (di seguito anche solo “Gruppo” o 

“Gruppo Assicurativo”) attribuiscono un rilievo strategico al sistema di gestione dei rischi e dei 

controlli interni in quanto costituiscono elemento fondamentale: 

- del complessivo sistema di governo della Compagnia che consente di assicurare che l’attività 

aziendale sia in linea con le strategie e le Regole aziendali e sia improntata a canoni di sana e 

prudente gestione; 

- di conoscenza per gli Organi aziendali, che consente loro di avere piena consapevolezza della 

situazione, di assicurare un efficace presidio dei rischi aziendali e delle loro interrelazioni, di 

orientare i mutamenti delle linee strategiche e delle politiche aziendali e di adattare in modo 

coerente il contesto organizzativo; 

- per presidiare il rispetto delle norme generali e di settore con particolare riferimento a quelle 

impartite dalle Autorità di vigilanza prudenziale e per favorire la diffusione di una corretta cultura 

del controllo. 

Principi di base 

La Compagnia, in linea con quanto definito dalla Capogruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni e dalla 

Controllante Intesa Sanpaolo, ha predisposto gli strumenti (metodologici, organizzativi, procedurali, 

ecc.) per salvaguardare e assicurare a tutti gli stakeholders il buon funzionamento dell’impresa. 

Il sistema di controllo è costituito dall’insieme delle regole, delle procedure e delle strutture 

organizzative che mirano ad assicurare l’efficacia e l’efficienza dei processi aziendali, il 

contenimento dei rischi entro i limiti indicati nel quadro di riferimento per la determinazione della 

propensione al rischio, la salvaguardia del patrimonio aziendale e la buona gestione di quello 

detenuto per conto della clientela anche in un’ottica di medio-lungo periodo, l’affidabilità e 

l’integrità delle informazioni contabili e gestionali, la tempestività del sistema di reporting delle 

informazioni aziendali, nonché la conformità delle operazioni con la legge, la normativa di vigilanza, 

le norme di autoregolamentazione e le disposizioni interne. 

Il sistema dei controlli interni prevede presidi che coprono ogni tipologia di rischio aziendale, come 

definito nel Regolamento IVASS n. 38 anche secondo una visione prospettica e in considerazione 

della salvaguardia del patrimonio ed è impostato secondo le seguenti linee guida: 

- la proporzionalità: le attività che contribuiscono a garantire l’attuazione delle direttive aziendali 

sono proporzionate alla natura, alla portata e alla complessità dei rischi inerenti all’attività 

dell’impresa; 

- la separazione di compiti e responsabilità: le competenze e le responsabilità sono ripartite tra gli 

organi aziendali in modo chiaro; 

- la formalizzazione: l’operato degli stessi organi amministrativi e dei soggetti delegati è sempre 

documentato; 

- l’indipendenza dei controlli: è assicurata la necessaria indipendenza alle strutture di controllo 

rispetto alle unità operative. 
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Fideuram Vita S.p.A. identifica i rischi propri attraverso un processo di Risk Assessment che consente 

all’Alta Direzione di avere una immediata panoramica dell’esposizione ai rischi e quindi utilizzare tali 

risultati nei processi decisionali e nel definire le priorità di azione, anche a livello di pianificazione 

strategica. 

Il Risk Assessment rappresenta il punto di partenza per la valutazione del profilo di rischio della 

Compagnia, utile come base per la valutazione interna dei rischi (Own Risk and Solvency 

Assessment).  

Concluso il processo di Risk Assessment, la Società gestisce i singoli rischi seguendo le modalità ed i 

limiti operativi di tolleranza riportati all’interno del Risk Appetite Framework e nelle Politiche di 

Gestione dei Rischi specifici che costituiscono il framework di gestione dei rischi.  

All’interno delle attività ricomprese nella fase di monitoraggio dell’esposizione al rischio, è prevista 

l’effettuazione di alcuni stress test, rappresentati da un insieme di tecniche usate per: 

- misurare la propria vulnerabilità a fronte di eventi eccezionali, ma plausibili;  

- consentire all’Alta Direzione di comprendere la relazione tra il rischio assunto e il proprio risk 

appetite, nonché l’adeguatezza del capitale disponibile.  

Qualora i risultati degli stress test evidenzino il potenziale mancato rispetto dei requisiti minimi 

regolamentari e/o evidenzino l’inadeguatezza dei presidi posti a fronte di ciascun rischio, vengono 

discussi eventuali interventi migliorativi di consolidamento della stabilità patrimoniale della Società 

avendo in considerazione la solvibilità anche a livello di Gruppo Assicurativo. 

A tale attività si aggiunge un processo strutturato di raccolta delle informazioni necessarie al calcolo 

degli indicatori e delle metriche definite per le dimensioni di rischio del Risk Appetite Framework volte 

al controllo dei limiti e delle soglie di early warning. 

Organizzazione del governo dei rischi  

I rischi sono classificati nelle seguenti categorie: 

- Finanziario, che fa riferimento ai principali fattori di rischio finanziario che potenzialmente 

possono impattare sul portafoglio della Compagnia generando una perdita o una variazione 

sfavorevole della situazione finanziaria derivante, direttamente o indirettamente, da oscillazioni 

del livello e della volatilità dei prezzi di mercato delle attività, delle passività e degli strumenti 

finanziari (tassi d’interesse, tassi di cambio, spread di credito, corsi azionari, andamento del 

mercato immobiliare, rischio di liquidità e rischio di default di emittenti); 

- Normativo, che fa riferimento al mancato rispetto della normativa esistente o a quella che si 

prevede entrerà in vigore. Si intende compreso il rischio di crimini finanziari (Financial Crime), che 

include tutte le attività che implichino possibili azioni di riciclaggio di denaro, beni o altre utilità 

e finanziamento al terrorismo, come disposto dalla normativa nazionale e internazionale; 

- Operativo, che fa riferimento alla possibilità per ciascuna Società del Gruppo Assicurativo di 

subire perdite derivanti dall’inadeguatezza o dalla disfunzione di procedure, risorse umane e 

sistemi interni, oppure da eventi esogeni; 

- Reputazionale, che fa riferimento a tutti quegli eventi che possono intaccare la reputazione o 

l’immagine della Compagnia e del Gruppo Assicurativo; 

- Strategico, che fa rifermento al rischio attuale o prospettico di flessione degli utili o del capitale 

e di sostenibilità del modello di business, incluso il rischio di non riuscire a generare un adeguato 

ritorno sul capitale sulla base della propensione al rischio definita dalla Società, derivante da 
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cambiamenti del contesto operativo o da decisioni aziendali errate, attuazione inadeguata di 

decisioni, impropria gestione del rischio di appartenenza al Gruppo, scarsa reattività a variazioni 

del contesto competitivo. Sono ricompresi in questa categoria anche i rischi di Gruppo, quali 

ad esempio il rischio derivante dallo svolgimento dell’attività assicurativa in imprese e in 

giurisdizioni differenti e il rischio legato all’appartenenza al Gruppo (rischio di contagio), inteso 

come rischio che, a seguito dei rapporti intercorrenti tra la Compagnia e le altre Società del 

Gruppo, situazioni di difficoltà che insorgono in una Società del medesimo Gruppo possano 

propagarsi con effetti negativi sulla solvibilità dell'Impresa stessa; 

Ambientale, sociale e di governance, che fa riferimento al rischio che le attività legate al business 

assicurativo possano ledere i principi ESG o non contribuire alla valorizzazione degli stessi; 

Tecnico, riferito ai rischi propri dell’attività assicurativa (rischio di tariffazione, riservazione, riscatto, 

mortalità, longevità, spese, catastrofale e in generale ai rischi legati alla costruzione del prodotto). 

Rischi Finanziari 

Tali rischi derivano dal livello o dalla volatilità dei prezzi di mercato di strumenti finanziari che 

impattano sul valore di bilancio sia delle attività che delle passività. I fattori di rischio individuati dalla 

Compagnia sono: 

- Rischio tasso: impatta attività e passività per le quali il valore è sensibile ai cambiamenti nella 

struttura a termine dei tassi di interesse o della volatilità dei tassi di interesse; 

- Rischio azionario: deriva dal livello o dalla volatilità dei prezzi di mercato per i titoli azionari e 

impatta attività e passività il cui valore risulti sensibile alle variazioni dei prezzi azionari; 

- Rischio immobiliare: deriva dal livello o dalla volatilità dei prezzi di mercato delle proprietà 

immobiliari (se presenti) e impatta attività e passività sensibili a tali variazioni; 

- Rischio cambio: deriva da variazioni del livello o della volatilità dei tassi di cambio di valuta; 

- Rischio spread: impatta attività e passività per le quali il valore è sensibile alle variazioni 

sfavorevoli dei credit spread; 

- Rischio di concentrazione: riflette il rischio di detenere percentuali elevate in attività finanziarie 

con la stessa controparte; 

- Rischio di liquidità: il rischio che la Società non sia in grado di liquidare investimenti ed altre 

attività per regolare i propri impegni finanziari al momento della relativa scadenza. 

Con riferimento ai portafogli d’investimento, costituiti sia a copertura degli impegni presi nei confronti 

degli assicurati sia a fronte del patrimonio libero, lo strumento operativo di controllo e monitoraggio 

dei rischi di mercato e credito è costituito dalla Delibera Quadro sugli Investimenti redatta in 

adempimento a quanto prescritto dall’art. 8 del  Regolamento IVASS  n. 24 del 6 giugno 2016, 

aggiornata annualmente con ratifica da parte del C.d.A. (ultimo aggiornamento approvato nella 

seduta consiliare del 19 maggio 2025). 

Il Regolamento IVASS n. 24, recante disposizioni in materia di investimenti e di attivi a copertura delle 

riserve tecniche, ha implementato, a livello nazionale, le Linee Guida EIOPA sul sistema di governo 

societario, con particolare riferimento al principio della persona prudente in materia di investimenti. 

La Delibera Quadro è costituita dalle Regole in materia di investimenti, dalle Regole di gestione delle 

attività e delle passività e dalle Regole di gestione del rischio di liquidità. 

Le Regole in materia di Investimenti definiscono le finalità e i limiti operativi che devono 

contraddistinguere gli investimenti in termini di rendimenti attesi e di asset allocation ottimale, asset 

ammissibili, distribuzione per classi di rating e rischio di credito, concentrazione per emittente e 
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settore, rischi di mercato (a loro volta misurati in termini di sensitività alla variazione dei fattori di rischio 

e di Value at Risk). 

Le scelte d’investimento, l’evoluzione del portafoglio e il rispetto dei limiti operativi, articolati nelle 

diverse tipologie, sono oggetto di discussione in appositi comitati investimenti. 

Le regole di gestione delle attività e delle passività descrivono la procedura di individuazione e 

valutazione dei diversi tipi di disallineamento tra attività e passività, delle tecniche di mitigazione del 

rischio da impiegare e dell’effetto previsto di dette tecniche sulla gestione delle attività e delle 

passività. 

Le regole di gestione del rischio di liquidità forniscono una descrizione delle procedure per 

determinare il livello di disallineamento tra entrate e uscite di cassa delle attività e delle passività 

considerando anche l’effetto sulla situazione della liquidità di eventuali nuovi affari. 

Attività f inanziarie (a fronte di riserve tecniche e patrimonio l ibero)  

I portafogli d’investimento ammontano come valori di bilancio alla data del 31 dicembre 2025  a  

47.452, 1 milioni; di questi la quota relativa alle polizze vita tradizionali rivalutabili e agli investimenti a 

fronte del patrimonio libero (c.d. “portafoglio di classe C” o “portafoglio a rischio”) ammonta a  

9.661,1 milioni (comprensivo di strumenti derivati e di finanziamenti), mentre l’altra componente (c.d. 

“portafoglio di classe D” o portafoglio il cui rischio è sopportato dagli assicurati) è costituita da 

investimenti a fronte di polizze unit linked e fondi pensione ed è pari a  37.791  milioni. 

In considerazione del diverso tipo di rischiosità, l’analisi dei portafogli investimenti, dettagliata nel 

seguito, è incentrata sugli attivi costituenti il “portafoglio a rischio” per la Compagnia (classe C al 

netto di strumenti derivati e di finanziamenti). 

 

In termini di composizione per asset class, l’85,87% delle attività, pari a 8.292,8 milioni, è costituito da 

titoli obbligazionari, la quota relativa a titoli di capitale pesa per il 2,61% ed è pari a 251,7 milioni 

mentre la parte costituita da investimenti in OICR e Private Equity rappresenta il 11,5% ed è pari a 

1.112,9 milioni. 

        (in migliaia di euro) 

Attività finanziarie     
Valore di 

bilancio 
% 

Titoli obbligazionari       8.292.791                            85,87  

           di cui governativi       5.922.673                            61,33  

           di cui corporate       2.370.118                            24,54  

Titoli di partecipazione al capitale       251.648                              2,61  

OICR, Private Equity, Hedge Fund       1.112.990                            11,52  

Totale       9.657.429  100,00 

 

Non risultano presenti derivati di copertura in portafoglio al 31 dicembre 2025. 

Esposizione al rischio di tasso di interesse 

Nella tabella seguente è riportata la distribuzione per scadenze della componente obbligazionaria 

unitamente alla ripartizione del portafoglio obbligazionario in termini di tasso fisso/variabile. 
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(in migliaia di euro) 

Attività finanziarie   
  

Valore di 

bilancio 
% 

Titoli obbligazionari a tasso fisso     7.139.281 73,9 

entro 1 anno     425.304 4,4 

da 1 a 5 anni     2.084.509 21,6 

oltre i 5 anni     4.629.468 47,9 

Titoli obbligazionari a tasso variabile / indicizzati     1.153.510 11,9 

entro 1 anno     32.248 0,3 

da 1 a 5 anni     546.012 5,7 

oltre i 5 anni     575.250 6,0 

SUBTOTALE     8.292.791 85,9 

Titoli di partecipazione al capitale      251.648 2,6 

OICR, Private Equity, Hedge Fund     1.112.990 11,5 

Totale     9.657.429 100,0 

 

La durata finanziaria media del portafoglio obbligazionario espressa in termini di sensitivity al rischio 

di tasso di interesse è pari a 6,15 anni. 

La sensitivity del valore di mercato del portafoglio di attivi finanziari al movimento dei tassi d’interesse 

è sintetizzata nella tabella seguente. 

            (in migliaia di euro) 

Esposizione al rischio di tasso - Attività finanziarie Valore di 

bilancio 
%  

Variazione di fair value 

a seguito di variazione 

dei tassi di interesse 

  +100 bps -100 bps 

Titoli obbligazionari a tasso fisso 7.139.281     86,1 -417.853 463.821 

Titoli obbligazionari a tasso variabile / indicizzato 1.153.510     13,9 -56.834 63.919 

Effetto copertura al rischio tasso di interesse                        -             

Totale 8.292.791     100 -474.687 527.740 

Esposizione al rischio di credito 

I titoli emessi da Governi, banche centrali ed altri enti pubblici, rappresentano il 69,3% del totale degli 

investimenti, i titoli obbligazionari del settore finanziario contribuiscono per il 16,7% dell’esposizione 

mentre i titoli obbligazionari di Società non finanziarie rappresentano il 11% del totale degli attivi del 

“portafoglio a rischio”. 

(in migliaia di euro) 

Dettaglio delle attività finanziarie per tipologia di emittente    
Valore di 

bilancio 
% 

Titoli obbligazionari     8.292.791 97,1 

Governi Banche Centrali ed altri enti pubblici     5.922.673 69,3 

Società Finanziarie     1.427.578 16,7 

Società non finanziarie ed altri soggetti     942.540 11,0 

Titoli di partecipazione al capitale     251.648 3,0 

Società Finanziarie     51.248 0,6 

Società non finanziarie ed altri soggetti     200.400 2,3 

Totale     8.544.439 100,0 
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Il comparto obbligazionario del portafoglio investimenti, relativamente alla qualità creditizia, si 

colloca in via prevalente nell’area dell’Investment Grade (BBB). Come evidenziato nella tabella 

sottostante, gli attivi di tipo obbligazionario con rating elevato (AAA/AA/A) pesano per il 29,6% del 

totale investimenti, l’68,8% si colloca nell’area BBB, mentre è residuale la quota di titoli dell’area 

speculative grade.  

(in migliaia di euro) 

Dettaglio delle attività finanziarie per rating 

dell'emittente 

    Valore di 

bilancio 

% 

      

Titoli obbligazionari         

AAA     171.969 2,1 

AA     236.484 2,9 

A     2.041.906 24,6 

BBB     5.705.328 68,8 

Speculative grade     120.266 1,5 

Senza rating     16.838 0,2 

Totale      8.292.791 100,0 

 

I valori di sensitivity del valore di mercato dei titoli obbligazionari rispetto ad una variazione del merito 

creditizio degli emittenti, intesa come shock degli spread di mercato, sono riportati nella tabella 

seguente. 

(in migliaia di euro) 

Analisi di sensitività sul mercato creditizio Valore di 

bilancio 
% 

Variazione di fair value a 

seguito di variazione 

degli spread di credito 

  +100 bps -100 bps 

Titoli obbligazionari a tasso fisso 5.922.673 71,4 -375.555 422.720 

Titoli obbligazionari a tasso variabile 2.370.118 28,6 -101.872 107.985 

Totale 8.292.791 100 -477.427 530.705 

 

 

Esposizione al rischio azionario 

La sensitività del portafoglio a fronte di un ipotetico deterioramento dei corsi azionari pari al 10% 

risulta quantificata in circa -25 milioni come si evince dalla tabella seguente. 

(in migliaia di euro) 

  
Valore di 

bilancio 
% 

Variazione di fair value a 

seguito di variazione dei 

corsi azionari 

-10% 

Titoli azionari società finanziarie 51.248 20 -5.125 

Titoli azionari società non finanziarie e altri soggetti 200.400 80 -20.040 

Totale 251.648 100 -25.165 
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Esposizione al rischio di cambio 

Il portafoglio non è esposto al rischio di cambio in modo apprezzabile: la quasi totalità degli 

investimenti, pari a circa il 99,4%, è rappresentata da attività denominate in euro. 

Esposizione al rischio liquidità 

I principi, le strategie e i processi da seguire al fine di identificare, valutare e gestire il rischio di liquidità, 

in ottica attuale e prospettica, a cui la Compagnia è esposta, sono delineati nelle Regole di Gestione 

del Rischio Liquidità.  

Sia il livello della liquidità nella Compagnia, costantemente monitorato al fine di garantire la 

copertura di tutti gli impegni da rispettare nel breve termine nei confronti degli assicurati e degli altri 

creditori, sia il buon livello di qualità creditizia del portafoglio, evidenziato nel paragrafo precedente, 

insieme con la limitata presenza di strumenti finanziari illiquidi (circa il 2,85% del totale di Classe C al 

netto di strumenti derivati e di finanziamenti) rendono l’esposizione a tale rischio non apprezzabile. 

 

Rischi assicurativi 

I rischi assicurativi a cui è esposta Fideuram Vita S.p.A. possono essere riassunti in tre categorie: 

- rischi di tariffazione; 

- rischi demografico-attuariali; 

- rischi di riservazione. 

I rischi di tariffazione vengono presidiati dapprima in sede di definizione delle caratteristiche tecniche 

e di pricing di prodotto e nel tempo mediante verifica periodica della sostenibilità e della redditività 

(sia a livello di prodotto che di portafoglio complessivo delle passività). In sede di definizione di un 

prodotto viene utilizzato lo strumento del profit testing, con l’obiettivo di misurarne la redditività e di 

identificare in via preventiva eventuali elementi di debolezza attraverso specifiche analisi di 

sensitivity. 

I rischi demografico-attuariali si manifestano qualora si misuri un andamento sfavorevole rispetto alle 

ipotesi prese a base nella costruzione delle tariffe, in particolare un andamento sfavorevole della 

mortalità e dei tassi di interesse presi a riferimento per la determinazione dei minimi garantiti.   

La Società presidia tali rischi mediante una regolare analisi statistica dell’evoluzione delle passività 

del proprio portafoglio di contratti, suddivisa per tipologia di rischi e mediante simulazioni sulla 

redditività attesa degli attivi posti a copertura delle riserve tecniche. 

Tra i rischi che necessitano di particolare attenzione si rilevano anche quelli connessi con la copertura 

dei costi. A questo scopo Fideuram Vita S.p.A. ha realizzato un modello che analizza i costi per 

macro-categoria di prodotti e per ciclo di vita del prodotto stesso. Tale strumento, condiviso da più 

funzioni della Società, viene utilizzato per il monitoraggio dei costi, per la corretta tariffazione e per 

la sostenibilità della riservazione. 

Il rischio di riservazione è presidiato in sede di determinazione puntuale delle riserve matematiche, 

con una serie di controlli sia di dettaglio (per esempio con controllo preventivo sulla corretta 

memorizzazione a sistema delle variabili necessarie al calcolo, quali rendimenti, quotazioni, basi 

tecniche, parametri per le riserve integrative, ricalcolo dei valori di singoli contratti) sia d’insieme, 

mediante il raffronto dei risultati con le stime che vengono prodotte mensilmente. Particolare 

attenzione viene posta al controllo della corretta presa in carico dei contratti, attraverso la 



Relazione sulla gestione 

 

 

 

42 

quadratura del relativo portafoglio con ricostruzione delle movimentazioni intervenute nel periodo e 

della coerenza degli importi liquidati, rispetto alla movimentazione delle riserve. 

 

Nella tabella che segue viene data rappresentazione della struttura per minimo garantito delle 

riserve di Classe C.II.1. 

  (in migliaia di euro) 

Minimo garantito (%) Valutazione al 31/12/2025 

                             0,0                                        6.702.855 

                             0,5  29 

                             0,8  17.972 

                             1,0  492.174 

                             1,5  75.580 

                             1,8  347.242 

                             2,0  232.439 

                             2,3  1.378 

                             2,5  646.532 

                             3,0  48.322 

                             4,0  447.983 

                                                             9.012.506  

 

La riserva aggiuntiva per rischio demografico relativa ai contratti di ramo III e VI è stata 

convenzionalmente classificata in funzione del tasso minimo garantito previsto dalle Condizioni 

Contrattuali per la conversione in rendita. Le altre riserve aggiuntive di cui all'art. 41, comma 4, del 

D.Lgs. 209/2005, non investite nelle Gestioni Separate, sono state convenzionalmente inserite nella 

linea 0%. 

Per misurare e gestire insieme i rischi attuariali e finanziari viene utilizzato un modello di Asset Liability 

Management (ALM) dinamico che simula l’evoluzione del valore di attività e passività sulla base 

delle caratteristiche tecniche dei prodotti, dell’andamento delle variabili finanziarie significative e di 

regole che gestiscono investimenti e disinvestimenti. 

L’obiettivo di tale modello è la misurazione del rischio connesso alla possibilità di conseguire perdite 

di valore dei fondi propri (confronto tra riserve tecniche ed investimenti a copertura) derivante da 

una variazione sfavorevole dei mercati (rischi finanziari) e delle ipotesi attuariali.  I fattori di rischio 

presi in considerazione sono di natura attuariale e finanziaria. Tra i primi sono modellizzati i rischi 

derivanti da dinamiche di riscatto estreme, da shock sulla mortalità e longevità, da pressioni sulle 

spese; tra i secondi, sono presi in considerazione scenari di stress su orizzonte periodale annuo per i 

tassi di interesse, lo spread di credito e l’andamento dei mercati azionari. 

Attraverso il motore di ALM è colta la sensitivity del passivo a movimenti dei fattori di rischio di 

mercato ed è consentita una gestione efficace degli attivi a copertura. La duration media del 

portafoglio passivi è pari a 5,3 anni. 

Le riserve matematiche vengono calcolate sulla quasi totalità del portafoglio contratto per contratto 

e la metodologia utilizzata per la determinazione delle riserve tiene conto di tutti gli impegni futuri 

della Società. 
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Rischi operativi 

Il rischio operativo è definito come il rischio di subire perdite derivanti dalla inadeguatezza o dalla 

disfunzione di procedure, risorse umane e sistemi interni, oppure da eventi esogeni.  

Nel rischio operativo sono compresi anche i rischi: legale, di condotta, di non conformità, financial 

crime, fiscale, tecnologico, di sicurezza informatica, di sicurezza fisica, terze parti, qualità dei dati, 

frode, di processo e l’employer risk. Sono esclusi rischi strategici e di reputazione.  

La Società ha strutturato un sistema di gestione e monitoraggio del rischio operativo in armonia con 

i principi in ambito europeo (EIOPA) e nazionale (IVASS, COVIP, ANIA) e, allo stesso tempo, in linea 

con gli standard definiti dalla Capogruppo Intesa Sanpaolo. 

In ambito di gestione dei rischi operativi, le attività si suddividono essenzialmente nella raccolta e nel 

censimento strutturato delle informazioni relative agli eventi operativi, e nella esecuzione del 

processo di Autodiagnosi. 

Il processo di raccolta dei dati degli eventi operativi è un’attività continuativa, necessaria al fine di 

garantire una visione costantemente aggiornata della realtà aziendale in ambito di rischi operativi 

e ICT e Sicurezza. Il processo di gestione degli eventi operativi è Event–Based, dunque il punto di 

partenza è la manifestazione dell’evento operativo. 

Nel 2025 sono state introdotte rilevanti modifiche metodologiche nel processo di Autodiagnosi 

dell’esposizione al Rischio Operativo, al Rischio ICT e di Sicurezza, in particolare il processo si articola, 

per entrambe le componenti di Operational Risk Assessment (valutazione dei Rischi Operativi - ROP) 

e ICT Risk Assessment (valutazione del Rischio ICT e di Sicurezza - RIS), nelle seguenti fasi: 

• Risk & Control Self-Assessment (RCSA), che consente di individuare ed autovalutare le 

esposizioni al rischio operativo e al rischio ICT e di sicurezza, nonché l'efficacia dei relativi 

controlli e presidi associati. In particolare, l’RCSA consente di determinare il rischio residuo a 

partire dal rischio inerente (inteso come massima perdita realizzabile), tenendo conto delle 

misure di mitigazione adottate.   

 

• In ambito ICT and Security Risk Assessment, è stata introdotta la valutazione del profilo di 

rischio ICT e di sicurezza, declinata sia su processi aziendali nell’ICT and Security Risk Control 

Self Assessment (RCSA), sia sugli asset ICT nell’ICT and Security Controls Evaluation (ISCEE) 

che consente di individuare e valutare l’esposizione inerente e residua al rischio e la 

rilevazione del livello di presidio dei controlli ICT e di sicurezza – attività propedeutica per il 

processo "Risk and Control Self Assessment" - al fine di valutare il rischio residuo per asset ICT. 

• Analisi di Scenario (AS), valutazione prospettica della probabilità di accadimento e della 

stima di impatto (medio/worst case) in caso di accadimento di scenari di rischio predefiniti 

al fine di prevederne le conseguenze e contribuire al calcolo del capitale economico per il 

rischio operativo e ICT e di Sicurezza. 

 

Il framework di gestione dei Rischi Operativi e del Rischio ICT e di Sicurezza include anche il processo 

Issue Management che prevede la raccolta e la valutazione delle criticità che interessano le Unità 

Organizzative, l’individuazione delle relative Azioni di Mitigazione e il monitoraggio trimestrale del loro 

avanzamento. 

Il processo di Autodiagnosi ha contribuito ad ampliare la diffusione di una cultura aziendale 

finalizzata al presidio continuativo dei rischi operativi, ICT e di Sicurezza.  

Il monitoraggio dei rischi operativi, ICT e di Sicurezza è realizzato attraverso un sistema integrato di 

reporting, che fornisce al management le informazioni necessarie alla gestione e/o alla mitigazione 

dei rischi assunti.  
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Per supportare con continuità il processo di gestione del rischio operativo, ICT e di Sicurezza è stato 

definito un programma strutturato di formazione per le persone attivamente coinvolte nel processo 

di gestione e mitigazione del rischio. 

In particolare, Fideuram Vita S.p.A. segue quanto indicato dalla Controllante bancaria in materia di 

Rischi Operativi, ICT e di Sicurezza ed al contempo continua l’attività di verifica dell’adeguatezza 

dell’intero processo alla luce degli sviluppi, non solo normativi, specifici per le Compagnie di 

assicurazione, sia in ambito internazionale (consorzio ORX Insurance Sector Database) che in ambito 

europeo (Solvency II) e nazionale (IVASS e CROFI). 
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I CONTI DI CAPITALE E I REQUISITI DI SOLVIBILITÀ 

Il patrimonio netto 

A fine esercizio il patrimonio netto ammonta a 975,2 milioni di euro, incluso un’utile di periodo di 

121,1milioni di euro e dell’aumento di 49,5 milioni di euro sottoscritto da Intesa Sanpaolo Assicurazioni 

S.p.A. per l’integrazione del compendio di Cronos Vita in Fideuram Vita S.p.A., a fronte di un 

patrimonio ad inizio periodo di 804,3 milioni di euro. 

    (in migliaia di euro) 

Evoluzione del patrimonio netto   

      

Patrimonio netto al 1° gennaio 2025 804.258 

  Aumento capitale sociale 49.500 

  Variazioni altre riserve 359 

  Risultato del periodo 121.087 

      

Patrimonio netto al 31 dicembre 2025 975.204 

 

La voce variazione altre riserve si riferisce all’incremento della riserva che rappresenta una 

contribuzione di valore da parte della Controllante derivante dall’operazione del piano di 

investimento. 

Riguardo l’origine, la possibilità di utilizzazione e la distribuibilità della stessa, si fa rimando alla Sezione 

8 dello “Stato Patrimoniale – Passivo” e alla Parte C “Altre informazioni” della Nota Integrativa. 
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Requisiti di solvibilità 

In base a quanto previsto dal Regolamento Isvap n. 22/2008, come integrato e modificato dal 

Provvedimento IVASS n. 53/2016, di seguito si dà evidenza del Requisito Patrimoniale di Solvibilità 

(SCR), del Requisito Patrimoniale Minimo (MCR) nonché dell’importo ammissibile dei fondi propri a 

copertura dei suddetti requisiti classificato per livelli comunicato all’autorità di vigilanza con 

riferimento all’adempimento obbligatorio relativo al 4° trimestre 2024.  

                   (in migliaia di euro) 

  31.12.2025 31.12.2024 

Requisiti Patrimoniali di Solvibilità SCR MCR SCR MCR 

          

Requisito Patrimoniale di Solvibilità - Solvency Capital 

Requirement 
789.075   652.357   

Requisito Patrimoniale Minimo - Minimum Capital Requirement   355.084   293.561 

          

Fondi Propri Ammissibili - Eligible Own Funds 1.806.984 1.736.924 1.612.020 1.531.468 

          

Livelli di ammissibilità dei Fondi Propri         

          

Tier 1 - unrestricted 1.665.907 1.665.907 1.472.756 1.472.756 

Tier 1 - restricted         

Tier 2 141.077 71.017 139.264 58.712 

Tier 3         

          

          

Livelli di ammissibilità dei Fondi Propri 229% 489% 247% 522% 
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L’ORGANIZZAZIONE DELLA COMPAGNIA 

I canali distributivi  

Fideuram Vita S.p.A. si avvale per la distribuzione dei suoi prodotti di una struttura di oltre 6.600 private 

banker, presenti in tutte le regioni e nelle principali città italiane, di Fideuram, Sanpaolo Invest, IW 

Private Investment 1 e Intesa Sanpaolo Private Banking. 

Per la distribuzione di prodotti realizzati a tutela delle aziende e del suo personale si avvale, inoltre, 

di agenti di Intesa Sanpaolo Insurance Agency S.p.A.. 

Con decorrenza 1° ottobre 2025, per effetto della Scissione Societaria di Cronos Vita Assicurazioni 

S.p.A., Fideuram Vita è subentrata negli accordi distributivi collegati ad una porzione del portafoglio 

trasferito per la gestione del relativo postvendita (Credit Agricole Italia S.p.A., Banca Investis S.p.A., 

Banca Profilo S.p.A., Stelvio Agenzia Assicurativa S.p.A. e Firstance S.R.L). 

Gestione del personale 

L’organico della Compagnia al 31 dicembre 2025 consta di 108 dipendenti, incluso il personale 

distaccato.  

        

Composizione dell'organico 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Dipendenti 172 136 36 

 - Dirigenti 4 3 1 

 - Funzionari 83 67 16 

 - Impiegati 85 66 19 

Personale distaccato -65 -44 -21 

 - da Società del Gruppo Intesa Sanpaolo 20 17 3 

 - presso Società del Gruppo Intesa Sanpaolo -85 -61 -24 

Altre forme contrattuali 1 1 0 

Totale 108 93 15 

 

Nel corso dell’anno non sono state realizzate modifiche organizzative con rilievo sulle strutture della 

Società. 

Si segnala invece che con decorrenza 1° ottobre 2025 si è conclusa l’operazione di scissione non 

proporzionale di Cronos Vita Assicurazioni (ex Eurovita) in Fideuram Vita, che ha visto il trasferimento 

del contratto di 41 dipendenti presso la Società; di questi, 16 persone sono state allocate su strutture 

della Compagnia e 25 sono state distaccate su altre strutture del Gruppo Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni. 

Con riferimento al sistema incentivante relativo all’esercizio 2024 - in linea con quanto previsto dalle 

Politiche di Remunerazione - sono stati erogati provvedimenti premianti (bonus) a favore di 

complessive 80 persone (organico IAS). 

In termini di valorizzazione del merito, e crescita professionale, sono stati riconosciuti, inoltre, interventi 

economici a favore di 12 persone. 

 

 
1 Sanpaolo Invest e IW Private Investment  sono Reti di Private Banker di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking 
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Relazioni Industriali  

Nell’ambito delle Relazioni Industriali nel corso del 2025 sono stati sottoscritti 5 Accordi con le 

Organizzazioni Sindacali a favore delle Società del Gruppo Assicurativo, tra i quali si segnala 

l’Accordo per il TFR Pregresso, per il PAV in Conto Sociale e quello per il PAV 2025, oltre all’Accordo 

per l’uscita volontaria per pensionamento dell’11 dicembre 2025. Nel mese di giugno è stato anche 

sottoscritto un accordo per i dipendenti di Cronos Assicurazioni S.p.A. interessati dall’accordo di 

scissione in Fideuram Vita S.p.A. con decorrenza 1° ottobre 2025. 

Spese del Personale 

Il consuntivo delle spese del personale del 2025 ammonta a 18.564 migliaia di euro (18.158 migliaia 

di euro nel 2024), inclusi gli oneri del personale in regime di distacco e quelli relativi agli Amministratori 

e ai Sindaci, con un incremento del costo pari a 400 migliaia di euro. 

Il consuntivo delle spese del personale non considera peraltro i ricavi di 6.544 migliaia di euro correlati 

ai dipendenti in regime di distacco presso altre società del Gruppo Intesa Sanpaolo o regolati da 

specifici accordi. 

La variazione anno su anno del costo del lavoro, pari a 400 migliaia di euro, è principalmente 

riconducibile ai seguenti fattori: 

• minor accantonamento per l’accesso al Fondo di Solidarietà costituito dal Gruppo ISP o per 

pensionamento volontario, a seguito del nuovo accordo del’11 dicembre 2025, pari a 1.106 

migliaia di euro; 

• Incremento degli accantonamenti per il rinnovo del CCNL scaduto il 31 dicembre 2024 pari 500 

migliaia di euro; 

• Incremento delle retribuzioni pari a 700 migliaia di euro per effetto dell’applicazione a regime 

dell’ultimo rinnovo contrattuale e dell’ingresso delle persone a seguito dell’operazione di scissione 

di Cronos Vita Assicurazioni (ex Eurovita) in Fideuram Vita; 

• Incremento dell’accantonamento relativo al sistema incentivante (comprensivo variabile LTI) per 

un importo pari 300 migliaia di euro. 

Formazione e sviluppo 

Le attività formative e di sviluppo rivolte alle persone della Compagnia sono promosse dalla struttura 

Change Management, Learning e Focal Point Comunicazione di Intesa Sanpaolo Assicurazioni 

S.p.A.. 

Nel corso del 2025 è nata la nuova Corporate Academy di Intesa Sanpaolo S.p.A, volta a offrire a 

tutte le persone percorsi trasformativi, specialistici e abilitanti per affrontare con successo le sfide del 

futuro. 

Academy4Future è punto di riferimento per la formazione all’interno del Gruppo Intesa Sanpaolo e 

si compone di diverse Faculty, che approfondiscono temi legati alla cultura manageriale o a 

tematiche tecniche, innovative e regolamentari. 

Nel corso del 2025 è proseguita inoltre a livello di Gruppo Intesa Sanpaolo l’implementazione di 

modelli e metodologie di formazione innovativi, utili a promuovere una formazione multicanale che 
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massimizza semplicità e flessibilità di apprendimento tramite l’utilizzo delle diverse piattaforme 

formative aziendali. 

Inoltre, è in corso di implementazione un nuovo “ecosistema” della formazione che prevede 

l’adozione di una nuova piattaforma formativa volta a semplificare e migliorare l’esperienza delle 

persone. 

Le iniziative formative della Compagnia: 

✓ rispecchiano la nuova strategia formativa del Gruppo Intesa Sanpaolo; 

✓ vengono progettate ed erogate in sinergia con la funzione Learning Strategy di Intesa 

Sanpaolo, avvalendosi della collaborazione di Digit’Ed, realtà leader nella formazione e nel 

digital learning; 

✓ sono definite in pieno allineamento con le strategie e le progettualità della Compagnia – a 

valle di un’azione di ascolto del management – e con le Funzioni Fondamentali delle società 

del Gruppo IntesaSanpaolo Assicurazioni. 

Complessivamente sono state erogate nel corso del 2025 n. 2.919 ore di formazione a favore dei 

dipendenti di Fideuram Vita. La tabella seguente riepiloga i dati di tutte le attività di formazione, 

monitorate in sinergia con la Controllante Intesa Sanpaolo. 

Area di know how (*) 

Ore di 

formazione 

erogate 

Giornate 

equivalenti 

n° 

partecipazioni 

% rispetto a 

totale ore 

formazione 

erogata 

Tecnico Specialista 488 149 3.753 17% 

Manageriale e 

comportamentale 
72 21 289 2% 

Normativa 2.178 863 30.753 75% 

Linguistica 181 66 47 6% 

Totale 2.919 1.099 34.842 100% 
 

     

Si riportano di seguito le iniziative di maggiore rilievo svolte nel 2025, suddivise per Area tematica di 

know how: tecnico-specialistica, manageriale e comportamentale, normativa e linguistica. 

Formazione tecnico specialistica 

Nel corso del 2025 sono stati progettati percorsi tecnico-specialistici con obiettivo di: 

- supportare la professionalizzazione continua nei mestieri insurance (ad es. linguaggi di 

programmazione statistico-attuariale), anche facendo leva sulle competenze interne,  

- sviluppare competenze chiave per supportare il raggiungimento degli obiettivi del piano 

industriale e i progetti più importanti del Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni.  

Formazione manageriale e comportamentale 

Nell'ambito della Faculty Cultura Manageriale di Academy4Future, sono state avviate nel 2025 le 

prime due edizioni di Lead4Ward, un programma formativo di circa 8 mesi, rivolto a tutti i Manager 

di Professional, pensato per sviluppare visioni strategiche e potenziare comportamenti manageriali 

sempre più efficaci in contesti profondamente mutevoli, accelerati e internazionali. Lead4Ward ha 

l’obiettivo di promuovere uno stile di leadership condiviso, trasversale e fortemente orientato alla 

trasformazione. 

Il programma si distingue per la varietà delle modalità di erogazione: prevede, infatti, sessioni in 

presenza, sessioni online sincrone (Onlive Session) e Digital Talk con esperti interni ed esterni, oltre a 

contenuti digitali fruibili in modalità asincrona.  
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Sempre nell'ambito della Faculty Cultura Manageriale di Academy4Future, a ottobre è partita 

anche la prima edizione del programma formativo “Team Connect: Empowering Collaboration”, 

destinato a persone che a diverso titolo possono svolgere coordinamento di attività, con l’obiettivo 

di trasformarle in promotori del cambiamento aziendale, rafforzando le capacità operative e 

trasversali di indirizzamento dei task. Il programma ha una durata di 4 mesi e prevede sessioni online 

sincrone, Digital Talk e contenuti digitali asincroni. 

Infine, sempre in sinergia con Intesa Sanpaolo, è stata realizzata un’iniziativa individuale di Individual 

Empowerment, rivolta a manager della Compagnia. 

Formazione linguistica 

In sinergia con Intesa Sanpaolo, in aggiunta alla formazione in continuo disponibile sulla piattaforma, 

apprendo, nel corso dell’anno sono stati attivati diversi corsi linguistici, differenziati per target, livello 

di conoscenza della lingua inglese e grado di esposizione internazionale dei partecipanti. 

Formazione normativa 

Sono proseguite le attività di erogazione e monitoraggio dei corsi normativi rivolti a tutte le persone, 

fruiti tramite la piattaforma di Intesa Sanpaolo Apprendo. 

Per chi svolge attività di distribuzione assicurativa diretta, è stata erogata la formazione di 

aggiornamento prevista dal Regolamento Ivass n. 40 del 2028. 

Nel rispetto del Regolamento IVASS n. 38/2018, è stato inoltre realizzato un piano di formazione 

dedicato ai componenti del Consiglio di Amministrazione. 

Iniziative di comunicazione ed eventi  

Le iniziative di comunicazione realizzate nel corso del 2025 si pongono come obiettivo fondamentale 

l’aggiornamento costante e il coinvolgimento di tutte le persone. Il piano editoriale si è focalizzato 

in particolare su contenuti istituzionali e di valorizzazione dell’immagine del Gruppo Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni, attività di business, progetti strategici e iniziative dedicate ai colleghi.  

I canali di comunicazione utilizzati dalla Compagnia sono: 

- Myinsurance, il portale dedicato a tutte le persone del Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni; 

- Monitor, disponibili su tutte le sedi, periodicamente aggiornati con highlights e news sintetiche 

con l’invito ad approfondire gli argomenti su Myinsurance; 

- Canali interni ed esterni del Gruppo Intesa Sanpaolo, per la valorizzazione delle iniziative della 

Compagnia, in coordinamento con le funzioni competenti del Gruppo Bancario. 

Si sono svolti incontri in presenza e in forma digitale che hanno visto il coinvolgimento di tutte le 

persone della Compagnia per un momento di confronto e condivisione con la responsabile della 

Divisione Insurance di Intesa Sanpaolo. 

Salute e sicurezza nei luoghi di lavoro  

La Compagnia mantiene costantemente alta l’attenzione sugli ambiti di salute e sicurezza nei luoghi 

di lavoro, operando in modo costante per assicurare la prevenzione dei rischi e la tutela della salute 

dei dipendenti e dei terzi presenti sulle sedi lavorative, attraverso un complesso Sistema di Gestione 

«integrato» e certificato da primario operatore internazionale per gli ambiti salute e sicurezza, 
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ambiente ed energia, in linea con le previsioni contenute nella normativa aziendale (Regole, Guide 

Operative, modello organizzativo), nonché in conformità con quanto previsto dall’art. 30 del D. Lgs. 

81/2008, che prevede l’adempimento di tutti gli obblighi giuridici in materia. 

La Compagnia, già da alcuni anni, ha inoltre adottato un approccio alla materia della salute e 

sicurezza dei lavoratori, non limitato alla sola applicazione delle prescrizioni normative, ma finalizzato 

a creare migliori condizioni di lavoro e tutela della salute e sicurezza. In tal senso anche per il 2025 si 

segnala che è stata data l’opportunità a tutti i colleghi su base volontaria nel mese di novembre, di 

aderire alla campagna della vaccinazione antiinfluenzale presso le sedi aziendali. 

Sempre nell’anno 2025 la Società ha concluso positivamente le verifiche annuali di audit esterno 

dell’Ente certificatore internazionale RINA Services S.p.A., volte ad ottenere le certificazioni triennali 

(2025-2028) del sistema di gestione della sicurezza nei luoghi di lavoro e del sistema di gestione 

dell’ambiente, in accordo rispettivamente con le norme ISO 45001:2018 e ISO 14001:2015. 

Adempimenti in materia di protezione dati personali  

Il Data Protection Officer (DPO) ha supportato la Compagnia (Titolare del trattamento) 

nell’assicurare il presidio del rischio di non conformità con riferimento all’ambito Protezione dei Dati 

Personali. 

Nel 2025 sono stati numerosi i provvedimenti normativi con riflessi sulla protezione dei dati personali, 

fra questi, si menzionano in particolare: 

- Intelligenza artificiale (IA):  

o Linee guida della Commissione Europea del 4 febbraio 2025 sulle pratiche vietate; 

o Linee guida della Commissione Europea del 6 febbraio 2025 sulla definizione dei sistemi 

di intelligenza artificiale;  

- Regolamento (UE) 2025/327 del Parlamento europeo e del Consiglio dell’11 febbraio 2025, sullo 

spazio europeo dei dati sanitari (EHDS); 

- Linee Guida n. 2/2024 dell’European Data Protection Board (EDPB) del 4 giugno 2025 relative 

all’art. 48 del Regolamento UE n. 2016/679 (GDPR): trasferimenti di dati a Paesi terzi; 

- Provvedimento Garante per la Protezione dei Dati Personali n. 135 del 13 Marzo 2025: divieto 

di geolocalizzazione dei lavoratori in Smart Working per finalità di controllo. 

La Società ha proceduto con il continuo aggiornamento del corpo normativo interno e con la 

promozione della cultura sulla protezione dei dati personali dedicando specifici momenti formativi 

sulla materia. 
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Contenzioso 

Contenzioso legale 

Si segnala che nessun nuovo contenzioso presenta particolare rilevanza sia sotto il profilo economico 

che reputazionale. 

Si evidenzia, infine, che l’importo totale accantonato al 31 dicembre 2025 per le cause in 

contenzioso, coerente rispetto ai probabili rischi di soccombenza, risulta essere pari a circa 227 

migliaia di euro per un fondo contenzioso complessivo di 1.395 migliaia di euro, di cui contenziosi 

provenienti da Cronos vita per circa 583 migliaia di euro. 

 

Contenzioso f iscale 

La Compagnia non ha in essere procedimenti aperti verso gli organi della giustizia tributaria derivanti 

da contestazioni fiscali sorte nello svolgimento dell’attività. 

 

Aspetti organizzativi e gestionali  

Con riferimento agli aspetti organizzativi attinenti la governance aziendale, ad inizio anno il Consiglio 

di Amministrazione della Società ha proceduto a svolgere, con esito positivo, l’annuale processo di 

autovalutazione previsto dall’articolo 5, comma 2 lettera z) del Regolamento IVASS n. 38/2018, sulla 

dimensione, sulla composizione e sul funzionamento dell’Organo Amministrativo nel suo complesso, 

nonché dei suoi comitati, verificando la presenza numericamente adeguata, in relazione all’attività 

svolta, di membri indipendenti. 

Lo stesso Consiglio di Amministrazione ha inoltre effettuato il riesame dell’assetto di governo 

societario della Società, come previsto dall’articolo 5 comma 2 lettera aa) del Regolamento IVASS 

n. 38/2018, attraverso l’analisi di:  

- assetto organizzativo; 

- sistema di deleghe e poteri; 

- sistema gestione dei rischi; 

- sistema di controllo interno; 

- sistema di trasmissione delle informazioni; 

- possesso dei requisiti di idoneità alle cariche;  

attestandone l’adeguatezza in relazione alla natura, portata e complessità dei rischi inerenti 

all’attività svolta. 

Inoltre, è stato portato all’attenzione del Consiglio di Amministrazione di Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni l’esito positivo della verifica di coerenza delle politiche della Società con le omologhe 

redatte a livello di Gruppo Assicurativo, come previsto dal Regolamento IVASS n. 38/2018. 

Nel corso dell’anno la Società non ha proceduto ad apportare significative variazioni organizzative 

alla struttura interna.  

Con riferimento agli aspetti normativi e di evoluzione del sistema di controllo interno, è stato 

condotto nel corso del 2025 il consueto processo di adeguamento continuo (e almeno annuale, 

laddove previsto) della normativa interna che risponde alle diverse esigenze provenienti dal dettato 
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normativo, dall’attività delle Autorità di Vigilanza, dall’evoluzione del business e dei processi 

gestionali, di supporto e di controllo; la Società, coerentemente alle disposizioni previste dal 

Regolamento IVASS n. 38/2018 e dalla normativa interna, ha inoltre provveduto a recepire i 

documenti inerenti al governo societario e al sistema di gestione dei rischi predisposti a livello di 

Gruppo Assicurativo.  

 

In relazione alle principali attività progettuali della Compagnia: 

- Si sono completate le attività relative agli adempimenti previsti dal Provvedimento IVASS n. 147 

del 20 giugno 2024: attività progettuale nata con l’obiettivo di semplificazione e 

razionalizzazione dell'informativa precontrattuale sul distributore e sul prodotto.  

- Lettera al mercato del 15 luglio 2024: attività progettuale che si pone l’obiettivo di migliorare la 

comprensibilità del Documento Unico di Rendicontazione in termini di chiarezza, semplicità ed 

esaustività.  La chiusura del progetto è prevista in corrispondenza dell’invio delle suddette 

comunicazioni alla Clientela. 

- Cronos: si è finalizzata, attraverso la gestione progettuale sui diversi cantieri tematici, la scissione 

totale non proporzionale di Cronos Vita Assicurazioni S.p.A. in favore dei soci Allianz S.p.A., 

Generali Italia S.p.A., Poste Vita S.p.A., Unipol Assicurazioni S.p.A.  e di Fideuram Vita S.p.A. (quale 

terza designata da Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A.), scissione legata all’operazione di 

sistema a tutela degli assicurati di Eurovita, il 1° ottobre 2025 dopo che l’Autorità di Vigilanza ha 

risposto con provvedimento autorizzativo del 14 maggio 2025 all’istanza presentata 

congiuntamente da Cronos e dalle beneficiarie in data 7 aprile 2025. Sono in corso le attività di 

post go live, volte a completare tutti gli adempimenti di fine anno. 

- Fideuram Vita  inoltre, partecipa a specifici progetti istituiti a livello di Gruppo Assicurativo quali 

ad esempio: Digital Transformation, con l’obiettivo di rinnovare i “touch point” con i clienti in 

ottica “digital”; ESG, con l’obiettivo di integrare i fattori di sostenibilità nell'approccio allo 

sviluppo dei prodotti, agli investimenti, nella comunicazione verso la clientela e nella gestione 

delle persone e delle risorse, DORA prendendo parte al programma del Gruppo Intesa Sanpaolo 

per l’implementazione del Digital Operational Resilience Act (DORA) con l’obiettivo di garantire 

elevati livelli di resilienza ICT nell’intero settore finanziario dell'UE.  Il regolamento è in vigore dal 

16 gennaio 2023 e si applica dal 17 gennaio 2025. Si sono concluse le attività relative agli stream 

del primo semestre e sono continuate le attività di affinamento per quanto concerne le Funzioni 

essenziali e Importanti, i contratti con fornitori ICT, lo sviluppo dei presidi ICT e di Sicurezza definiti 

nel piano nonché l’adeguamento della normativa.  

- Arbitro assicurativo: sono in corso le attività di adeguamento previste dal Provvedimento 163 del 

25 novembre 2025 

 

Sono infine in corso le attività, previste anche nel continuo e in collaborazione con Intesa Sanpaolo 

S.p.A., volte ad accrescere il presidio sull’accesso ad applicativi che danno visibilità sui dati dei clienti 

a garanzia del principio di minimo privilegio.  

Sistemi informativi 

Nel 2025 la capogruppo assicurativa Intesa Sanpaolo Assicurazioni ha avviato un importante 

percorso di trasformazione, spinto dall’evoluzione dei prodotti e dei mercati, dalle nuove aspettative 

dei clienti, dai vincoli normativi e dalla rapida accelerazione tecnologica. 
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Nel 2026 queste dinamiche diventeranno ancora più evidenti. I clienti richiederanno servizi sempre 

più smart, polizze personalizzate e integrate tra vita e danni, nuovi canali di relazione – digitali e non 

– una maggiore disponibilità delle informazioni e strumenti più efficaci per la prevenzione dei rischi. 

In questo scenario, i sistemi informativi delle Compagnie Assicurative assumono un ruolo centrale: 

garantire il rispetto delle normative, ma anche offrire soluzioni affidabili, veloci e capaci di adattarsi 

al cambiamento. 

Un aspetto fondamentale riguarda la gestione delle tecnologie emergenti e del loro impatto sul 

settore assicurativo. In particolare: 

• l’intelligenza artificiale renderà più efficaci i processi di vendita e post-vendita, migliorando 

l’interazione con i clienti, aumentando trasparenza e qualità del servizio e contribuendo alla 

crescita e alla produttività delle imprese; 

• l’automazione dei processi, grazie a soluzioni di robotica (RPA), permetterà di semplificare e 

velocizzare le attività ripetitive; 

• i Big Data consentiranno di analizzare meglio i bisogni dei clienti e di sviluppare prodotti 

assicurativi sempre più personalizzati; 

• la blockchain e gli smart contract miglioreranno l’esperienza del cliente, soprattutto nella 

gestione dei sinistri, rendendo possibili processi automatici e liquidazioni più rapide, basate su 

dati tracciabili e immutabili; 

• l’open insurance, attraverso l’uso delle API, aprirà il mondo assicurativo a nuove 

collaborazioni con insurtech, fintech e broker digitali, favorendo la nascita di servizi innovativi 

e integrati. 

Per rispondere a queste sfide, i sistemi informativi di Intesa Sanpaolo Assicurazioni si sono evoluti 

puntando su un’architettura aperta, capace di valorizzare i sistemi esistenti senza trasformarli in un 

freno all’innovazione. Questo approccio consentirà di integrare servizi e dati certificati in ecosistemi 

sempre più ampi, collaborando con operatori diversi e riducendo la dipendenza da piattaforme 

core obsolete. Allo stesso tempo, l’adozione di tecnologie come il cloud e le soluzioni low-code e 

no-code permetterà di aumentare flessibilità, velocità di sviluppo e livelli di sicurezza. 

In questo percorso si inserisce anche l’aggiornamento, nel corso del 2025, del Piano Strategico 

dell’Informatica 2022-2025, che ha recepito gli obiettivi del piano industriale 2022-2025 della Divisione 

Insurance, integrando nuovi “abilitatori” tecnologici per supportare il cambiamento. Le sinergie 

generate dalla nascita della Divisione Wealth Management hanno rappresentato un ulteriore 

elemento chiave e costituiranno la base per il nuovo Piano Strategico dell’Informatica 2026-2029. 

Questo nuovo piano sarà guidato da alcuni principi fondamentali: innovazione tecnologica, 

sviluppo di piattaforme digitali per canali esteri ed extra-captive, consolidamento e razionalizzazione 

dei sistemi, convergenza applicativa e creazione di nuovi prodotti assicurativi integrati vita e danni. 
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Le principali att ività 2025 del piano strategico IT  per Fideuram Vita 

 

1 - EVOLUZIONE TECNOLOGICA 

 

Per i canali extra-captive è stato implementato il nuovo sistema vita MyInsurance HUB, che ha 

consentito l’abilitazione alla vendita dei prodotti vita su tali canali. 

In ambito portafogli vita sono state evolute le procedure tecniche con diverse automazioni rispetto 

a diversi processi precedentemente manuali, con benefici in termini di maggiore tempestività e 

riduzione degli errori nelle attività di chiusura. 

 

2 - DIGITAL TRANSFORMATION 

Nel corso dell’esercizio è stato rilasciato il nuovo sito istituzionale di Intesa Sanpaolo Assicurazioni, 

realizzato in coerenza con i nuovi standard di comunicazione del Gruppo ISP e nel rispetto delle 

disposizioni della Legge Stanca 

 

3 - OFFERTA COMMERCIALE 

La gamma prodotti di Fideuram Vita è stata ampliata con l’introduzione della versione a premi 

ricorrenti della unit linked Futura.  

 

4 - RAZIONALIZZAZIONE INFRASTRUTTURA 

Sono in corso le attività di migrazione degli applicativi in perimetro verso il cloud provider target 

Google, nonché le correlate attività di adeguamento tecnologico. 

Nel corso del 2025 è stata realizzata l’estensione del Registro degli Asset IT di Gruppo al modello 

cartografico della Divisione Insurance, con il contestuale avvio dell’iniziativa di Gruppo Hubble. 

 

5 - ADEGUAMENTI NORMATIVI 

Sono state completate le attività prioritarie di adeguamento alle principali normative di riferimento, 

tra cui il Digital Operational Resilience Act (DORA), l’Informativa di sostenibilità CSRD e la Legge 

Stanca (Dichiarazione di Accessibilità). 

 

6 - OPERAZIONI SOCIETARIE 

Nel corso dell’esercizio è stata completata, ad ottobre 2025, l’incorporazione per scissione del ramo 

d’azienda della compagnia Cronos Vita, senza disservizi per la rete e per la clientela.   

Iniziative volte a ottemperare alle novità regolamentari in 

campo assicurativo 

La Compliance identifica in via continuativa le norme applicabili alla Società valutando l’impatto 

sui processi/procedure e proponendo i relativi interventi di adeguamento finalizzati ad assicurare un 

adeguato presidio del rischio di non conformità.  

In particolare - nel corso dell’anno - per quanto riguarda la normativa nazionale assicurativa, si 

segnalano, tra i principali, i seguenti interventi normativi:  
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- Decreto del Ministero delle Imprese e del made in Italy del 06 novembre 2024 - Regolamento sui 

criteri di svolgimento delle procedure di risoluzione stragiudiziale in ambito assicurativo (arbitro 

assicurativo) pubblicato il 10 gennaio 2025; 

- Provvedimento IVASS n. 106122 del 23 maggio 2025 recante le disposizioni tecniche-attuative 

concernenti l'arbitro assicurativo; 

- Provvedimento IVASS n. 163 del 25 novembre 2025 modifiche e integrazioni ai Regolamenti IVASS 

nn. 40/2018 e 41/2018 in materia di informativa sull'Arbitro Assicurativo; 

- Lettera al mercato IVASS dell’11 marzo 2025 – Aspettative di Vigilanza in materia di 

esternalizzazioni. 

 

Con riferimento alle tematiche Environmental, Social e Governance (ESG) si evidenzia nell’anno la 

Direttiva (UE) 2025/794 (c.d. “stop-the-clock”) del Parlamento Europeo e del Consiglio del 14 aprile 

del 2025, che modifica la Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) e la Corporate 

Sustainability Due Diligence Directive (CSDDD) in merito alle date a decorrere dalle quali gli Stati 

membri devono applicare alcuni obblighi relativi alla rendicontazione di sostenibilità e al dovere di 

diligenza delle imprese ai fini della sostenibilità (14 aprile 2025). 

Tra le principali pubbliche consultazioni di IVASS, si segnalano: 

- Documento IVASS n.1 del 06 marzo 2025 concernente l’Arbitro assicurativo. La consultazione si è 

conclusa il 5 aprile 2025 e in data 23 maggio è stato emanato il Provvedimento IVASS n. 106122 

“Disposizioni tecniche e attuative di cui all'articolo 13 del decreto del Ministro delle imprese e del 

made in Italy 6 novembre 2024, n. 215, concernenti l'Arbitro Assicurativo”; 

- Documento IVASS n. 3 del 13 agosto 2025 concernente l’informativa sull’Arbitro Assicurativo. La 

consultazione si è chiusa il 27 settembre 2025 e in data 25 novembre 2025 è stato emanato il 

Provvedimento IVASS n. 163 recanti modifiche e integrazioni ai Regolamenti IVASS nn. 40/2018 e 

41/2018. 

Per le consultazioni la Società invia, ove opportuno, le proprie osservazioni all’Autorità di Vigilanza 

per il tramite dell’Associazione di categoria (ANIA). 

Si richiama, inoltre, l’iter legislativo ancora in corso in merito alla Retail Investment Strategy (RIS) del 

24 maggio 2023 in materia di protezione degli investitori al dettaglio, che raggruppa le modifiche 

alle Direttive IDD (2016/97) e Solvency II (2009/138). 

In generale Compliance garantisce la coerenza dell’operatività alla lettera e allo spirito della 

normativa esterna e interna. 
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ALTRE INFORMAZIONI 

Continuità aziendale 

Sulla base dei dati dell’esercizio 2025 e dell’andamento della gestione previsto per il 2026, la 

Compagnia ritiene che i rischi cui è esposta non determinino dubbi circa il mantenimento del 

presupposto della continuità aziendale.  

Alla luce delle informazioni ad oggi disponibili, si ritiene che gli impatti sui mercati finanziari dati dagli 

eventi macroeconomici e dalle tensioni geopolitiche in atto, non producano effetti sulla situazione 

reddituale, patrimoniale, finanziaria e di solvibilità della Società tali da far sorgere incertezze sulla 

continuità aziendale. 

Informazione sulle risorse immateriali essenziali  

La strategia del Gruppo, declinata nel nuovo Piano d’impresa 2026-2029, come già nel Piano 

d’Impresa 2022-2025 giunto a conclusione, si fonda sulla consapevolezza che: 1) il capitale 

intellettuale, inteso come il capitale organizzativo e il valore della conoscenza, 2) il capitale umano, 

inteso come l’insieme delle competenze, delle capacità e dell’esperienza delle persone e la loro 

motivazione ad innovare nonché 3) il capitale sociale e relazionale, cioè le relazioni con i diversi 

gruppi di stakeholder e la capacità di condividere informazioni, rappresentino risorse immateriali che 

costituiscono un valore distintivo ed essenziale per il raggiungimento degli obiettivi fissati.  

Nell’ambito della Relazione sulla Gestione, le citate risorse sono descritte al fine di apprezzarne il 

contributo fondamentale alle strategie aziendali e la loro capacità di costituire una fonte di 

creazione del valore per l’impresa. 

Cronos Vita Assicurazioni S.p.A.  

In data 1° ottobre 2025 è stata perfezionata la scissione totale non proporzionale di Cronos Vita 

Assicurazioni S.p.A. (di seguito Cronos Vita), società costituita nel 2023 nell’ambito dell’operazione di 

sistema riferita alla compagnia di assicurazione Eurovita, partecipata dalle cinque primarie 

Compagnie assicurative italiane (tra cui Intesa Sanpaolo Assicurazioni con una quota del 22,5%). 

Ancorché la partecipazione in Cronos Vita fosse detenuta da Intesa Sanpaolo Assicurazioni, 

quest’ultima ha designato Fideuram Vita come beneficiaria della scissione. A servizio della scissione 

Fideuram Vita ha emesso n. 11.535.733 azioni ordinarie, prive di valore nominale espresso, con 

godimento regolare da assegnare a Intesa Sanpaolo Assicurazioni con correlativo aumento di 

capitale sociale per 49,5 milioni di euro, sottoscritto con efficacia 1° ottobre 2025 come previsto 

nell’atto di scissione del 26 settembre 2025, e conseguente modifica dell'articolo 5 dello Statuto di 

Fideuram Vita. 

Per quanto sopra a seguito della scissione, Intesa Sanpaolo Assicurazioni detiene una partecipazione 

azionaria in Fideuram Vita pari al 3,10% del capitale sociale e, contestualmente, il socio Intesa 

Sanpaolo S.p.A. riduce la propria partecipazione dal 80,01% al 77,50% e il socio Fideuram Intesa 

Sanpaolo Private Banking S.p.A. dal 19,99% al 19,40%. 

Il valore del compendio Cronos Vita alla data di scissione è stato oggetto di fairness opinion 

predisposta da uno studio professionale di elevato standing che ne ha stimato il valore in 68,5 milioni 

di euro, superiore al valore dell’aumento di capitale effettuato dalla compagnia pari a 49,5 milioni 

di euro. 
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A partire dal 1° ottobre 2025 Fideuram Vita ha acquisito pertanto il controllo del compendio 

aziendale (di seguito il compendio Cronos Vita) costituito da un portafoglio assicurativo di circa 

2.050,7 milioni di euro di riserve tecniche ed ulteriori rapporti giuridici, attività e passività a servizio 

dello stesso.  

Tra le passività si registrano i finanziamenti per 448 milioni di euro concessi da istituti di credito con 

scadenza prevista a ottobre 2031al tasso del 3,9% annuo (la linea di credito residua è pari a circa 

89,7 milioni). 

Tale finanziamento è stato stipulato per far fronte alle potenziali richieste di riscatto da parte dei 

sottoscrittori di polizze collegate alle gestioni separate. In tal modo la Compagnia ha liquidato i 

riscatti senza vendere titoli minusvalenti in gestione separata, evitando pertanto il rendimento delle 

gestioni separate e/o potenziali integrazioni di capitale alla clientela. I titoli non realizzati a fronte dei 

riscatti a favore della clientela sono costituiti a garanzia del finanziamento dagli istituti di credito. 

Con l’integrazione di Cronos è stato acquisito anche l’accordo di servicing, che disciplina le 

principali attività svolte a favore delle banche distributrici in relazione al portafoglio trasferito con 

riferimento alle gestioni separate. 

A fronte dei servizi prestati, le banche distributrici versano una commissione fissa pari all’1,4% di tali  

riserve matematiche delle polizze di Ramo I, con riferimento ai valori al 31 ottobre 2023 da 

assoggettare a conguaglio al 2027 ed al 2031 in funzione dei riscatti effettivamente consuntivati. 

Imposta di bollo per le assicurazioni  

La Legge di bilancio 2025 (n. 207/2024) ha modificato le modalità di liquidazione e versamento 

dell’imposta di bollo sui contratti assicurativi di ramo III e V. In particolare, mentre sino all’anno di 

imposta 2024 l’imposta di bollo doveva essere versata solo al momento del rimborso o del riscatto – 

sebbene determinata dall’impresa assicurativa al 31 dicembre di ogni anno - a partire dal 1° 

gennaio 2025 è previsto che l’imposta di bollo sia versata annualmente e computata in diminuzione 

della prestazione erogata alla scadenza o al riscatto della polizza.  

Per il versamento dell’imposta di bollo maturata dal 2012 (data di entrata in vigore dell’imposta di 

bollo sulle polizze di Ramo III e V) fino al 31 dicembre 2024 la legge prevede quattro versamenti 

annuali a partire dal 30 giugno 2025 sino al 30 giugno 2028 (rispettivamente pari al 50% entro il 30 

giugno 2025, 20% entro il 30 giugno 2026, 20% entro il 30 giugno 2027 e per la restante quota del 10% 

entro il 30 giugno 2028).  

Il versamento dell’imposta di bollo da parte delle compagnie assicurative costituisce di fatto un 

anticipo dell’imposta che l’assicurato dovrà corrispondere a scadenza. Pertanto, il citato 

versamento comporta l’iscrizione di un attivo da recuperare dalla clientela. Al 31 dicembre 2025, 

Fideuram Vita ha iscritto attività verso la clientela per 177.227,9 migliaia di euro, inclusivi di 9,485,2 

migliaia di euro derivanti al 1° ottobre 2025 dall’integrazione del compendio Cronos Vita 

Assicurazioni S.p.A.. 
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Attività di capital management 

Attività di ALM e Capital Management 

Il framework di ALM e Capital Management della Compagnia si pone l’obiettivo di contribuire 

all’indirizzo ottimale delle attività delle altre funzioni aziendali coinvolte nella generazione e nella 

gestione delle posizioni di rischio della Compagnia. Viene applicata una logica di analisi integrata 

attivo/passivo nella quale le varie istanze di natura commerciale, attuariale e finanziaria, sono 

fattorizzate e valutate rispetto all’obiettivo primario di contenere la volatilità dei fondi propri, 

garantendo al tempo stesso coerenza con il profilo rischio/rendimento atteso dagli azionisti. Le 

attività si svolgono tipicamente secondo tre direttrici. 

A livello Micro, ogni gestione separata è considerata singolarmente in base al proprio portafoglio di 

attivi e passivi, quindi agli specifici livelli di garanzie minime offerte, tipologie di prodotto e livelli di 

plus/minusvalenze latenti.   

Oltre alla definizione di una Asset Allocation specifica per le principali gestioni separate, ovvero 

quelle aperte o potenzialmente aperte alla produzione, si conducono analisi di resilienza, sia in 

condizioni di mercato alla data, che su scenari di stress, per determinare i rendimenti prevedibili in 

base a diverse strategie commerciali e gestionali, e differenti politiche di retrocessione. Si effettuano 

inoltre le tradizionali analisi di gap statica di liquidità, anch’esse in condizioni normali e stressate, 

cash-flow ed effective duration, unitamente all’utilizzo di metriche di immunizzazione passiva.  

Vengono quindi definite le c.d. ‘future misure di gestione’, da incorporare nel modello di proiezione 

dei futuri flussi di cassa del passivo, modulandole in funzione dei differenti scenari economici utilizzati 

per le simulazioni prospettiche, al fine di garantire una valutazione dei portafogli coerente con le 

strategie gestionali normalmente seguite in condizioni di mercato comparabili.  

Si valutano inoltre gli impatti complessivi derivanti da specifici scenari economici sfavorevoli, sia in 

data corrente che in proiezione futura, in modo da definire appropriate strategie di copertura da 

implementare poi sul portafoglio di proprietà o ripartire pro quota sulle singole gestioni che 

presentano le esposizioni più marcate. 

Trasversalmente rispetto a quanto sin qui descritto, ma in modalità integrata, vengono svolte le 

attività di Capital Management, i cui obiettivi sono definiti nella “Politica di Gestione del Capitale”, 

che, nel rispetto dei vincoli regolamentari e della tenuta della solvibilità del Gruppo Assicurativo, mira 

a sostenere la crescita delle Compagnie e a soddisfare le attese di rendimento degli azionisti, 

assicurando al contempo il mantenimento di una dotazione patrimoniale adeguata.  

Allo scopo sono identificati sia specifici limiti alla distribuzione di elementi dei fondi propri sia 

opportuni vincoli in relazione alla qualità del capitale da garantire in diversi scenari di solvibilità. 

La gestione del capitale della Compagnia si espleta attraverso: 

- Il monitoraggio nel continuo della posizione di capitale mediante analisi di sensitivity ai diversi 

fattori di rischio;  

- l’ottimizzazione del capitale attuale e prospettico, in coerenza con il contesto operativo della 

Società e con le valutazioni prospettiche sull’andamento delle variabili finanziarie più rilevanti, 

perseguendo l’obiettivo di accentrare le fonti di capitale presso la Capogruppo Assicurativa, e 

in seconda istanza presso la Controllante;  

- il contributo alla definizione delle strategie commerciali, in particolare tramite valutazioni sugli 

impatti dei nuovi prodotti in termini di capitale attuale e prospettico e di creazione di valore; 

- il mantenimento di un livello di qualità del capitale adeguato al contesto operativo della 

Compagnia, tenendo in particolare considerazione l’appartenenza al Gruppo Intesa Sanpaolo, 
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e avendo come riferimento il Risk Appetite del Gruppo Assicurativo e delle singole Compagnie 

e i livelli di target capital definiti gestionalmente; 

- la valutazione di ipotesi di LME (Liability Management Exercise) in merito alla gestione dinamica 

degli strumenti di capitale di debito, già emessi o di eventuale futura emissione, con diverse 

forme tecniche e in differenti scenari economici ed il coordinamento delle attività necessarie 

per la finalizzazione delle operazioni di raccolta di capitale. 

 

Nel corso del 2025 i mercati obbligazionari hanno proseguito il percorso di normalizzazione dei livelli 

dei rendimenti iniziato nel 2024 con l’inversione della politica monetaria da parte delle principali 

Banche Centrali e che, almeno per quanto riguarda l’Europa, può ritenersi adesso concluso. A fronte 

di un tasso di inflazione avvicinatosi ai livelli target del 2%, la Banca Centrale Europea ha portato il 

tasso di riferimento (MRO) dal 3.15% al 2.15% già nel mese di giugno, con 4 tagli consecutivi da 25bps. 

La parte breve della curva, che scontava già tale dinamica, è rimasta sostanzialmente invariata, 

con il tasso swap a 2y attestatosi al 2.25% (+6bps) in chiusura d’anno. La parte lunga della curva, 

invece, ha proseguito il percorso di rialzo cominciato a fine 2024, con il tasso swap a 10y salito al 

2.93% (+57bps) dal 2.36% di inizio anno, irripidendo ulteriormente la curva dei tassi.  

L’eccesso di liquidità che continua a caratterizzare i mercati ha prodotto un’ulteriore compressione 

del premio al rischio, sia nel mondo del credito che nel comparto azionario. Le misure 

protezionistiche imposte dalla nuova amministrazione americana a tutti i paesi esportatori hanno 

generato alcuni episodi di volatilità nel corso del mese di aprile, sfruttati dagli investitori  

Le percentuali di riscatto hanno continuato a ridursi ed a convergere verso le medie fisiologiche di 

lungo periodo, in coerenza con uno scenario economico in cui le curve dei rendimenti hanno 

espresso livelli sostanzialmente in linea con i rendimenti, anch’essi in crescita, delle Gestioni Separate. 

In assenza di tensioni sul fronte della liquidità e di mismatch tra i flussi di cassa dell’attivo e del passivo,  

il contesto si è rivelato quindi positivo per l’attività di collocamento dei prodotti di Ramo I, 

consentendo un incremento degli investimenti a rendimenti superiori e non diluitivi rispetto a quanto 

offerto attualmente dalle Gestioni Separate.  

Il processo di razionalizzazione delle gestioni separate mediante fusioni è stato completato con 

successo e nei termini previsti, coinvolgendo complessivamente 13 portafogli, raggruppati in 3 cluster 

di dimensioni pari o superiori a 10 miliardi di euro ciascuno, mentre il collocamento di prodotti MultiGS 

ha consentito di indirizzare la nuova produzione contestualmente su più gestioni, distribuendone i 

benefici. 

Operazioni di Capital Management 

Il 18 dicembre 2017 è stata concesso dalla controllante Intesa Sanpaolo un finanziamento 

subordinato per un nominale pari a 145 milioni di euro, con caratteristiche che lo rendono idoneo 

alla classificazione tra i fondi propri di secondo livello, tasso nominale annuo fisso pari a 2.8% e 

scadenza decennale. Nel dicembre 2024 il prestito è stato ceduto dalla controllante Intesa Sanpaolo 

alla capogruppo assicurativa Intesa Sanpaolo Assicurazioni, in un’operazione di razionalizzazione 

della struttura di capitale del Gruppo assicurativo. Tale operazione non ha comportato alcuna 

modifica alle caratteristiche del finanziamento, e non ha quindi sortito alcun effetto sulla posizione 

di solvibilità della Compagnia. In data 18 dicembre 2025 è stata pagata la cedola annuale pari a 

4.060 migliaia di euro. 
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Composizione dell'azionariato 

A seguito della scissione di Cronos Vita Assicurazioni è stato effettuato in data 1° ottobre 2025 un 

aumento di capitale sociale di 49,5 milioni di euro da parte di Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A. 

che comporta una partecipazione azionaria in Fideuram Vita S.p.A. pari al 3,10% e, 

contestualmente, il socio Intesa Sanpaolo S.p.A. riduce la propria partecipazione dal 80,01% al 

77,50% e il socio Fideuram Intesa Sanpaolo Private Banking S.p.A. dal 19,99% al 19,40%. 

Fideuram vita risulta soggetta all’attività di direzione e coordinamento di Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni S.p.A.. 

Operazioni con imprese del Gruppo Intesa Sanpaolo  

Fideuram Vita ha posto in essere con alcune società del Gruppo Intesa Sanpaolo operazioni di 

natura economica e patrimoniale rientranti nell’ambito dell’ordinaria operatività. Tali operazioni 

sono avvenute a normali condizioni di mercato e sulla base di valutazioni di reciproca convenienza 

economica. La Compagnia non ha effettuato nel periodo operazioni atipiche e/o inusuali né 

infragruppo, né con parti correlate, né con terzi. Il dettaglio dei rapporti intercorsi con società del 

Gruppo è riportato nell’Allegato 16 e nell’Allegato 30 alla Nota Integrativa. 

Possesso di azioni proprie e delle imprese controllanti  

Al 31 dicembre Fideuram Vita non possiede azioni proprie. 

Fideuram Vita possiede n. 130.726 azioni della controllante Intesa Sanpaolo e valorizzate in bilancio 

per 573,0 migliaia di euro. Le azioni residue della Capogruppo si sono così generate: 

- n. 763 azioni (per un controvalore di 2 migliaia di euro) sono il residuo delle assegnazioni per il 

Piano d’Impresa 2014-2017 del Gruppo Intesa Sanpaolo; 

- n. 129.963 azioni secondo i diversi piani di incentivazione azionario destinato ai “Risk Takers”, 

autorizzati dalle Assemblee di Capogruppo e dal Consiglio di Amministrazione della Società. 

Il dettaglio delle movimentazioni dei titoli della controllante Intesa Sanpaolo è riportato nell’’Allegato 

7 alla Nota Integrativa. 

Disciplina della responsabilità amministrativa degli enti ai 

sensi del D. Lgs 231/2001 

La Società, in ottemperanza alle norme contenute nel D. Lgs. 231/2001 relativo alla disciplina della 

Responsabilità amministrativa degli enti per gli illeciti amministrativi dipendenti da reato, ha adottato 

e aggiorna annualmente il “Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo ai sensi del Dlgs 231/01” 

(nel seguito anche Modello 231), idoneo a prevenire i reati richiamati da detto Decreto.  

Il Modello 231 è aggiornato nel continuo per tenere conto dell’eventuale necessità di rafforzare i 

presidi previsti introducendone eventualmente nuovi anche a seguito, di nuove fattispecie di reato 

e di cambiamenti organizzativi.   

Il Modello 231 della Società è stato aggiornato a luglio 2025. 

Inoltre, con frequenza annuale, viene condotto un articolato processo di “Autodiagnosi integrata 

231” sulle attività sensibili svolte dalle Unità Organizzative della Società a supporto delle attività di 

verifica dell’Organismo di Vigilanza, le cui funzioni sono attribuite al Collegio Sindacale. 
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È pure costantemente aggiornata la procedura interna che regolamenta i flussi informativi verso 

l’Organismo di Vigilanza da parte delle Unità Organizzative che presidiano i processi sensibili 

riconducibili alle aree a rischio reato ai sensi del D. Lgs. 231/2001. L’aggiornamento tiene conto delle 

variazioni normative, delle modifiche organizzative e del contesto operativo interno della Società.  

L’Organismo di Vigilanza, incaricato di vigilare sul funzionamento, sull’efficacia e sull’osservanza del 

Modello 231, svolge attività di verifica e di monitoraggio sempre avvalendosi delle funzioni Audit, 

Compliance e AFC.  

Principali evoluzioni normative intervenute nell’esercizio 202 5 

Normativa di settore 

Nell’esercizio 2025 l’Autorità di Vigilanza ha emanato i seguenti Regolamenti e Provvedimenti: 

- Regolamento IVASS n. 56 del 25 marzo 2025: Regolamento concernente la disciplina del 

certificato di assicurazione e del modulo di denuncia di sinistro. 

- Provvedimento n. 158 del 21 gennaio 2025: Provvedimento che riporta le modifiche al 

provvedimento IVASS n. 47 del 1° giugno 2016 recante gli indicatori e i livelli di anomalia di cui al 

D.M. 11 maggio 2015, n. 108 nonché indicazioni tecniche per le imprese di assicurazione. 

- Provvedimento IVASS n. 163 del 25 novembre 2025: Provvedimento recante modifiche e 

integrazioni ai Regolamenti IVASS nn. 40/2018 e 41/2018 in materia di informativa sull'Arbitro 

Assicurativo. 

- Provvedimento IVASS n. 164 del 2 dicembre 2025: Provvedimento IVASS n. 164/2025 recante 

modifiche al Regolamento IVASS n. 7/2014 in materia di procedimenti amministrativi dell'IVASS. 

- Provvedimento n. 166 del 12 dicembre 2025: Fissazione dell'aliquota per il calcolo degli oneri di 

gestione da dedursi dai premi assicurativi incassati nell'esercizio 2026 ai fini della determinazione 

del contributo di vigilanza sull'attività di assicurazione e riassicurazione. 

- Provvedimento n. 168 del 23 dicembre 2025: Provvedimento recante i parametri di calibrazione 

degli incentivi/penalizzazioni di cui all'art. 6 del Provvedimento IVASS n. 79 del 14 novembre 2018. 

- Legge di Bilancio 2026 (legge 199/2025): ha introdotto alcune importanti modifiche alla legge n. 

1216/1961. Per quanto riguarda il comparto vita risulta applicabile il solo provvedimento di 

incremento dell’aliquota dal 6,82% all’8,82% per i periodi di imposta 2026-2027-2028. 

Principi contabili internazionali IAS/IFRS 

La Compagnia contribuisce al bilancio consolidato assicurativo del Gruppo Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni e al bilancio consolidato bancario del Gruppo Intesa Sanpaolo entrambi predisposti 

secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS.  
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Normativa fiscale 

Consolidato Fiscale 

Nel corso dell’esercizio 2025 è stata rinnovata per il periodo 2025-2027 l’opzione di adesione al 

Consolidato Fiscale Nazionale nell’ambito del Gruppo Intesa Sanpaolo, previsto a seguito della 

riforma IRES dagli artt. 117 e seguenti del DPR n. 917/1986. 

Gruppo IVA 

A decorrere dal 1° gennaio 2019, Fideuram Vita S.p.A. ha aderito al Gruppo IVA della controllante 

Intesa Sanpaolo S.p.A., ai sensi del Titolo V-bis del DPR n. 633/1972 (artt. da 70-bis a 70-duodecies). 

La durata del Gruppo IVA è triennale a rinnovo annuale automatico. 

 

Ammissione al regime di adempimento collaborativo con l’Agenzia delle Entrate 

DLgs. N. 128/2015  

In data 29 dicembre 2020 l’Agenzia delle Entrate – Direzione Centrale Grandi Contribuenti, Ufficio 

Adempimento Collaborativo – con Provvedimento Prot. n. 391939, ha ammesso Fideuram Vita S.p.A. 

al regime premiale di “Adempimento Collaborativo”, che ha sancito l’istituzione del regime di 

“cooperative compliance” con effetto che decorre dal periodo d’imposta 2019.  

La partecipazione al regime di “Adempimento Collaborativo”  consente una interlocuzione 

preventiva, costante e periodica con l’Agenzia delle Entrate permettendo di operare la preventiva 

valutazione di situazioni suscettibili di generare rischi di natura fiscale riducendo comportamenti che 

possano essere considerati in contrasto con i principi dell’ordinamento tributario, mitigando 

l’insorgere di contestazioni tributarie e migliorando i profili reputazionali della compagnia verso 

l’Amministrazione Finanziaria e gli  stakeholder.  

Sede principale e sedi secondarie  

La società ha la propria sede legale a Roma, in Via Ennio Quirino Visconti, 80 e non possiede sedi 

secondarie. 
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I FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA 

DELL’ESERCIZIO 

Dopo la chiusura dell’esercizio non vengono segnalati fatti di particolare rilievo che possano 

modificare la situazione economica, patrimoniale e finanziaria rappresentata nel bilancio al 31 

dicembre 2025.  

La Compagnia continuerà a perseguire politiche di investimento improntate alla prudenza e alla 

salvaguardia della coerenza tra attività e passività. 

I flussi di raccolta premi attesi saranno ancora fortemente concentrati sui prodotti assicurativi il cui 

rischio è sopportato dagli assicurati. 
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EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 

La visibilità sulle prospettive dei mercati continua a essere offuscata da una elevata concentrazione 

di fattori di incertezza, legati sia alle politiche economiche, sia ai focolai internazionali di crisi. A tale 

riguardo, vi sono preoccupazioni per il rischio di escalation delle pressioni cinesi su Taiwan, per gli 

sviluppi del conflitto russo-ucraino ma anche per il peggioramento dei rapporti tra Stati Uniti ed 

Europa legato alle ambizioni americane di controllo della Groenlandia e per il rischio di nuovi conflitti 

in Medio Oriente. Inoltre, il quadro delle politiche commerciali americane è ancora in evoluzione e 

non si può escludere l’emergere di nuove tensioni, anche nei confronti dell’Unione Europea. Il 

quadro macroeconomico potrebbe anche risentire negativamente in caso di brusca correzione dei 

corsi azionari nel comparto tecnologico. Di contro, il ciclo elettorale potrebbe portare a spinte al 

rialzo sulla domanda interna negli Stati Uniti, oltre a rendere di difficile lettura le prospettive dei tassi 

di interesse sul dollaro. 

In Italia, si prevede che la crescita dell’attività economica resti moderata nel 2026. Il miglioramento 

del potere d’acquisto delle famiglie, l’allentamento delle condizioni finanziarie e l’impatto del PNRR 

dovrebbero sostenere la domanda interna, poco più che compensando l’effetto negativo delle 

misure protezionistiche americane sull’export. La crescita media annua del PIL dovrebbe attestarsi 

poco sopra il mezzo punto percentuale. Il disavanzo pubblico dovrebbe calare ulteriormente, pur 

senza ancora determinare la riduzione del rapporto debito/PIL, ma consentendo ai premi per il 

rischio di rimanere su livelli contenuti. 

L’inflazione è attesa stabilizzarsi su livelli prossimi al 2%. I mercati si aspettano che la BCE lasci la 

politica monetaria invariata: i tassi a termine non scontano né tagli, né rialzi dei tassi ufficiali prima di 

fine anno. 

Le prospettive economiche dei Paesi con controllate ISP riflettono un contesto eterogeneo. In 

Europa Centrale e Sud-Orientale (CEE e SEE), la crescita dovrebbe essere trainata dai consumi e 

dagli investimenti infrastrutturali finanziati da fondi UE, ma limitata dalla debolezza della domanda 

estera e dalla stagnazione tedesca. Nell’Europa Orientale (EE), il PIL dovrebbe risentire del quadro 

geopolitico incerto circa le prospettive per un accordo di pace tra Russia e Ucraina e della scarsa 

fiducia degli investitori, mentre in Egitto la discesa dei prezzi dovrebbe ulteriormente favorire la 

crescita del PIL già robusta nei primi tre trimestri del 2025. Sul fronte inflazionistico, gli ultimi dati 

confermano una stabilizzazione momentanea nell’ambito di una più ampia tendenza discendente 

che supporta le attese di un moderato allentamento monetario. In dettaglio, nei Paesi dell’area 

CEE/SEE con presenza ISP l’inflazione è scesa al 4,5% nel 2025 ed è vista in calo intorno al 3,2% a fine 

2026; nei Paesi EE è prevista al 4,4% in media nel 2026 e in Egitto al 12,3%. Nel complesso, il 2026 si 

prefigura come un anno di equilibrio tra sostegno alla crescita e stabilità macroeconomica, in un 

contesto internazionale complicato. 

Con riguardo al sistema bancario italiano, per il 2026 si prospetta il proseguimento della crescita dei 

prestiti alle imprese, grazie alle condizioni di finanziamento divenute più favorevoli. La domanda di 

credito è attesa riflettere la tendenza positiva degli investimenti, sostenuti dall’approssimarsi del 

termine del PNRR e dagli incentivi fiscali. Il tono dell’offerta di credito dovrebbe restare cauto ma 

disponibile, considerata la situazione sotto controllo della qualità del credito. Tuttavia, la dinamica 

dei prestiti alle imprese resterà condizionata dal buon grado di autofinanziamento e dal contesto 

globale carico di incertezze. L’evoluzione positiva dei prestiti alle famiglie è attesa proseguire, grazie 

a condizioni creditizie distese che facilitano le compravendite di abitazioni finanziate da mutui, in 

uno scenario di prezzi delle case visti ancora in aumento. Per la raccolta da clientela, si prevede che 

i tassi più bassi, insieme a motivi precauzionali date le prospettive incerte, continueranno a favorire 

una crescita moderata delle forme a vista. In particolare, i depositi delle famiglie resteranno sostenuti 

da un tasso di risparmio che, sebbene stimato in modesto calo rispetto al 2025, resterà relativamente 
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elevato, superiore ai livelli pre-pandemia. Nell’ambito dell’asset management, ci si attende il 

proseguimento delle sottoscrizioni di fondi comuni, con flussi di raccolta netta complessivamente 

positivi, sebbene con possibili discontinuità in relazione al grado di volatilità dei mercati. La dinamica 

delle assicurazioni vita è vista mantenere un buon ritmo di crescita.   

 

Milano, 24 febbraio 2026 

Per il Consiglio di Amministrazione 

L’Amministratore Delegato 

                 Gianluca La Calce 
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PROPOSTA DI APPROVAZIONE DEL BILANCIO 

Signori Azionisti, 

sottoponiamo alla Vostra approvazione il Bilancio dell’esercizio 2025 che chiude con un utile netto 

di 121.087.478,04 euro. 

 

Si propone la seguente distribuzione: 

- attribuzione alla riserva legale              12.108.747,80                                           

- a riserva straordinaria, il residuo importo di            108.978.730,24 

 

Accolta la proposta sopra esposta, il patrimonio netto della Compagnia assumerà la seguente 

composizione e consistenza: 

      (in migliaia di euro) 

  

Patrimonio netto al 

31.12.2025 

Destinazione 

risultato 

esercizio 2025 

Patrimonio netto al 

31.12.2025 dopo 

l'approvazione del 

bilancio 

Capitale sociale 406.947   406.947 

Riserva legale 48.316 12.109 60.425 

Riserve per azioni proprie e della 

controllante 
571   571 

Altre riserve 4.374   4.374 

Riserva straordinaria 393.909 108.978 502.887 

Utile dell'esercizio 121.087 -121.087 0 

PATRIMONIO NETTO 975.204 0 975.204 

 

 

 

 

 

 

Milano, 24 febbraio 2026 

Per il Consiglio di Amministrazione 

L’Amministratore Delegato 

         Gianluca La Calce 
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PROSPETTI CONTABILI 
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STATO PATRIMONIALE 

 

  Allegato I 

 

 

 

Società FIDEURAM VITA S.p.A.      

        

 

Capitale sociale sottoscritto euro 406.946.836         Versato euro 406.946.836  

 

 

 Sede in Roma, Via Ennio Quirino Visconti, 80  

 Tribunale Roma     

 

 

 

BILANCIO DI ESERCIZIO 

 

Stato patrimoniale 

 

 

 Esercizio  2025    

 

(Valore in Euro) 
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1 0

di cui capitale richiamato 2 0

B. ATTIVI  IMMATERIALI

1. Provv igioni di acquisizione da ammortizzare

a) rami v ita 3 0

b) rami danni 4 0 5 0

2. Altre spese di acquisizione 6 16.420.021

3. Costi di impianto e di ampliamento 7 0

4. Avviamento 8 0

5. Altri costi pluriennali 9 14.104.907 10 30.524.928

C. INVESTIMENTI

I  - Terreni e fabbricati

1. Immobili destinati all'esercizio dell'impresa 11 0

2. Immobili ad uso di terzi 12 0

3. Altri immobili 13 0

4. Altri diritti reali 14 0

5. Immobilizzazioni in corso e acconti 15 0 16 0

I I  - Investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate

1. Azioni e quote di imprese:

a) controllanti 17 573.035

b) controllate 18 0

c) consociate 19 0

d) collegate 20 0

e) altre 21 0 22 573.035

2. Obbligazioni emesse da imprese:

a) controllanti 23 42.396.624

b) controllate 24 0

c) consociate 25 0

d) collegate 26 0

e) altre 27 0 28 42.396.624

3. Finanziamenti ad imprese:

a) controllanti 29 0

b) controllate 30 0

c) consociate 31 0

d) collegate 32 0

e) altre 33 0 34 0 35 42.969.659

30.524.928

A. CREDITI  VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITTO NON VERSATO

Valori dell'esercizio

STATO PATRIMONIALE

da riportare

ATTIVO
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Pag. 1 

181 0

182 0

183 0

184 0 185 0

186 27.182.974

187 0

188 0

189 7.893.344 190 35.076.318

191 0

192 0

193 0

194 0

195 0 196 0

197 421.524

198 0

199 0

200 0

201 0 202 421.524

203 43.046.126

204 0

205 0

206 0

207 0 208 43.046.126

209 0

210 0

211 0

212 0

213 0 214 0 215 43.467.650

35.076.318da riportare

Valori dell'esercizio precedente
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30.524.928

C.INVESTIMENTI  (segue)

I I I  - Altri investimenti finanziari  

1. Azioni e quote

a) Azioni quotate 36 250.928.831

b) Azioni non quotate 37 146.162

c) Quote 38 0 39 251.074.993

2. Quote di fondi comuni di investimento 40 1.112.989.559

3. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso

a) quotati 41 8.247.494.767

b) non quotati 42 2.899.627

c) obbligazioni convertibili 43 0 44 8.250.394.394

4. Finanziamenti

a) prestiti con garanzia reale 45 38.206

b) prestiti su polizze 46 1.702.286

c) altri prestiti 47 18.670 48 1.759.162

5. Quote in investimenti comuni 49 0

6. Depositi presso enti creditizi 50 0

7. Investimenti finanziari diversi 51 1.877.690 52 9.618.095.798

IV - Depositi presso imprese cedenti 53 0 54 9.661.065.457

I  - Investimenti relativ i a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato 55 33.720.446.754

I I  - Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione 56 4.070.589.060 57 37.791.035.814

D bis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI  RIASSICURATORI

I  - RAMI DANNI

1. Riserva premi 58 0

2. Riserva sinistri 59 0

3. Riserva per partecipazioni agli utili e ristorni 60 0

4. Altre riserve tecniche 61 0 62 0

I I  - RAMI VITA

1. Riserve matematiche 63 0

2. Riserva premi delle assicurazioni complementari 64 0

3. Riserva per somme da pagare 65 0

4. Riserva per partecipazione agli utili e ristorni 66 0

5. Altre riserve tecniche 67 0

68 0 69 0 70 0

47.482.626.199

STATO PATRIMONIALE                                                                                                                                                                                           

Valori dell'esercizio

ATTIVO

da riportare

riporto

D. INVESTIMENTI  A BENEFICIO DI  ASSICURATI  DEI  RAMI VITA I  QUALI  NE SOPPORTANO IL RISCHIO E DERIVANTI  DALLA GESTIONE DEI  FONDI 

PENSIONE

6. Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato dagli assicurati e riserve 

derivanti dalla gestione dei fondi pensione
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35.076.318

216 113.950.039

217 146.162

218 0 219 114.096.201

220 770.532.686

221 6.477.222.984

222 0

223 0 224 6.477.222.984

225 0

226 297.345

227 0 228 297.345

229 0

230 0

231 1.872.165 232 7.364.021.381

233 0 234 7.407.489.031

235 31.365.572.106

236 3.487.228.064 237 34.852.800.170

238 0

239 0

240 0

241 0 242 0

243 0

244 0

245 0

246 0

247 0

248 0 249 0 250 0

42.295.365.519

Valori dell'esercizio precedente

Pag. 2 

riporto

da riportare
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                            SP – 7/12 8/

 

  

47.482.626.199

E. CREDITI  

I  - Crediti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di:

1. Assicurati

a) per premi dell'esercizio 71 1.963.781

b) per premi degli es. precedenti 72 2.992.151 73 4.955.932

2. Intermediari di assicurazione 74 190.405

3. Compagnie conti correnti 75 201.079

4. Assicurati e terzi per somme da recuperare 76 0 77 5.347.416

I I  - Crediti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione 78 408.220

2. Intermediari di riassicurazione 79 0 80 408.220

I I I  - Altri crediti 81 842.109.987 82 847.865.623

F. ALTRI  ELEMENTI  DELL'ATTIVO

I - Attiv i materiali e scorte:

1. Mobili, macchine d'ufficio e mezzi di trasporto interno 83 0

2. Beni mobili iscritti in pubblici registri 84 0

3. Impianti e attrezzature 85 0

4. Scorte e beni diversi 86 0 87 0

I I  - Disponibilità liquide

1. Depositi bancari e c/c postali 88 576.298.812

2. Assegni e consistenza di cassa 89 20.554 90 576.319.366

IV - Altre attiv ità

1. Conti transitori attiv i di riassicurazione 92 0

2. Attiv ità diverse 93 177.899.480 94 177.899.480 95 754.218.846

G. RATEI  E RISCONTI

1. Per interessi 96 97.098.602

2. Per canoni di locazione 97 0

3. Altri ratei e risconti 98 2.002.700 99 99.101.302

100 49.183.811.970

STATO PATRIMONIALE                                                                                                                                                                                           

ATTIVO

riporto

TOTALE ATTIVO

Valori dell'esercizio
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42.295.365.519

251 317.179

252 103.537 253 420.716

254 190.405

255 156.930

256 0 257 768.051

258 2.042.969

259 0 260 2.042.969

261 757.718.044 262 760.529.064

263 0

264 0

265 0

266 0 267 0

268 501.267.995

269 20.608 270 501.288.603

272 0

273 0 274 0 275 501.288.603

276 70.096.928

277 0

278 387.067 279 70.483.995

280 43.627.667.181

riporto

Pag. 3 

Valori dell'esercizio precedente



Prospetti contabili 
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A. PATRIMONIO NETTO

I - Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 101 406.946.836

I I  - Riserva da sovrapprezzo di emissione 102 0

I I I  - Riserve di rivalutazione 103 0

IV - Riserva legale 104 48.315.643

V - Riserve statutarie 105 0

VI  - Riserve per azioni della controllante 400 571.325

VI I  - Altre riserve 107 398.283.308

VI I I  - Utili (perdite) portati a nuovo 108 0

IX - Utile (perdita) dell'esercizio 109 121.087.478

X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio 401 0 110 975.204.590

B. PASSIVITA' SUBORDINATE 111 145.000.000

C. RISERVE TECNICHE

I  - RAMI DANNI

112 0

2. Riserva sinistri 113 0

3. Riserva per partecipazione agli utili e ristorni 114 0

4. Altre riserve tecniche 115 0

116 0 117 0

I I  - RAMI VITA

1. Riserve matematiche 118 9.168.725.543

2. Riserva premi delle assicurazioni complementari 119 380.371

3. Riserva per somme da pagare 120 100.331.678

4. Riserva per partecipazione agli utili e ristorni 121 875.006

5. Altre riserve tecniche 122 11.725.963 123 9.282.038.561 124 9.282.038.561

I  - Riserve relative a contratti le cui prestazioni sono connesse con fondi di investimento e indici di mercato 125 33.720.446.754

I I  - Riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione 126 4.070.509.693 127 37.790.956.447

48.193.199.598

D. RISERVE TECNICHE ALLORCHE' IL RISCHIO DELL'INVESTIMENTO E' SOPPORTATO DAGLI  ASSICURATI  E 

RISERVE DERIVANTI  DALLA GESTIONE DEI  FONDI PENSIONE

da riportare

Valori dell'esercizio

STATO PATRIMONIALE                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

5. Riserve di perequazione

1. Riserva premi



Prospetti contabili 
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Pag. 4 

281 357.446.836

282 0

283 0

284 45.341.711

285 0

500 421.525

287 371.308.374

288 0

289 29.739.317

501 0 290 804.257.763

291 145.000.000

292 0

293 0

294 0

295 0

296 0 297 0

298 7.366.781.346

299 46.769

300 72.267.794

301 1.058.234

302 8.237.885 303 7.448.392.028 304 7.448.392.028

305 31.365.594.668

306 3.487.168.530 307 34.852.763.198

43.250.412.989da riportare

Valori dell'esercizio precedente



Prospetti contabili 
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48.193.199.598

E. FONDI PER RISCHI E ONERI

1. Fondi per trattamenti di quiescenza ed obblighi simili 128 0

2. Fondi per imposte 129 0

3. Altri accantonamenti 130 17.993.578 131 17.993.578

F. DEPOSITI  RICEVUTI  DA RIASSICURATORI 132 0

G. DEBITI  E ALTRE PASSIVITA'

I  - Debiti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di:

133 144.259.582

2. Compagnie conti correnti 134 26.510

3. Assicurati per depositi cauzionali e premi 135 1.600.949

4. Fondi di garanzia a favore degli assicurati 136 17.413.243 137 163.300.284

I I  - Debiti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

138 1.653.807

139 286.239 140 1.940.046

I I I  - Prestiti obbligazionari 141 0

IV - Debiti verso banche e istituti finanziari 142 3.602.707

V - Debiti con garanzia reale 143 0

VI  - Prestiti diversi e altri debiti finanziari 144 450.799.386

VI I  - Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 145 1.321.538

VI I I  - Altri debiti

1. Per imposte a carico degli assicurati 146 0

2. Per oneri tributari diversi 147 203.914.325

3. Verso enti assistenziali e prev idenziali 148 921.499

4. Debiti diversi 149 78.763.374 150 283.599.198

IX - Altre passiv ità

1. Conti transitori passiv i di riassicurazione 151 0

2. Provv igioni per premi in corso di riscossione 152 0

3. Passiv ità diverse 153 67.690.756 154 67.690.756 155 972.253.915

49.183.447.091

STATO PATRIMONIALE                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

 PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Valori dell'esercizio

da riportare

riporto

1. Intermediari di assicurazione

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione

2. Intermediari di riassicurazione



Prospetti contabili 
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Pag. 5 

43.250.412.989

308 0

309 0

310 4.582.973 311 4.582.973

312 0

313 125.594.936

314 26.206

315 5.383.509

316 14.900.131 317 145.904.782

318 2.588.514

319 1.066.999 320 3.655.513

321 0

322 0

323 0

324 269.213

325 1.333.816

326 0

327 121.514.144

328 844.797

329 62.239.852 330 184.598.793

331 0

332 0

333 36.775.623 334 36.775.623 335 372.537.740

43.627.533.702

Valori dell'esercizio precedente

da riportare

riporto



Prospetti contabili 
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49.183.447.091

H. RATEI  E RISCONTI

1. Per interessi

2. Per canoni di locazione 156 198.487

3. Altri ratei e risconti 157 0

158 166.392 159 364.879

160 49.183.811.970

riporto

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

STATO PATRIMONIALE                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

  PASSIVO E PATRIMONIO NETTO  

Valori dell'esercizio
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Pag. 6

43.627.533.702

336 133.479

337 0

338 0 339 133.479

340 43.627.667.181

riporto

Valori dell'esercizio precedente



Prospetti contabili 
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Fideuram Vita S.p.A. 

 

Il sottoscritto dichiara che il presente bilancio è conforme alla verità ed alle scritture 

 

I rappresentanti legali della Società (*) 

 

L'Amministratore Delegato – Gianluca La Calce (**) 

 

  (**) 

 

  (**) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(*) Per le società estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per l'Italia. 

(**) Indicare la carica rivestita da chi firma. 
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CONTO ECONOMICO 

 

  Allegato I 

 

 

 

Società FIDEURAM VITA S.p.A.      

        

 

Capitale sociale sottoscritto euro 406.946.836         Versato euro 406.946.836  

  

 

 

 Sede in Roma, Via Ennio Quirino Visconti, 80  

 Tribunale Roma     

 

 

 

BILANCIO DI ESERCIZIO 

 

Conto economico 

 

 

 Esercizio  2025    

 

(Valore in Euro) 

 

 

  



Prospetti contabili 
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                     CE – 1/8 

 

  

Pag. 1 sx

0

I. CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI

a) Premi lordi contabilizzati 1 0

b) (-) Premi ceduti in riassicurazione 2 0

c) Variazione dell'importo lordo della riserva premi 3 0

d) Variazione della riserva premi a carico dei riassicuratori 4 0 5 0

2. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA DAL CONTO NON TECNICO (VOCE III. 6)   6 0

3. ALTRI PROVENTI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 7 0

4. ONERI RELATIVI AI SINISTRI, AL NETTO DEI RECUPERI E DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

a) Importi pagati

aa) Importo lordo 8 0

bb) (-) quote a carico dei riassicuratori 9 0 10 0

b) Variazione dei recuperi al netto delle quote a carico dei riassicuratori

aa) Importo lordo 11 0

bb) (-) quote a carico dei riassicuratori 12 0 13 0

c) Variazione della riserva sinistri

aa) Importo lordo 14 0

bb) (-) quote a carico dei riassicuratori 15 0 16 0 17 0

5. VARIAZIONE DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 18 0

6. RISTORNI E PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 19 0

7. SPESE DI GESTIONE:

a) Provvigioni di acquisizione 20 0

b) Altre spese di acquisizione 21 0

c) Variazione delle provvigioni e delle altre spese di acquisizione da ammortizzare 22 0

d) Provvigioni di incasso 23 0

e) Altre spese di amministrazione 24 0

f) (-) Provvigioni e partecipazioni agli util i ricevute dai riassicuratori 25 0 26 0

8. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 27 0

9. VARIAZIONE DELLE RISERVE DI PEREQUAZIONE 28 0

29 0

CONTO ECONOMICO

Valori dell'esercizio

1. PREMI DI COMPETENZA, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

10. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (Voce III. 1)



Prospetti contabili 
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                       CE – 2/8 

 

  

Pag. 1 dx

111 0

112 0

113 0

114 0 115 0

116 0

117 0

118 0

119 0 120 0

121 0

122 0 123 0

124 0

125 0 126 0 127 0

128 0

129 0

130 0

131 0

132 0

133 0

134 0

135 0 136 0

137 0

138 0

139 0

Valori dell'esercizio precedente



Prospetti contabili 
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                       CE – 3/8 

 

  

Pag. 2 sx

II. CONTO TECNICO DEI RAMI VITA 0 0 0 0

1. PREMI DELL'ESERCIZIO, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE:

a) Premi lordi contabilizzati 30 4.803.216.763

b) (-) premi ceduti in riassicurazione 31 2.848.395 32 4.800.368.368

2. PROVENTI DA INVESTIMENTI:

a) Proventi derivanti da azioni e quote 33 8.722.770

34 34.980 )

b) Proventi derivanti da altri investimenti:

aa) da terreni e fabbricati 35 0

bb) da altri investimenti 36 294.342.282 37 294.342.282

38 2.732.212 )

c) Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti 39 24.789.523

d) Profitti sul realizzo di investimenti 40 30.656.603

41 0 ) 42 358.511.178

43 3.185.050.022

4. ALTRI PROVENTI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 44 671.006.272

5. ONERI RELATIVI AI SINISTRI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE:

a) Somme pagate

aa) Importo lordo 45 3.609.061.220

bb) (-) Quote a carico dei riassicuratori 46 795.958 47 3.608.265.262

b) Variazione della riserva per somme da pagare

aa) Importo lordo 48 7.795.872

bb) (-) Quote a carico dei riassicuratori 49 0 50 7.795.872 51 3.616.061.134

a) Riserve matematiche:

aa) Importo lordo 52 1.110.697.125

bb) (-) Quote a carico dei riassicuratori 53 0 54 1.110.697.125

b) Riserva premi delle assicurazioni complementari:

aa) Importo lordo 55 333.602

bb) (-) Quote a carico dei riassicuratori 56 0 57 333.602

c) Altre riserve tecniche

aa) Importo lordo 58 3.488.078

bb) (-) Quote a carico dei riassicuratori 59 0 60 3.488.078

d) Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato dagli 

assicurati e derivanti dalla gestione dei fondi pensione  

aa) Importo lordo 61 1.477.958.303

bb) (-) Quote a carico dei riassicuratori 62 0 63 1.477.958.303 64 2.592.477.108

Valori dell'esercizio

3. PROVENTI E PLUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI A BENEFICIO DI ASSICURATI QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A 

INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE

6. VARIAZIONE DELLE RISERVE MATEMATICHE E DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE, AL NETTO DELLE CESSIONI IN 

RIASSICURAZIONE

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate

CONTO ECONOMICO
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                  CE – 4/8 

 

  

Pag. 2 dx

140 4.267.621.555

141 2.503.990 142 4.265.117.565

143 4.605.911

144 28.356 )

145 0

146 235.128.325 147 235.128.325

148 149.336 )

149 38.300.185

150 9.624.876

151 31.865 ) 152 287.659.297

153 4.159.164.035

154 645.719.695

155 3.540.602.123

156 53.291 157 3.540.548.832

158 -9.712.210

159 0 160 -9.712.210 161 3.530.836.622

162 863.373.331

163 0 164 863.373.331

165 -3.605

166 0 167 -3.605

168 -316.290

169 0 170 -316.290

171 3.078.891.435

172 0 173 3.078.891.435 174 3.941.944.871

Valori dell'esercizio precedente

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate 

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate 

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate 
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               CE – 5/8 

 

  

Pag. 3 sx

7. RISTORNI E PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 65 -183.228

8. SPESE DI GESTIONE:

a) Provvigioni di acquisizione 66 2.296.103

b) Altre spese di acquisizione 67 6.710.813

c) Variazione delle provvigioni e delle altre spese di acquisizione da ammortizzare 68 0

d) Provvigioni di incasso 69 47.565

e) Altre spese di amministrazione 70 32.101.169

f) (-) Provvigioni e partecipazioni agli util i ricevute dai riassicuratori 71 562.957 72 40.592.693

9. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI:

a) Oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi 73 41.181.687

b) Rettifiche di valore sugli investimenti 74 23.237.521

c) Perdite sul realizzo di investimenti 75 4.614.216 76 69.033.424

77 1.934.786.892

11. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 78 592.071.128

12. (-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO NON TECNICO (voce III. 4) 79 31.864.165

13. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (Voce III. 2) 80 138.232.524

III. CONTO NON TECNICO 0 0

1. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (voce I. 10) 81 0

2. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce II. 13) 82 138.232.524

3. PROVENTI DA INVESTIMENTI DEI RAMI DANNI:

a) Proventi derivanti da azioni e quote 83 0

84 0 )

b) Proventi derivanti da altri investimenti:

aa) da terreni e fabbricati 85 0

bb) da altri investimenti 86 0 87 0

88 0 )

c) Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti 89 0

d) Profitti sul realizzo di investimenti 90 0

91 0 ) 92 0

10. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI E MINUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI A BENEFICIO DI ASSICURATI I QUALI NE 

SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate

CONTO ECONOMICO

Valori dell'esercizio
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Pag. 3 dx

175 173.850

176 2.033.859

177 5.874.362

178 0

179 64.454

180 30.246.497

181 397.246 182 37.821.926

183 28.261.017

184 130.081.897

185 8.209.577 186 166.552.491

187 1.073.815.718

188 567.975.237

189 0

190 38.539.877

191 0

192 38.539.877

193 0

194 0 )

195 0

196 0 197 0

198 0 )

199 0

200 0

201 0 ) 202 0

Valori dell'esercizio precedente

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate 

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate 

(di cui: provenienti da imprese del gruppo e da altre partecipate 



Prospetti contabili 
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                 CE – 7/8 

 

  

Pag. 4 sx

4. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA DAL CONTO TECNICO DEI 

RAMI VITA (voce II. 12) 93 31.864.165

5. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI DEI RAMI DANNI:

a) Oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi 94 0

b) Rettifiche di valore sugli investimenti 95 0

c) Perdite sul realizzo di investimenti 96 0 97 0

6. (-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA AL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (voce I. 2) 98 0

7. ALTRI PROVENTI 99 16.900.585

8. ALTRI ONERI 100 18.302.560

9. RISULTATO DELLA ATTIVITA' ORDINARIA 101 168.694.714

10. PROVENTI STRAORDINARI 102 1.435.754

11. ONERI STRAORDINARI 103 292.803

12. RISULTATO DELLA ATTIVITA' STRAORDINARIA 104 1.142.951

13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 105 169.837.665

14. IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO 106 48.750.187

15. UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 107 121.087.478

CONTO ECONOMICO

Valori dell'esercizio
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Pag. 4 dx

203 0

204 0

205 0

206 0 207 0

208 0

209 18.356.475

210 12.660.128

211 44.236.224

212 1.119.761

213 250.202

214 869.559

215 45.105.783

216 15.366.466

217 29.739.317

Valori dell'esercizio precedente



Prospetti contabili 

 

 

 

94 

Fideuram Vita S.p.A. 

 

Il sottoscritto dichiara che il presente bilancio è conforme alla verità ed alle scritture 

 

I rappresentanti legali della Società (*) 

 

L'Amministratore Delegato – Gianluca La Calce (**) 

 

  (**) 

 

  (**) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(*) Per le società estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per l'Italia. 

(**) Indicare la carica rivestita da chi firma. 
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NOTA INTEGRATIVA 
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PREMESSA 

Quadro di riferimento  

Il bilancio individuale della Compagnia relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 è stato 

predisposto in conformità alle disposizioni applicabili contenute nel d.lgs. 209/2005 (Codice delle 

Assicurazioni Private) e secondo gli schemi e le modalità previsti per le imprese di assicurazione dal 

Regolamento Isvap n. 22 del 4 aprile 2008, così come modificato ed integrato da successivi 

provvedimenti regolamentari, in particolare dal Provvedimento n. 53 del 6 dicembre 2016, nonché 

facendo riferimento ai principi contabili in vigore in Italia. 

Ai fini della redazione del bilancio si è fatto altresì riferimento al Codice Civile, agli altri Provvedimenti, 

Regolamenti e Circolari emanati dall’IVASS, dall'Associazione nazionale di categoria ANIA nonché 

dalla normativa di riferimento. 

I principi contabili e i criteri di valutazione adottati per la redazione del bilancio non sono variati 

rispetto all’esercizio precedente e sono stati individuati nel presupposto della continuità dell’attività 

aziendale, in applicazione dei principi di competenza, rilevanza e significatività dell’informazione 

contabile.  

Struttura del bilancio individuale 

Il bilancio è costituito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico e dalla Nota Integrativa ed è 

corredato della relazione sulla gestione redatta dagli Amministratori. La Nota integrativa comprende 

tutti gli schemi e fornisce tutte le informazioni previste dalla normativa, nonché le indicazioni 

complementari, inclusi gli allegati, ritenute necessarie per rappresentare in modo veritiero e corretto 

la situazione patrimoniale e finanziaria della società e il risultato economico dell’esercizio. 

Per una migliore informativa relativa alla situazione patrimoniale e finanziaria della Società, è stato 

inoltre presentato nella Nota Integrativa il Rendiconto Finanziario che illustra le cause di variazione, 

positive o negative, delle disponibilità liquide avvenute nell’esercizio. 

Il bilancio trova corrispondenza nella contabilità aziendale, che rispecchia integralmente le 

operazioni poste in essere nell’esercizio. 

Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessaria la deroga prevista al comma 5 

dell’art. 2423 del C.C. 

I dati sono espressi, ove non diversamente indicato, in migliaia di euro. 

Revisione contabile 

Ai sensi della delibera assembleare assunta in data 13 marzo 2020, che ha conferito l’incarico per gli 

esercizi 2021-2029, il bilancio individuale di Fideuram Vita è sottoposto a revisione legale da parte 

della Società di Revisione EY S.p.A., con sede legale in Via Meravigli 12, Milano. 
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PARTE A – CRITERI DI VALUTAZIONE 

 

STATO PATRIMONIALE -  ATT IVO  

Attivi immateriali (voce B) 

Gli elementi dell’attivo ad utilizzo durevole sono iscritti al costo di acquisto comprensivo degli oneri 

accessori. Il costo degli attivi la cui utilizzazione è limitata nel tempo viene sistematicamente 

ammortizzato in ogni esercizio in relazione alla residua possibilità di utilizzazione, secondo i criteri di 

seguito illustrati per le singole voci. Se il valore netto, come sopra determinato, supera quello 

desumibile da ragionevoli aspettative di recuperabilità negli esercizi futuri, si procede ad una 

corrispondente riduzione di valore. 

In particolare: 

− le altre spese di acquisizione sono costituite dagli oneri sostenuti per l’assunzione in portafoglio di 

un particolare tipo di contratto Unit Linked di durata pluriennale, che vengono ammortizzati in 

conto per un periodo pari alla durata della polizza. 

− gli altri oneri relativi ai costi pluriennali sono iscritti all’attivo ed ammortizzati direttamente in conto, 

in funzione della loro possibilità di utilizzo, e comunque per un periodo non superiore a cinque 

anni. I costi sostenuti per l’acquisto di licenze d’uso e programmi informatici aventi utilità 

pluriennale sono ammortizzati in conto, in quote costanti, per un periodo di tre anni. 

Investimenti finanziari (voci C.II e C.III)  

Gli investimenti finanziari si dividono in investimenti finanziari ad utilizzo durevole ed investimenti 

finanziari ad utilizzo non durevole, nel rispetto dei criteri formalizzati in apposita delibera del Consiglio 

di Amministrazione e in conformità alle disposizioni emanate dall’IVASS con il Regolamento n. 24 del 

6 giugno 2016. Le linee guida fissate dal Consiglio di Amministrazione da utilizzare per la 

classificazione del portafoglio individuano le caratteristiche, in termini di duration, natura ed 

impiego, affinché un titolo possa essere classificato come immobilizzato. In particolare, il carattere 

durevole dell’investimento deve essere valutato in coerenza con la complessiva situazione 

economica e finanziaria, attuale e prospettica, della Compagnia. 

Investimenti finanziari ad utilizzo durevole  

I titoli a reddito fisso ad utilizzo durevole sono valutati al costo, applicando il principio del 

riconoscimento per competenza della differenza tra il costo e il prezzo di rimborso, conformemente 

a quanto disposto dall’art. 16, comma 16, del D.Lgs. n. 173/97. 

Per i titoli acquistati o sottoscritti nell’anno il costo è rappresentato dal prezzo d’acquisto o di 

sottoscrizione. 

I titoli che alla data della chiusura dell’esercizio risultino durevolmente di valore inferiore a quello 

determinato secondo il criterio del costo sono iscritti a tale minor valore; lo stesso non viene 

mantenuto nei successivi periodi se sono venuti meno i motivi della rettifica effettuata. 
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Gli interessi attivi e le altre componenti economiche sui titoli sono calcolati secondo criteri di 

competenza temporale e sono contabilizzati tra i proventi da investimenti nel conto tecnico, con 

contropartita nella voce ratei attivi dello stato patrimoniale per la parte non incassata. 

Il valore dei titoli in valuta estera è iscritto al tasso di cambio al momento del loro acquisto o a quello 

inferiore alla data del 31 dicembre se la riduzione debba giudicarsi durevole. 

Le partecipazioni azionarie sono state valutate al costo, eventualmente, ridotto per perdite durevoli 

di valore. 

Non vi sono investimenti classificati nelle classi B “Attivi immateriali” e C.I “Terreni e fabbricati” a 

carattere non durevole.  

Gli investimenti nella classe C.II “Investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate” voce 1 

“Azioni e quote di imprese” sono a carattere durevole mentre gli investimenti inclusi nella voce 2 

“Obbligazioni emesse da imprese” sono non durevoli. 

L’eventuale trasferimento dal comparto durevole al non durevole riveste il carattere di eccezionalità 

e straordinarietà; il trasferimento è contabilizzato sulla base del valore del titolo alla data di 

operazione sulla base dei principi della classe di provenienza. 

Investimenti finanziari ad utilizzo non durevole 

I titoli e le azioni ad utilizzo non durevole sono valutati al minore fra il costo, determinato secondo il 

metodo del "costo medio ponderato continuo", e il valore di realizzo, desumibile dall'andamento del 

mercato. 

Per valore di realizzazione si è assunto: 

- nel caso di azioni e titoli a reddito fisso quotati, le quotazioni dell’ultimo giorno dell’esercizio; 

- nel caso di titoli a reddito fisso non quotati, quello determinato con riferimento all’andamento 

delle quotazioni di titoli aventi caratteristiche similari o in base ad altri elementi obiettivi; 

- nel caso di quote di fondi comuni di investimento quello desumibile dall’andamento del 

mercato pari alle quotazioni dell’ultimo giorno del mese, o valori espressi da altra 

documentazione. 

Le rettifiche di valore contabilizzate nei precedenti esercizi, allorché vengano meno le ragioni delle 

svalutazioni effettuate, vengono contabilizzate come riprese di valore fino al raggiungimento del 

costo storico. 

Tale minor valore non viene mantenuto nei successivi bilanci qualora vengano meno i motivi della 

rettifica effettuata. 

Per quanto concerne alcuni specifici investimenti finanziari appartenenti alla categoria in oggetto, 

si precisa che: 

- i titoli a reddito fisso vengono iscritti al costo di acquisto; la differenza tra il costo di acquisto e il 

valore esigibile alla scadenza viene contabilizzata pro-quota, in base alla competenza 

temporale; 

- gli interessi attivi e altri frutti sui titoli sono calcolati secondo criteri di competenza temporale e 

sono contabilizzati tra i proventi da investimenti nel conto tecnico, con contropartita nello stato 

patrimoniale per la parte non incassata; 

- il valore dei titoli e delle azioni in valuta estera viene iscritto al tasso di cambio a pronti alla data 

del 31 dicembre e i relativi utili o perdite su cambi sono imputati a conto economico. 
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Strumenti finanziari derivati 

Gli strumenti finanziari derivati, così come definiti dal Regolamento IVASS n. 24 del 6 giugno 2016, 

sono utilizzati esclusivamente allo scopo di ridurre il rischio di investimento e di pervenire ad una 

gestione efficace del portafoglio titoli, escludendo fini puramente speculativi. 

I contratti derivati di copertura sono valutati in modo coerente con le attività e le passività oggetto 

della copertura. 

I contratti non di copertura sono valutati al valore di mercato alla chiusura dell’anno, se inferiore a 

quello di carico, e le relative minusvalenze sono rilevate in bilancio. 

Finanziamenti 

I finanziamenti, costituiti prevalentemente da prestiti su polizze, sono iscritti al valore nominale, che 

corrisponde al presumibile valore di realizzo, salvo verifica di perdite durevoli di valore. 

Investimenti a beneficio di assicurati dei rami Vita i quali ne 

sopportano il rischio e derivanti dalla gestione dei fondi 

pensione (voce D) 

Investimenti relativi a polizze Unit Linked 

Gli investimenti, posti a copertura degli impegni assicurativi assunti a fronte di contratti aventi le 

caratteristiche indicate all’art. 41, comma 1, del D.Lgs. n. 209/05, sono iscritti al valore corrente, pari 

al valore di mercato alla data dell’ultimo giorno di quotazione dell’esercizio.  

Investimenti derivanti dalla gestione dei Fondi Pensione 

Gli investimenti, posti a copertura degli impegni assicurativi assunti a fronte di contratti aventi le 

caratteristiche indicate all’art. 41, comma 1, del D.Lgs. n. 209/05, sono iscritti al valore corrente, pari 

al valore di mercato dell’ultimo giorno di transazione dell’esercizio. 

 

Riserve Tecniche a Carico dei Riassicuratori (voce D bis)  

Le riserve tecniche in oggetto sono relative alla quota dei rischi che la Società ha ceduto a 

compagnie di riassicurazione determinate sulla base dei trattati in essere alla chiusura dell’esercizio. 

Crediti (voce E) 

I crediti sono iscritti secondo il valore presumibile di realizzazione. 

Relativamente ai crediti nei confronti degli assicurati, nel calcolo di tale valore si è tenuto conto delle 

svalutazioni ritenute necessarie in funzione dell’evoluzione degli incassi, desunta dalle esperienze 

acquisite dalla Società negli esercizi precedenti. 
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Altri elementi dell’attivo (voce F)  

Gli elementi dell’attivo ad utilizzo durevole sono iscritti al costo di acquisto, comprensivo degli oneri 

accessori. 

Il valore degli attivi la cui utilizzazione è limitata nel tempo viene sistematicamente ammortizzato in 

ogni esercizio in relazione alla residua possibilità di impiego. 

Gli elementi dell’attivo che, alla data della chiusura dell’esercizio, risultino durevolmente di valore 

inferiore a quello determinato secondo il criterio del costo, sono iscritti a tale minor valore; lo stesso 

non viene mantenuto se sono venuti meno i motivi della rettifica effettuata. 

Gli attivi materiali iscritti non sono stati oggetto di alcuna rivalutazione. 

Gli ammortamenti sono contabilizzati, utilizzando il metodo del pro-rata temporis, applicando le 

seguenti aliquote (base annua): 

- Macchine elettroniche 40% 

- Impianti speciali 25% 

- Impianti e attrezzature 15% 

- Mobili e macchine d’ufficio 12% 

- Stigliature 10% 

Le disponibilità liquide, inclusive dei depositi bancari in conto corrente il cui prelevamento non è 

soggetto a vincoli temporali, sono iscritte al valore nominale. 

Ratei e risconti (voce G) 

I ratei e risconti, calcolati secondo i criteri della competenza economica temporale, comprendono 

i ricavi e i costi di competenza dell’esercizio che verranno conseguiti o sostenuti, successivamente 

al 31 dicembre. 
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STATO PATRIMONIALE -  PASSIVO  

Riserve tecniche rami Vita (voce C.II)  

Riserve matematiche 

Le riserve matematiche si riferiscono alle riserve matematiche in base ai premi puri, alle riserve per 

sovrappremi sanitari, professionali e sportivi, al riporto di premio, alle riserve aggiuntive di cui all’art. 

36 del d.lgs. 209/05, nonché alle riserve addizionali. 

Nelle riserve matematiche è compresa la riserva necessaria alla regolazione del bonus previsto in 

alcune tipologie di polizze di tipo Unit Linked o della garanzia caso morte o scadenza se necessaria 

del ramo III o VI. 

Le riserve matematiche sono calcolate analiticamente e sono almeno pari ai valori di riscatto 

garantiti. 

Tra le riserve aggiuntive figura anche la riserva di cui all’art. 36 del d.lgs. 209/05, calcolata sulla base 

dei rendimenti prevedibili risultanti dall’applicazione dei criteri di cui agli artt. 35 e 36 del 

Regolamento Isvap n. 21 del 28 marzo 2008. 

Le riserve per sovrappremi sanitari, professionali e sportivi risultano non inferiori all’ammontare 

complessivo dei sovrappremi di competenza dell’esercizio. 

Riserva premi delle assicurazioni complementari 

Le assicurazioni complementari hanno per oggetto la copertura del rischio di morte a seguito di 

infortunio e la copertura del rischio di invalidità permanente a seguito di infortunio, la copertura del 

rischio di malattia grave e il rischio di non autosufficienza nel compimento degli atti della vita 

quotidiana. La riserva delle assicurazioni complementari viene calcolata con il criterio del “pro rata 

temporis”, e ove ne ricorrano i presupposti viene inoltre inclusa la riserva per rischi in corso. 

Riserva per somme da pagare 

La riserva per somme da pagare comprende le somme che la Società ha liquidato a seguito di 

scadenze, di sinistri, di riscatti, di scadenze periodiche e di rate di rendita, ma che non ha ancora 

pagato alla data di chiusura dell’esercizio e per le quali è già maturato il diritto. 

Riserva per partecipazioni agli utili e ristorni 

In tale voce viene riportata la sola riserva per ristorni di premio da mettere in relazione alle polizze 

collettive stipulate nella forma “monoannuale per il caso di morte” che prevedono, 

contrattualmente, la restituzione di una parte del premio netto corrisposto, determinata sulla base 

dell’andamento della mortalità relativa al gruppo di assicurati rientranti nella polizza.  

Altre riserve tecniche 

Rientrano in tale voce le riserve per spese future che risultano determinate come previsto dall’art. 36 

del D.Lgs. 209/05 e in conformità ai principi contenuti nell’art. 31 del Regolamento ISVAP n. 21, nel 

rispetto delle regole di prodotto ed a fronte di oneri che la società dovrà sostenere per la gestione 

dei contratti. 
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Riserve tecniche allorché il rischio dell’investimento è 

sopportato dagli assicurati e riserve derivanti dalla gestione 

dei fondi pensione (voce D.I  e D.II) 

Le riserve tecniche relative a contratti le cui prestazioni sono connesse con fondi di investimento e 

indici di mercato sono state calcolate analiticamente in base alle condizioni contrattuali.  

Polizze Unit Linked 

Le polizze Unit Linked acquisite dalla società e presenti in portafoglio risultano stipulate: 

1) nella forma “rendita vitalizia differita con controassicurazione”; 

2) nella forma “capitale differito con controassicurazione”; 

3) nella forma “vita intera”. 

Per i contratti di cui al punto 1) e per una tipologia di contratti di cui al punto 2) viene prestata, al 

termine del periodo di differimento, la garanzia di conservazione del premio versato al netto di 

imposte e caricamenti. Per alcuni contratti di cui al punto 3) viene prestata, in caso di decesso 

dell’assicurato, la garanzia di conservazione del premio versato al netto di imposte e caricamenti 

con una soglia limite di garanzia prevista dalle condizioni contrattuali.  

Nessuna garanzia di tipo finanziario viene prestata invece i restanti contratti di cui al punto 2) e 3). 

Fondo Pensione Aperto 

Le riserve tecniche derivanti dalla gestione del Fondo Pensione sono calcolate sulla base del valore 

delle quote del fondo a cui le prestazioni si riferiscono.  

Per la componente di contributo investita nel comparto garantito viene prestata, al termine del 

periodo di differimento, la garanzia di conservazione al netto di imposte e caricamenti. 

Fondi per rischi e oneri (voce E)  

I fondi per rischi e oneri sono destinati a coprire perdite o debiti di natura determinata e di esistenza 

certa o probabile dei quali alla chiusura dell’esercizio sono indeterminati o l’ammontare o la data 

di sopravvenienza. 

Debiti ed altre passività (voce G) 

Il trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato è calcolato analiticamente per ciascun 

dipendente, in conformità alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti. A seguito della riforma della 

previdenza complementare di cui al Decreto legislativo 5 dicembre 2005, n. 252, le quote di TFR 

maturate nel periodo di riferimento sono state destinate, a scelta del dipendente, a forme di 

previdenza complementare ovvero sono state mantenute in azienda, la quale ha provveduto a 

trasferire le quote di TFR al fondo gestito dall’INPS (Fondo di Tesoreria INPS). 

Il fondo iscritto copre interamente i diritti maturati dal personale dipendente per il trattamento di fine 

rapporto sino al 31 dicembre. 
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CONTO ECONOMICO  

Premi dell’esercizio, al netto delle cessioni in riassicurazione  

(voce II.1) 

I premi lordi contabilizzati, come definiti dall’art. 45 del d.lgs. n. 173/97, comprendono tutti gli importi 

maturati per i contratti di assicurazione, al netto degli annullamenti, conformemente a quanto 

indicato dal Regolamento Isvap n. 22 del 4 aprile 2008. 

I premi ceduti in riassicurazione comprendono gli importi spettanti ai riassicuratori in base ai trattati 

stipulati dalla Società. 

Proventi da investimenti (voce II.2)  

Il conto accoglie i proventi derivanti da azioni e quote, da terreni e fabbricati e da investimenti 

finanziari diversi quali gli interessi lordi maturati, gli scarti di emissione e di negoziazione relativi a titoli 

obbligazionari e altri titoli a reddito fisso. 

La voce accoglie altresì le rivalutazioni degli investimenti derivanti dall’annullamento di precedenti 

svalutazioni per le quali sono venuti meno i presupposti e le plusvalenze derivanti dall’alienazione di 

investimenti non durevoli. 

Altri proventi tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 

(voce II.4) 

Il conto accoglie i proventi di natura tecnica, tra cui le sopravvenienze su crediti verso assicurati per 

premi di prima annualità precedentemente svalutati, gli annullamenti di premi ceduti in 

riassicurazione nonché le commissioni prelevate dai Fondi interni assicurativi, dal Fondo Pensione e 

dalle polizze collegate ai fondi esterni. 

Oneri relativi ai sinistri, al netto delle cessioni in riassicurazione 

(voce II.5) 

Il conto accoglie gli importi pagati al 31 dicembre e la variazione della riserva per somme da pagare 

a fronte di capitali e rendite maturati, riscatti, sinistri e spese sostenute dalla Società per la 

liquidazione degli stessi, al netto delle quote a carico dei riassicuratori. 

Le spese di liquidazione comprendono le spese interne ed esterne sostenute per la gestione dei 

sinistri. Esse includono, tra l’altro, le spese per il personale dipendente e gli ammortamenti dei beni 

mobili afferenti alla gestione dei sinistri stessi. 

Spese di gestione (voce II.8) 

La voce “Provvigioni di acquisizione” accoglie i compensi spettanti per l’acquisizione e il rinnovo, 

anche tacito, dei contratti inclusi. 

La voce “Altre spese di acquisizione” accoglie le spese derivanti dalla conclusione di contratti di 

assicurazione diverse dalle provvigioni di acquisizione. 
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Esse comprendono sia i costi direttamente imputabili connessi all’assunzione e all’emissione dei 

contratti di assicurazione, sia i costi indirettamente imputabili; tra questi ultimi sono incluse 

prevalentemente le spese per il personale dipendente addetto. 

La voce “Altre spese di amministrazione” accoglie le spese di amministrazione diverse dalle 

provvigioni di incasso ed in particolare, in via prevalente, quelle per la gestione del portafoglio, per 

la gestione della riassicurazione e per le informazioni agli assicurati. 

Esse includono, tra l’altro, le spese di amministrazione non contabilizzate nelle seguenti voci: 

Altre spese di acquisizione per altre spese di acquisizione 

Oneri relativi ai sinistri la quota relativa a spese di liquidazione 

Oneri patrimoniali e finanziari la quota relativa a oneri di gestione degli investimenti 

Altri oneri la quota relativa a oneri amministrativi per conto terzi 

Oneri da investimenti (voce II.9)  

Il conto accoglie gli oneri derivanti dalla gestione degli investimenti della classe “C” dell’attivo 

circolante tra i quali i costi di custodia e amministrazione titoli, nonché le spese inerenti il personale 

addetto alla gestione degli investimenti attribuite con criteri di proporzionalità. 

Il conto accoglie altresì la svalutazione degli investimenti effettuate in applicazione dei criteri di 

valutazione di cui all’art. 16 D.Lgs. n. 173/97, le quote di ammortamento dei terreni e fabbricati e le 

perdite derivanti dall’alienazione di investimenti non durevoli. 

Altri oneri tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 

(voce II.11) 

La voce ricomprende le svalutazioni per inesigibilità di crediti verso assicurati per premi di prima 

annualità, lo storno delle provvigioni relative a premi ceduti in riassicurazione annullati, le commissioni 

corrisposte ai soggetti gestori dei Fondi interni e del Fondo pensione, nonché le commissioni 

riconosciute agli intermediari per il mantenimento del portafoglio. 

Altri proventi (voce III.7) 

Il conto accoglie i proventi relativi alle macroclassi E “Crediti” e F “Altri elementi dell’attivo”, l’utilizzo 

nell’esercizio dei fondi rischi ed oneri e i recuperi da terzi di oneri amministrativi e spese. 

Altri oneri (voce III.8) 

Il conto accoglie gli accantonamenti relativi di “Fondi per rischi ed oneri”, gli oneri relativi ai “Debiti 

e altre passività”, gli oneri amministrativi e le spese per conto terzi, le quote di ammortamento degli 

attivi immateriali diversi dalle provvigioni di acquisizione e dalle spese di acquisizione. 
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Imposte sul reddito dell’esercizio (voce III.14)  

L’onere per imposte sul reddito è calcolato, in conformità alla vigente normativa fiscale, sulla base 

di una stima del reddito complessivo imponibile. In particolare: 

- la Compagnia ha provveduto a determinare e rilevare l’Irap di competenza in relazione alla 

quale gli obblighi dichiarativi permangono in capo alla Società medesima; 

- per quanto concerne l’Ires, a seguito dell’adesione al Consolidato Fiscale Nazionale ed in 

conformità a quanto previsto sia dal Regolamento di consolidamento sia dalla prevalente 

dottrina e prassi in materia, la Compagnia ha provveduto alla sua determinazione rilevando 

quale contropartita il debito nei confronti della Società consolidante che in conformità al nuovo 

istituto è la sola obbligata a regolare il rapporto con l’Amministrazione Finanziaria; 

- si è proceduto altresì alla determinazione delle imposte anticipate e differite, calcolate sulle 

differenze temporanee esistenti fra l’utile civilistico e fiscale, sorte o annullate nell’esercizio. Per 

quanto riguarda le imposte anticipate, si precisa che le stesse sono state contabilizzate in 

quanto, sulla base delle previsioni di reddito per gli esercizi futuri della Compagnia, esistono i 

presupposti contabili e fiscali per il recupero delle stesse.  

La legge di Bilancio 2026, L.199/2025, ha previsto per le compagnie di assicurazioni l’incremento 

dell’aliquota IRAP di due punti percentuali per il triennio 2026-2028, l’aliquota applicabile per il 

periodo è pari all’ 8,82%. 
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PARTE B – INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE E 

SUL CONTO ECONOMICO 

In conformità alle disposizioni contenute nell’Allegato 2 al Regolamento n 22 del 4 aprile 2008, si 

forniscono di seguito le informazioni in merito alla composizione ed alla movimentazione delle poste 

dello Stato patrimoniale e del Conto economico, con la motivazione delle variazioni più significative 

avvenute nell’esercizio. Sono inoltre fornite le altre informazioni richieste da Provvedimenti, 

Regolamenti e Circolari emessi dall’IVASS (già ISVAP). 

Per i crediti e debiti iscritti nelle voci C ed E dell’attivo e nelle voci F e G del passivo, l’indicazione di 

quelli esigibili oltre l’esercizio successivo e oltre i cinque anni è riportata nella Sezione 16 della Nota 

Integrativa. 

Il dettaglio delle partite relative ad imprese del Gruppo e altre partecipate è riportato negli Allegati 

16 e 30. 

L’elenco completo degli allegati compilati nella redazione del Bilancio è riportato, per facilità di 

lettura, dopo la Parte C della presente Nota Integrativa. 

 



Nota Integrativa - Parte B – Informazioni sullo stato patrimoniale e sul conto economico 

 

 

108 

Operazioni straordinarie di acquisizione  

Come richiamato nell’ambito delle “Altre informazioni – Cronos Vita Assicurazioni S.p.A.” in Relazione 

sulla Gestione, in data 1° ottobre 2025 è stata perfezionata la scissione.  

A seguito delle delibere assunte da parte delle compagnie socie e dell’autorizzazione ricevuta da 

IVASS nel mese di maggio, in data 1° ottobre 2025 si è quindi perfezionata la scissione totale non 

proporzionale di Cronos Vita a favore delle cinque compagnie con conseguente cancellazione dal 

Registro delle Imprese della stessa Cronos. 

A servizio della scissione Fideuram Vita ha emesso n. 11.535.733 azioni ordinarie, prive di valore 

nominale espresso, con godimento regolare da assegnare a Intesa Sanpaolo Assicurazioni con 

correlativo aumento di capitale sociale per 49.500.000 euro, sottoscritto con efficacia 1° ottobre 2025 

come previsto nell’atto di scissione del 26 settembre 2025, e conseguente modifica dell'articolo 5 

dello Statuto di Fideuram Vita. A seguito della scissione, pertanto Intesa Sanpaolo Assicurazioni 

detiene una quota di Fideuram Vita pari al 3,1%. 

Nel bilancio al 31 dicembre 2025 sono stati iscritti i saldi delle attività e passività conferiti dal 

Compendio Cronos al 30 settembre 2025 con effetti giuridici, fiscali e contabili a decorrere dal 1° 

ottobre 2025. 

Il valore netto contabile del compendio iscritto è pari a 49,5 milioni di euro, dopo la costituzione di 

un fondo rischi ed oneri per l’importo di 10,1 milioni di euro che verrà rilasciato pro quota anno per 

anno con l’estinzione del portafoglio polizze del compendio stesso. 

Coerentemente con quanto disposto dall’OIC 4, nell’ambito della scissione, non è prevista 

l’esposizione del pro-forma e la comparazione è stata effettuata con i saldi di bilancio riferiti al 31 

dicembre 2024. In nota integrativa, nell’ambito del commento alle singole voci, ove rilevante, è stato 

richiamato l’impatto dell’acquisizione. 

 

 

  



Nota Integrativa - Parte B – Informazioni sullo stato patrimoniale e sul conto economico 

 

 

109 

STATO PATRIMONIALE -  ATT IVO  

SEZIONE 1: Attivi Immateriali (Voce B)  

Gli attivi immateriali, pari a 30.525 migliaia di euro, risultano così ripartiti: 

(in migliaia di euro) 

Attivi immateriali 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Altre spese di acquisizione 16.420 27.183 -10.763 

Altri costi pluriennali 14.105 7.893 6.212 

Totale  30.525 35.076 -4.551 

 

Le altre spese di acquisizione ricomprendono il bonus legato alla commercializzazione del prodotto 

“Fideuram Vita Insieme Premium”. Tale bonus è stato riconosciuto una tantum sotto forma di maggior 

numero di quote da attribuire al contratto in aggiunta a quelle assegnate a fronte del premio (unico) 

versato, e viene ammortizzato per un periodo pari alla durata di ciascun contratto. La diminuzione 

delle altre spese di acquisizione è imputabile alla quota di ammortamento del periodo relativa al 

bonus riconosciuto alla clientela del prodotto “Fideuram vita Insieme Premium” è pari a 10.763 

migliaia di euro. 

Gli altri costi pluriennali, al netto del fondo ammortamento, includono principalmente il software 

impiegato nella gestione aziendale l’incremento è dovuto ad evolutive su software già esistenti, di 

cui 2.713 migliaia di euro per implementazioni riferite alla integrazione del compendio Cronos. 

Gli ammortamenti del periodo relativi alle attività immateriali sono stati pari a 13.021 migliaia di euro. 

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono riportate nell’Allegato 4. 

SEZIONE 2: Investimenti (Voce C) 

La voce in esame si compone come segue: 

(in migliaia di euro) 

Investimenti 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Investimenti in imprese del gruppo ed in altre 

partecipate 42.970 43.468 -498 

Azioni e quote  573 422 151 

Obbligazioni  42.397 43.046 -649 

Altri investimenti finanziari 9.618.095 7.364.021 2.254.074 

Azioni e quote 251.075 114.096 136.979 

Quote di fondi comuni di investimento 1.112.990 770.533 342.457 

Obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso 8.250.393 6.477.223 1.773.170 

Finanziamenti 1.759 297 1.462 

Investimenti finanziari diversi 1.878 1.872 6 

Totale  9.661.065 7.407.489 2.253.576 
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Investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate 

(voce C.II) 

La voce “Investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate” (voce C.II) ammonta a 42.970 

migliaia ed include investimenti rappresentati da obbligazioni di imprese consociate e da azioni 

emesse dalla Controllante Intesa Sanpaolo. 

La voce “Azioni e quote di imprese” (voce C.II.1) è costituita da azioni della controllante Intesa 

Sanpaolo, per 573 migliaia di euro. 

Il confronto del valore di mercato delle azioni della Controllante con i valori di bilancio evidenzia 

plusvalenze potenziali per 201 migliaia di euro. 

La voce “Obbligazioni emesse da imprese” (voce C.II.2) pari a 42.397 migliaia di euro è interamente 

costituita da obbligazioni emesse dalla controllante Intesa Sanpaolo e si riferisce ad investimenti ad 

utilizzo durevole. 

Le variazioni intervenute sulle obbligazioni nel corso dell’esercizio 2025 possono essere così 

rappresentate: 

(in migliaia di euro) 

  
Utilizzo 

non durevole 

Utilizzo 

durevole 
Totale 

Esistenza iniziale all'1.1.2025 0 43.046 43.046 

Acquisti e sottoscrizioni  0 94.406 94.406 

Vendite  -94.614 0 -94.614 

Capitalizzazioni nette 1 -442 -441 

Plusvalenze da negoziazione 0 0 0 

Trasferimento di comparto 94.613 -94.613 0 

Riprese di valore  0 0 0 

Rimanenza finale al 31.12.2025 (voce C.II.2) 0 42.397 42.397 

 

La movimentazione di periodo riguarda operazioni di acquisto e vendita di obbligazioni emesse dalla 

controllante Intesa Sanpaolo, effettuate nell’ambito dell’attività di asset allocation del portafoglio. 

Tali operazioni riflettono le scelte gestionali finalizzate all’ottimizzazione del profilo rischio/rendimento 

e al mantenimento dell’esposizione target verso la Capogruppo Bancaria che realizzato un impatto 

negativo di 902 migliaia di euro. 

Al 31 dicembre il valore di mercato delle obbligazioni ed i valori di bilancio risultano pressoché 

allineati. 

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono riportate nell’Allegato 5. 

Il prospetto contenente informazioni relative alle imprese partecipate è riportato nell’Allegato 6. 

Il dettaglio delle movimentazioni intervenute nell’esercizio è riportato nell’Allegato 7. 
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Altri investimenti finanziari (voce C.III)  

 

La voce altri Investimenti Finanziari" (voce C.III) ammonta a 9.618.096. migliaia di euro. 

Gli investimenti inclusi in tale voce fanno riferimento a: 

- azioni e quote per 251.075 migliaia di euro; 

- quote di fondi comuni di investimento per 1.112.990 migliaia di euro; 

- obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso 8.250.394 migliaia di euro; 

- finanziamenti per 1.759 migliaia di euro; 

- investimenti finanziari diversi per 1.878 migliaia di euro. 

La ripartizione degli attivi della presente voce in base alla durevolezza dell’utilizzo, con evidenza del 

valore corrente alla data di bilancio, viene riportata, dettagliatamente, nell’Allegato 8. 

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono riportate nell’Allegato 9 e nell’Allegato 10. 

La voce “Azioni e quote” (C.III.1) ammonta a 251.075 migliaia di euro ed è costituita da investimenti 

in azioni di imprese quotate e non quotate nelle quali la Società detiene una partecipazione non 

superiore al 10% del capitale sociale o dei diritti di voto esercitabili nell’assemblea ordinaria. 

Si riportano, di seguito, le variazioni intervenute nel corso dell’esercizio 2025: 

  (in migliaia di euro) 

Azioni e Quote Importo 

Esistenza iniziale all'1.1.2025 114.096 

Acquisti e sottoscrizioni  158.121 

Altri incrementi 0 

Vendite  -21.197 

Plusvalenze da negoziazione 0 

Minusvalenze da negoziazione  0 

Riprese di valore  4.266 

Minusvalenze  -4.211 

Differenze nette cambi 0 

Rimanenza finale al 31.12.2025 (voce C.III.1) 251.075 

 

Il confronto dei prezzi di mercato rilevati al 31 dicembre 2025 con i valori di bilancio evidenzia 

plusvalenze potenziali nette per 68.628 migliaia di euro. 

La voce “Quote di fondi comuni di investimento” (C.III.2), ammonta a 1.112.990 migliaia di euro, 

principalmente ascrivibile ad investimenti non durevoli, ed è costituita da: 

- investimenti in quote di fondi obbligazionari per 701.363 migliaia di euro; 

- investimenti in fondi di investimento alternativo per 258.016 migliaia di euro; 

- investimenti in quote di fondi immobiliari per 30.453 migliaia di euro; 

- investimenti in quote di fondi ETF per 45.221 migliaia di euro; 

- da quote di altri fondi per 77.937 migliaia di euro.  
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Si riportano, di seguito, le variazioni intervenute nel corso dell’esercizio 2025: 

  (in migliaia di euro) 

Quote di fondi comuni di investimento Importo 

Esistenza iniziale all'1.1.2025 770.533 

Acquisti e sottoscrizioni  436.155 

Altri incrementi (integrazione Cronos) 88.392 

Vendite e altri decrementi -178.991 

Plusvalenze da negoziazione 0 

Minusvalenze da negoziazione  0 

Riprese di valore  6.328 

Minusvalenze -5.999 

Differenze nette cambi -3.428 

Rimanenza finale al 31.12.2025  (voce C.III.2) 1.112.990 

Il confronto dei valori di mercato rilevato al 31 dicembre 2025 con i valori di bilancio evidenzia 

plusvalenze latenti nette per 38.593 migliaia di euro. 

La voce “Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso” (C.III.3) è costituita, prevalentemente, da titoli 

quotati in mercati regolamentati ed ammonta a 8.250.394 migliaia di euro. 

La classificazione degli investimenti nel comparto ad utilizzo durevole e non durevole è stata 

effettuata in base alle linee guida deliberate dal Consiglio di Amministrazione risultate coerenti con 

la delibera quadro sugli investimenti di cui all’art. 8 del Regolamento IVASS n. 24 del 6 giugno 2016 e 

approvate dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 19 maggio 2025. 

Nel corso dell'esercizio sono state trasferite dal comparto ad utilizzo durevole al comparto ad utilizzo 

non durevole le seguenti posizioni: 

(in migliaia di euro) 

titolo ISIN gestione data operazione 
valore 

nominale 

MONTENEGRO REP 4,875 01/04/2032 XS3037625319 FONDO FV VIVADUE 26/03/2025 800 

MONTENEGRO REP 4,875 01/04/2032 XS3037625319 PREVI 26/03/2025 1.000 

INTESA SANPAOLO 5,625 08/03/2033 XS2592658947 FONDO FV VIVADUE 02/04/2025 4.000 

INTESA SANPAOLO 3,85 16/09/2032 IT0005611550 PREVI 02/04/2025 5.000 

INTESA SANPAOLO 4,875 19/05/2030 XS2625196352 PREVI 02/04/2025 5.000 

INTESA SANPAOLO 3,625 16/10/2030 XS2804485915 PREVI 02/04/2025 5.000 

INTESA SANPAOLO 5,125 29/08/2031 XS2673808726 FONDO FV VIVADUE 02/04/2025 10.000 

INTESA SANPAOLO 1,35 24/02/2031 XS2304664597 FONDO FV VIVADUE 02/04/2025 10.000 

INTESA SANPAOLO 4,875 19/05/2030 XS2625196352 FONDO FV VIVADUE 02/04/2025 15.000 

INTESA SANPAOLO 3,625 16/10/2030 XS2804485915 FONDO FV VIVADUE 02/04/2025 18.000 

INTESA SANPAOLO 3,85 16/09/2032 IT0005611550 FONDO FV VIVADUE 02/04/2025 20.000 

Totale       93.800 

 

Nel corso dell'esercizio sono stati effettuati trasferimenti dal comparto ad utilizzo non durevole al   

comparto ad utilizzo durevole. 
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(in migliaia di euro) 

titolo ISIN gestione 
data 

operazione 

valore 

nominale 

REP OF SLOVENIA 0,4875 SI0002104048 NUOVO SECOLO - 3 03/11/2025 152 

BTPS I/L 0,1 15/05/2033 IT0005482994 PREVI-2 03/11/2025 1.000 

BTPS 2,8 01/03/2067 IT0005217390 PREVI-2 03/11/2025 1.600 

BTPS 2,8 01/03/2067 IT0005217390 FONDO FV VIVADUE 03/11/2025 1.600 

EUROPEAN UNION 0,3 04/11/2050 EU000A284469 NUOVO SECOLO - 3 03/11/2025 1.683 

BTPS 3,35 01/03/2035 IT0005358806 PREVI-2 03/11/2025 1.800 

BTPS 2,25 01/09/2036 IT0005177909 FONDO FV VIVAPIU' 03/11/2025 1.800 

BTPS I/L 0,15 15/05/2051 IT0005436701 PREVI-2 03/11/2025 2.500 

BTPS I/L 0,15 15/05/2051 IT0005436701 FONDO FV VIVAPIU' 03/11/2025 2.600 

BTPS I/L 0,15 15/05/2051 IT0005436701 FONDO FV VIVATRE 03/11/2025 3.000 

SLOVAKIA GOVT 1 13/10/2051 SK4000019857 NUOVO SECOLO - 3 03/11/2025 3.790 

BTPS I/L 0,1 15/05/2033 IT0005482994 FONDO FV VIVATRE 03/11/2025 4.000 

IRISH GOVT 1,5 15/05/2050 IE00BH3SQB22 FINANCIAL - 3 03/11/2025 4.056 

BTPS I/L 0,1 15/05/2033 IT0005482994 FONDO FV VIVADUE 03/11/2025 5.000 

BTPS 2,8 01/03/2067 IT0005217390 FONDO FV VIVATRE 03/11/2025 6.400 

BTPS I/L 0,1 15/05/2033 IT0005482994 PREVI 03/11/2025 15.000 

BTPS 2,25 01/09/2036 IT0005177909 FONDO FV VIVATRE 03/11/2025 16.700 

BTPS 3,35 01/03/2035 IT0005358806 PREVI 03/11/2025 17.000 

BTPS I/L 0,1 15/05/2033 IT0005482994 GESTIONE LIBERI 03/11/2025 18.500 

BTPS 2,70 01/03/2047 IT0005162828 PREVI 03/11/2025 19.000 

BTPS 2,25 01/09/2036 IT0005177909 PREVI 03/11/2025 23.000 

BTPS 3,25 01/09/2046 IT0005083057 PREVI 03/11/2025 35.000 

BTPS 1,45 01/03/2036 IT0005402117 FONDO FV VIVADUE 03/11/2025 42.000 

BTPS I/L 0,15 15/05/2051 IT0005436701 PREVI 03/11/2025 47.500 

BTPS I/L 0,15 15/05/2051 IT0005436701 FONDO FV VIVADUE 03/11/2025 49.000 

BTPS 3,35 01/03/2035 IT0005358806 FONDO FV VIVADUE 03/11/2025 52.200 

BTPS 2,25 01/09/2036 IT0005177909 FONDO FV VIVADUE 03/11/2025 75.500 

Totale       451.381 

 

Il trasferimento da circolante ad immobilizzato è stato effettuato al fine di stabilizzare il rendimento 

dell’obbligazione all’interno della gestione separata e di conseguenza il rendimento della stessa. 

Sulla base di quanto sopra, al 31 dicembre 2025 il totale dei titoli ad utilizzo durevole ammonta a 

6.418.967 migliaia di euro, come riportato all’Allegato C. 

Si riportano, di seguito, le variazioni intervenute nel corso dell’esercizio 2025, ripartite in base alla 

permanenza nell’attivo di tali attività finanziarie: 

(in migliaia di euro) 

Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso 
Utilizzo 

non durevole 
Utilizzo durevole Totale 

Esistenza iniziale all'1.1.2025 2.900.821 3.576.401 6.477.223 

Acquisti e sottoscrizioni  357.202 1.438.090 1.795.292 

Sorteggi, vendite e scadenze  -999.284 -40.159 -1.039.443 

Trasferimento da comparto durevole a non durevole 1.774 -1.774 0 

Trasferimento da comparto non durevole a durevole -396.383 396.383 0 

Altri incrementi (integrazione Cronos) 88.447 907.619 996.066 

Altri decrementi -837 0 -837 

Capitalizzazioni nette  9.895 2.283 12.178 

Riprese di valore  14.144 51 14.195 

Minusvalenze  -4.279 0 -4.279 

Rimanenza finale al 31.12.2025 (voce C.III.3) 1.971.501 6.278.894 8.250.395 



Nota Integrativa - Parte B – Informazioni sullo stato patrimoniale e sul conto economico 

 

 

 

114 

Il confronto del valore di mercato rilevato al 31 dicembre 2025 per i titoli ad utilizzo non durevole ed 

il valore di bilancio evidenzia minusvalenze nette per 59.051 migliaia di euro riferite a: 

- plusvalenze latenti nette su titoli iscritti nell’attivo circolante per 22.754 migliaia di euro; 

- minusvalenze latenti nette su titoli ad utilizzo durevole per 81.805 migliaia di euro. 

Con riferimento alle obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso, ad utilizzo durevole e non durevole, si 

riporta di seguito l’indicazione analitica delle posizioni di importo significativo per soggetto emittente. 

 
       (in migliaia di euro) 

Soggetto emittente 31.12.2025   Soggetto emittente 31.12.2025 

STATO ITALIANO 4.414.566  KBC GROUP NV 35.867 

ALTRI STATI 1.307.070  BPCE SA 33.659 

EUROPEAN UNION 70.101  CREDIT AGRICOLE SA 35.995 

JPMORGAN CHASE & CO 52.812  HUNGARY 31.728 

MORGAN STANLEY 50.512  BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA 31.119 

GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE 44.399  LLOYDS BANKING GROUP PLC 30.590 

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL 42.047  NATWEST GROUP PLC 30.484 

BNP PARIBAS SA 41.947  AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES 30.281 

HSBC HOLDINGS PLC 41.846  ABN AMRO BANK NV 27.271 

CAIXABANK SA 41.113  SOCIETE GENERALE SA 26.770 

ING GROEP NV 41.073  WELLS FARGO & CO 26.624 

BANK OF AMERICA CORP 40.787  DEUTSCHE BANK AG 26.447 

BARCLAYS PLC 39.020  ENEL SPA 25.255 

UBS GROUP AG 38.319  MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP INC 24.754 

GENERALI 38.270  AUTOSTRADE PER L'ITALIA SPA 24.586 

CITIGROUP INC 38.216  JUNTA DE CASTILLA Y LEON 24.511 

AT&T INC 38.087  COMMERZBANK AG 24.289 

MIZUHO FINANCIAL GROUP INC 37.910  MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FINANZI 22.671 

BANCO SANTANDER SA 37.209  TELEFONICA EMISIONES SA 21.710 

REGION WALLONNE BELGIUM 36.213  CARLSBERG BREWERIES A/S 20.641 

UNICREDIT SPA 36.027  ALTRI EMITTENTI 1.167.594 

Totale        8.250.395 

 

Nella voce in esame sono ricomprese obbligazioni subordinate per 76.730 migliaia di euro. 

I livelli di subordinazione sono i seguenti: 

- Lower Tier II (LT2): crediti immediatamente successivi ai creditori principali (Senior) - per tali 

emissioni è prevista la possibilità di differire il pagamento della cedola; 

- Upper Tier II (UT2): crediti subordinati ai precedenti - anche per questi sussiste la possibilità di 

differimento nel pagamento di cedole; 

- Tier I (T1): crediti subordinati a qualsiasi altro strumento di debito Senior o subordinato, con la 

possibilità di mancato pagamento della cedola; 

- Tier II (T2): crediti subordinati con una rischiosità relativamente bassa; per tali emissioni non è 

prevista la possibilità di differire il pagamento della cedola. 
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Nel prospetto di seguito riportato sono evidenziate le caratteristiche principali di tali investimenti. 

(in migliaia di euro) 

Soggetto Emittente Interesse Scadenza 
Rimborso 

anticipato 

Livello 

Subord.ne 
valore carico 

ARGENTUM NETHERLANDS BV FOR 

ZURICH 
Misto 19/02/2049 Sì LT2 11.142 

AROUNDTOWN SA Misto 31/12/2049 Sì T1 547 

ATHORA ITALIA SPA Misto 16/08/2031 Sì T2 1.192 

CASSA DI RISPARMIO DI 

VOLTERRA SPA 
Misto 19/10/2028 No T2 2.900 

CPI PROPERTY GROUP SA Misto 31/12/2049 Sì LT2 281 

CREDIT AGRICOLE SA Fisso 17/03/2027 No ND 742 

DZ BANK AG DEUTSCHE ZENTRAL-

GENOSSE 
Fisso 05/08/2032 No ND 714 

ENEL SPA Misto 31/12/2049 Sì T1 4.964 

FIDELIDADE - CO DE SEGUROS 

SA/PORTU 
Misto 04/09/2031 Sì ND 775 

GENERALI Fisso 04/05/2026 No ND 6.828 

GENERALI Misto 27/10/2047 Sì T2 7.845 

GENERALI Misto 08/06/2048 Sì T2 7.929 

GENERALI Fisso 29/01/2029 No ND 11.638 

LA BANQUE POSTALE SA Misto 31/12/2049 Sì ND 1.795 

LA MONDIALE SAM Misto 31/12/2049 Sì T1 1.396 

MERCIALYS SA Fisso 03/11/2027 Sì ND 1.025 

Metropolitano de Lisboa, E.P.E. Fisso 04/12/2026 No ND 775 

SACE SPA Misto 31/12/2049 Sì T1 697 

VITTORIA ASSICURAZIONI SPA Fisso 11/07/2028 No ND 8.000 

VOLKSWAGEN INTERNATIONAL 

FINANCE NV 
Misto 31/12/2049 Sì ND 1.336 

VOLKSWAGEN INTERNATIONAL 

FINANCE NV 
Misto 20/03/2049 Sì T1 1.203 

VOLKSWAGEN INTERNATIONAL 

FINANCE NV 
Misto 31/12/2049 Sì T1 3.005 

Totale Obbligazioni Subordinate         76.729 

 

La voce “Finanziamenti” (C.III.4) ammonta a 1.759 migliaia di euro e si riferisce principalmente a 

finanziamenti concessi a contraenti di polizze di assicurazione della Compagnia. L’incremento 

rispetto l’esercizio precedente è dovuto all’integrazione del compendio di Cronos per 1.573 migliaia 

di euro. 

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono riportate nell’Allegato 10. 
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La voce “Investimenti finanziari diversi” (voce C.III.7) ammonta a 1.878 migliaia di euro ed è costituita 

dal valore di opzioni su inidici. 

      (in migliaia di euro) 

Descrizione nozionale Valore contabile Valore di mercato 

Put Lst 0526 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 100 37 37 

Put Lst 0526 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 120 44 44 

Put Lst 0626 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 460 230 230 

Put Lst 0626 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 490 245 245 

Put Lst 0926 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 230 194 194 

Put Lst 0926 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 240 203 203 

Put Lst 0226 4600 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 160 7 7 

Put Lst 0226 4600 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 200 9 9 

Put Lst 0426 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 100 24 24 

Put Lst 0426 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 120 29 29 

Put Lst 0326 4600 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 200 18 18 

Put Lst 0326 4600 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 250 23 23 

Put Lst 0326 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 200 29 29 

Put Lst 0326 4900 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 250 37 37 

Put Lst 1226 5100 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 200 300 300 

Put Lst 1226 5100 DJ EURO STOXX 50 P INDEX (SX5E 300 451 451 

Totale 3.620 1.878 1.878 

SEZIONE 3: Investimenti a beneficio di assicurati dei rami Vita i 

quali ne sopportano il rischio e derivanti dalla gestione dei 

fondi pensione (Voce D) 

La voce è costituita dagli investimenti posti a copertura delle riserve tecniche afferenti specifici 

contratti le cui prestazioni sono direttamente legate al valore degli attivi contenuti nei fondi interni e 

a fondi esterni (Unit Linked) e nel Fondo Pensione Aperto Fideuram. 

(in migliaia di euro) 

Voce 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

D.I 
Investimenti relativi a contratti collegati al 

valore delle quote di Fondi interni 
5.856.572 5.462.020 394.552 

D.I 
Investimenti relativi a contratti collegati al 

valore delle quote di OICR 
27.863.875 25.903.552 1.960.323 

  totale D.1 33.720.447 31.365.572 2.354.875 

          

D.II 
Investimenti derivanti dalla gestione del 

Fondo pensione  
4.070.589 3.487.228 583.361 

  Totale classe D 37.791.036 34.852.800 2.938.236 

 

Al 31 dicembre 2025 non sono stati effettuati trasferimenti dalla classe D alla classe C. 

Gli investimenti relativi a polizze Unit Linked (classe D.I), ammontanti a 33.720.447 migliaia di euro, 

sono costituiti principalmente da quote di fondi comuni di investimento “armonizzati”, istituiti e gestiti 

da società del Gruppo, inseriti nei fondi interni connessi a polizze aventi le caratteristiche di cui all’art. 

41, comma 1 del d.lgs. 209/05 per 5.856.572 migliaia di euro e fondi esterni assicurativi per 27.863.875 

migliaia di euro. 
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Nella tabella seguente si evidenziano le movimentazioni circa gli investimenti relativi alle polizze Unit 

Linked collegate a fondi interni. 

  (in migliaia di euro) 

Investimenti relativi a polizze Unit Linked Importo 

Esistenza iniziale all'1.1.2025                5.462.020  

Acquisti e sottoscrizioni 4.757.897 

Vendite e altri decrementi -4.811.042 

Capitalizzazioni nette 216 

Plusvalenze da valutazione 247.786 

Minusvalenze da valutazione -37.196 

Variazioni disponibilità liquide e altre attività e passività 8.363 

Altri incrementi (integrazione Cronos) 228.528 

Rimanenza finale al 31.12.2025 (voce D.I)                5.856.572  

 

Di seguito si riportano le movimentazioni degli investimenti in quote di OICR il cui valore delle stesse 

è direttamente collegato a polizze aventi caratteristiche di cui all’art. 41, comma 1 del d.lgs. 

209/2005, relative ai prodotti di ramo III della gamma “Fideuram Vita Insieme”: 

  (in migliaia di euro) 

Investimenti relativi ai Fondi esterni Importo 

Esistenza iniziale all'1.1.2025 25.903.552 

Acquisti e sottoscrizioni 8.756.185 

Vendite e altri decrementi -9.200.350 

Capitalizzazioni nette 0 

Plusvalenze da valutazione 1.782.461 

Minusvalenze da valutazione -476.567 

Variazioni disponibilità liquide e altre attività e passività -19.149 

Altri incrementi (integrazione Cronos) 1.117.743 

Rimanenza finale al 31.12.2025 (voce D.I) 27.863.875 
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Nella tabella sotto riportata è evidenziata la ripartizione per Fund House degli OICR oggetto di 

investimento delle Unit Linked. 

  (in migliaia di euro) 

Fund House 31.12.2025 

FIDEURAM ASSET MANAGEMENT IRELAND DAC        13.501.332  

JPMORGAN ASSET MANAGEMENT EUROPE SARL          2.202.881  

BLACKROCK ASSET MANAGEMENT IRELAND LTD          1.543.288  

MSIM FUND MANAGEMENT IRELAND LTD          1.340.678  

EURIZON CAPITAL SA          1.237.512  

BLACKROCK LUXEMBOURG SA          1.214.179  

FIL INVESTMENT MANAGEMENT LUXEMBOURG SAR          1.130.591  

PICTET ASSET MANAGEMENT EUROPE SA          1.112.832  

INVESCO MANAGEMENT SA             966.861  

PIMCO GLOBAL ADVISORS IRELAND LTD             908.307  

GOLDMAN SACHS ASSET MANAGEMENT BV             688.290  

DNCA FINANCE SCS             606.805  

AMUNDI LUXEMBOURG SA             373.602  

AMUNDI ASSET MANAGEMENT SAS             365.930  

SCHRODER INVESTMENT MANAGEMENT EUROPE SA             356.828  

NEUBERGER BERMAN ASSET MANAGEMENT IRELAN             301.247  

M&G LUXEMBOURG SA             293.542  

FRANKLIN TEMPLETON INTERNATIONAL SERVICE             256.137  

DWS INVESTMENT SA             198.993  

BLACKROCK ASSET MANAGEMENT SCHWEIZ AG             190.234  

JANUS HENDERSON INVESTORS EUROPE SA             174.093  

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG             173.613  

AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS SA             166.832  

PIMCO EUROPE LTD/UNITED KINGDOM             154.140  

DNCA FINANCE LUXEMBOURG SA             149.681  

FIL INVESTMENT MANAGEMENT LUXEMBOURG SA             134.519  

ABRDN INVESTMENTS LUXEMBOURG SA             130.293  

INVESCO INVESTMENT MANAGEMENT LTD             116.955  

FIL INVESTMENT SERVICES UK LTD             113.080  

Altri emittenti          2.192.065  

Totale 32.295.343 

 

Il dettaglio delle attività relative a contratti le cui prestazioni sono connesse con fondi di investimento 

e indici di mercato è esposto nell’Allegato 11. 

Nella classe D.II sono inclusi gli investimenti per 4.070.589 migliaia di euro relativi al Fondo Pensione 

Aperto Fideuram, gestito dalla Società. Tale fondo è articolato in sei distinti comparti di investimento. 

Le attività del Fondo Pensione costituiscono patrimonio autonomo e separato da quello della 

Società e sono gestite ai sensi del d.lgs. 21 aprile 1999 n. 124. 

La Compagnia colloca esclusivamente il Fondo Pensione Fideuram, fondo pensione aperto ad 

adesione individuale, i cui comparti di investimento sono coerenti con la Politica di sostenibilità 

adottata dalla Compagnia. 

  



Nota Integrativa - Parte B – Informazioni sullo stato patrimoniale e sul conto economico 

 

 

119 

Si riportano, di seguito, le variazioni degli investimenti relativi al Fondo Pensione Aperto, intervenute 

nel corso dell’esercizio 2025: 

  (in migliaia di euro) 

Investimenti relativi ai Fondi Pensione Aperti Importo 

Esistenza iniziale all'1.1.2025 3.487.228 

Acquisti e sottoscrizioni 3.048.107 

Vendite e altri decrementi -2.574.504 

Rivalutazioni per adeguamento a prezzi e cambi di mercato 377.239 

Svalutazioni per adeguamento a prezzi e cambi di mercato -254.568 

Capitalizzazioni nette 3.344 

Variazioni disponibilità liquide e altre attività e passività -16.257 

Rimanenza finale al 31.12.2025 (voce D.II) 4.070.589 

 

Il dettaglio delle attività relative ai contratti connessi con la gestione dei Fondi Pensione (voce D.II) 

è esposto nell’Allegato 12. 

La tabella che segue riporta gli investimenti in contratti derivati inclusi tra gli investimenti del Fondo 

Pensione Aperto Fideuram: 

      (in migliaia di euro) 

Controparte data di estinzione Impegno a termine Valore contabile 

Banca Fideuram 19/03/2026 1.928.947 -763 

        

 

Le operazioni su contratti derivati accolti nella voce in esame hanno comportato nel corso del 2025 

plusvalenze nette da realizzo su posizioni chiuse per 172.359 migliaia di euro. 

SEZIONE 4: Riserve tecniche a carico dei riassicuratori (voce D 

bis) 

La Compagnia non presenta saldi riferibili alla voce in oggetto. 

SEZIONE 5: Crediti (voce E) 

L’ammontare dei crediti è pari a 847.865 migliaia di euro e si compone come segue: 

      (in migliaia di euro) 

Crediti 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Crediti derivanti da operazioni di assicurazione 

diretta 
5.347 768 4.579 

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 408 2.043 -1.635 

Altri crediti 842.110 757.718 84.392 

Totale  847.865 760.529 87.336 

 

La voce “Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta” (E.I) ammonta a 5.347 migliaia di 

euro e comprende: 

- crediti verso assicurati, pari a 4.956 migliaia di euro;  
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- crediti verso intermediari e compagnie di assicurazione, pari a 391 migliaia di euro, 

principalmente derivanti dal saldo dei rapporti di coassicurazione in essere al 31 dicembre 2025. 

I crediti di riassicurazione (E.II) sono pari a 408 migliaia di euro. 

La voce “Altri crediti” (E.III) ammonta 842.110 migliaia di euro; la sua composizione è riassunta nella 

seguente tabella: 

(in migliaia di euro) 

Altri crediti 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Imposta sulle riserve matematiche 493.899 504.740 -10.841 

Imposte anticipate 30.753 27.326 3.427 

Commissioni di gestione su polizze Unit-Linked 155.787 147.793 7.994 

Crediti d'imposta 93.522 54.717 38.805 

Crediti diversi 68.149 23.142 45.007 

Totale  842.110 757.718 84.392 

 

Il credito per l’imposta sulle riserve matematiche fa riferimento alla tassa sulle riserve Vita ai sensi della 

Legge 22 novembre 2002 n. 265 e successive modifiche. 

Per il credito per imposte anticipate si rimanda alla Sezione 21 “Informazioni concernenti il conto non 

tecnico – Imposte sull’esercizio” della Nota Integrativa 

La voce commissioni di gestione su polizze Unit-linked rappresenta il credito vantato per commissioni 

da incassare maturate sugli investimenti in quote sui prodotti Unit-Linked. 

La voce Crediti d’imposta  include principalmente l’anticipo all’Erario dell’imposta di bollo virtuale 

come da articolo 19 comma 3, della legge 214/2011 (imposta di bollo e attività finanziarie) pari a 

65.629 migliaia di euro. 

Infine, nella voce Crediti diversi è presente, rispetto allo scorso esercizio, il credito verso Poste Vita per 

40.905 migliaia di euro, relativo al conguaglio del compendio nell’ambito dell’operazione Cronos 

Vita, incassato dalla Compagnia a gennaio 2026. 

SEZIONE 6: Altri elementi dell’attivo (voce F)  

La voce, pari a 754.219 migliaia di euro, risulta così composta: 

      (in migliaia di euro) 

Altri elementi dell'attivo 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Attivi materiali e scorte 0 0 0 

Disponibilità liquide 576.319 501.290 75.029 

Attività diverse 177.900 0 177.900 

Totale  754.219 501.290 252.929 

 

L’importo delle disponibilità liquide è principalmente costituito da depositi bancari in essere presso 

la controllante Intesa Sanpaolo per 122.505 migliaia di euro, presso la consociata Fideuram – Intesa 

Sanpaolo Private Banking per 302.205 migliaia di euro e presso istituti bancari esterni al gruppo per 

151.394 migliaia di euro.  
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Nella voce attività diverse è rilevato principalmente l’acconto sull’imposta pagata da Fideuram Vita 

S.p.A. nel 2025, per un importo pari a 177.228 migliaia di euro, di cui 9.485 migliaia di euro riferiti al 

compendio Cronos Vita S.p.A. come descritto in relazione sulla gestione. 

La voce Attività diverse include il nuovo credito per imposta di bollo così come stabilito dalla legge 

di Bilancio 2025 (n. 207/2024) che ha modificato le modalità di liquidazione e versamento 

dell’imposta di bollo sui contratti assicurativi di ramo III e V prevedendo un versamento annuale 

sull’imposta maturata e solo successivamente recuperata dalla clientela al momento della 

scadenza o al riscatto della polizza. Così come ampiamente rappresentato nella relazione sulla 

gestione, per il versamento dell’imposta di bollo maturata dal 2012 (data di entrata in vigore 

dell’imposta di bollo sulle polizze di Ramo III e V) e fino al 31 dicembre 2024 la legge prevede quattro 

versamenti annuali a partire dal 30 giugno 2025 e sino al 30 giugno 2028 (rispettivamente pari al 50% 

entro il 30 giugno 2025, 20% entro il 30 giugno 2026, 20% entro il 30 giugno 2027 e per la restante 

quota del 10% entro il 30 giugno 2028). 

Il versamento dell’imposta di bollo da parte delle compagnie assicurative costituisce di fatto un 

anticipo dell’imposta che l’assicurato dovrà corrispondere a scadenza; pertanto, il citato 

versamento comporta l’iscrizione di un attivo da recuperare dalla clientela. 

 

SEZIONE 7: Ratei e risconti (voce G) 

La voce si riferisce a: 

      (in migliaia di euro) 

Ratei e risconti attivi 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Ratei per interessi 97.098 70.097 27.001 

Altri risconti   2.003 387 1.616 

Totale  99.101 70.484 28.617 

 

I ratei attivi per interessi si riferiscono principalmente ai ratei delle cedole in corso di maturazione a 

fine esercizio sui titoli obbligazionari di classe C. 

Gli altri ratei e risconti si riferiscono, tra l’altro, a costi sostenuti in via anticipata di competenza 

dell’esercizio successivo. 

Non vi sono ratei e risconti di durata superiore a cinque anni o di durata pluriennale. 
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STATO PATRIMONIALE -  PASSIVO  

SEZIONE 8: Patrimonio netto (voce A) 

La voce accoglie gli strumenti rappresentativi del capitale che costituiscono il patrimonio netto, 

conformemente alla disciplina del Codice civile e delle leggi che regolano il settore assicurativo. La 

composizione della voce in oggetto è riportata nella tabella seguente. 

          
(in migliaia di 

euro) 

  
Capitale 

sociale 

Altre riserve 

patrimoniali 

Riserva 

legale 

Risultato di 

periodo 
Totale 

Esistenza finale 31.12.2022 357.447 329.545 40.726 46.153 773.871 

Destinazione utile 31.12.2022   41.537 4.616 -46.153 0 

Contribuzione Lecoip 2023   373     373 

Risultato periodo 2023       -90 -90 

Esistenza finale 31.12.2023 357.447 371.455 45.342 -90 774.154 

Destinazione perdita 31.12.2023   -90   90 0 

Contribuzione Lecoip 2024   365     365 

Risultato periodo 2024       29.739 29.739 

Esistenza finale 31.12.2024 357.447 371.730 45.342 29.739 804.258 

Destinazione utile 31.12.2024   26.765 2.974 -29.739 0  

Aumento di capitale sociale 49.500       49.500  

Contribuzione Lecoip 2025   359     359  

Risultato periodo 2025       121.087 121.087  

Esistenza finale 31.12.2025 406.947 398.854 48.316 121.087 975.204 

            
            

Di seguito viene riportata l’informativa in merito alle voci del patrimonio netto ai sensi dell’art. 2427 

comma 7 bis del Codice Civile: 

(in migliaia di euro) 

Natura/Descrizione Totale 
Possibilità di 

utilizzazione 

Quota 

disponibile 

Capitale sociale 406.947     

Riserva legale 48.316 B   

Riserva straordinaria 393.909 A,B,C 393.909 

Riserva azioni della controllante 571     

Altre riserve 4.374     

TOTALE 854.117     

Quota distribuibile 393.909     

Quota non distribuibile 460.208     

        

A) per aumento di capitale 

B) per coperture perdite 

C) per distribuzione ai soci 
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Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente (voce A.I) 

Al 31 dicembre 2024 il capitale sociale della compagnia è pari ad 406.947 migliaia di euro suddiviso 

in n. 368.482.569 azioni prive di valore nominale. A seguito della scissione di Cronos Vita Assicurazioni 

è stato effettuato in data 1° ottobre 2025 un aumento di capitale sociale di 49.500 migliaia di euro 

da parte di Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A. con l’emissione di  n. 11.535.733 azioni ordinarie, prive 

di valore nominale. 

Riserva legale (voce A.IV) 

La voce ammonta a 48.316 migliaia di euro e risulta in incremento per 2.974 migliaia di euro per 

effetto della distribuzione dell’utile 2024. 

Riserva per azioni della controllante (voce A.VI) 

La voce ammonta a 571 migliaia è costituita a fronte dell’operazione di acquisto di azioni di Intesa 

Sanpaolo, precedentemente commentato. 

Altre riserve (voce A.VII) 

La voce ammonta a 398.283 migliaia di euro ed è relativa: 

- per 393.909 migliaia di euro a riserva straordinaria costituita a seguito della destinazione dei 

risultati netti degli esercizi 2012-2024; 

- pari a 1.283 migliaia di euro alla riserva per Lecoip e PSP, in particolare: 

• per 340 migliaia di euro a fronte dell’operazione di acquisto di azioni della Controllante 

nell’ambito di un piano di incentivazione su strumenti finanziari basati sulla performance del 

titolo a partire dal 2022; 

• per 943 migliaia di euro a fronte dell’operazione di acquisto di azioni della Controllante 

definito nel 2022 a seguito di sistema incentivante a favore dei dipendenti (Lecoip); 

- per 3.090 migliaia di euro ad altra riserva che rappresenta una contribuzione di valore da parte 

della Controllante derivante dall’operazione del piano di investimento; 

SEZIONE 9: Passività subordinate (voce B)  

Al 31 dicembre 2025 le passività subordinate, pari a 145 milioni di euro, si riferiscono ad un prestito 

subordinato concesso il 18 dicembre 2017 da Intesa Sanpaolo S.p.A. con scadenza 18 dicembre 

2027, il cui tasso nominale annuo fisso è pari al 2,80% e che, a partire dal 19 dicembre 2024, è in 

carico a Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A..  

Il prestito prevede la possibilità, da parte della Compagnia e previa autorizzazione dell’Organo di 

Vigilanza, di rimborso anticipato in tutto o in parte a decorrere dalla fine del quinto anno o 

successivamente ad ogni data di pagamento degli interessi. 

In base alle condizioni di subordinazione il prestito fa riferimento ai disposti di cui agli articoli 44 e 45 

del d.lgs. 209/2005. Pertanto, in caso di liquidazione della Compagnia, detto prestito avrà grado 

inferiore rispetto ai crediti di tutti gli altri creditori e verrà rimborsato solo previo pagamento di tutti gli 

altri debiti in essere alla data di liquidazione, ma con prelazione rispetto ai Soci della Compagnia. 

Il prestito subordinato è stato considerato idoneo ai fini dell’inclusione nei fondi propri a copertura 

del requisito di solvibilità, di cui all’art. 45-bis del Codice, e del requisito patrimoniale minimo, di cui 

all’art. 47-bis del Codice.  
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SEZIONE 10: Riserve tecniche (voce C)  

Rami Vita (voce C.II) 

Le riserve dei rami vita, che ammontano a 9.282.039 migliaia di euro, risultano composte per il loro 

intero ammontare da riserve tecniche su rischi delle assicurazioni dirette e sono così ripartite: 

- riserve matematiche 9.168.726 migliaia di euro; 

- riserva per somme da pagare 100.332 migliaia di euro; 

- riserve tecniche diverse 12.981 migliaia di euro. 

(in migliaia di euro) 

Composizione riserve matematiche rami Vita 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Riserva matematica per premi puri 9.015.767 7.229.745 1.786.022 

Riporto premi 4.893 596 4.297 

Riserve di integrazione 148.066 136.440 11.626 

Totale 9.168.726 7.366.781 1.801.945 

 

Le riserve di integrazione sono costituite da riserva per rischio finanziario (11.078 migliaia di euro), da 

riserve aggiuntive basi demografiche (105.716 migliaia di euro) e da altre riserve aggiuntive (31.272 

migliaia di euro). 

Di seguito si riporta il dettaglio della riserva per somme da pagare in base alla tipologia di 

liquidazione: 

(in migliaia di euro) 

Composizione riserve somme da pagare 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Sinistri 12.495 6.186 6.309 

Riscatti 27.247 11.776 15.471 

Rendite 5.865 4.882 983 

Scadenze 54.725 49.424 5.301 

Totale 100.332 72.268 28.064 

 

La voce “riserve tecniche diverse” si compone come segue:  

(in migliaia di euro) 

Riserve tecniche diverse Ramo I Ramo III Ramo IV 
Ramo 

V 

Ramo 

VI 
31.12.2025 31.12.2024 

Riserve partecipazione agli 

utili e ristorni 
875 0 0 0 0 875 1.058 

Riserva per spese future 11.477 212 2 35 0 11.726 8.238 

Riserva premi assicurativi 

complementari 
243 0 137 0 0 380 47 

Totale  12.596 212 139 35 0 12.981 9.343 

 

Nell’Allegato 14 sono esposte le variazioni intervenute nell’esercizio delle componenti delle riserve 

matematiche (voce C.II.1). 
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SEZIONE 11: Riserve tecniche allorché il rischio 

dell’investimento è sopportato dagli assicurati e riserve 

derivanti dalla gestione dei fondi pensione (voce D)  

Nella tabella seguente si riporta la composizione, per tipologia di contratti, delle riserve tecniche 

allorché il rischio dell’investimento è sopportato dagli assicurati e delle riserve derivanti dalla gestione 

dei fondi pensione. 

      (in migliaia di euro) 

Tipologia contratti 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Unit Linked con garanzia 136.374 203.339 -66.965 

Unit Linked senza garanzia 33.568.999 31.149.679 2.419.320 

Altre riserve 15.073 12.576 2.497 

Fondi Pensione - altre linee di investimento 4.070.510 3.487.169 583.341 

Totale 37.790.956 34.852.763 2.938.193 

 

Le riserve tecniche aggiuntive e addizionali costituite per coprire i rischi di mortalità sono state 

classificate nella voce riserve matematiche (voce C.II.1) mentre le riserve integrative basi tecniche, 

limitatamente ai prodotti Unit, sono state incluse nella voce D.   

Nella voce “Altre riserve” sono incluse le riserve tecniche relative ad alcuni contratti Unit Linked giunti 

a scadenza per i quali non è ancora stato definito l’importo da liquidare in quanto contrattualmente 

parametrato al valore delle quote dei relativi fondi rilevato successivamente al perfezionamento 

della richiesta di liquidazione. 

SEZIONE 12: Fondi per rischi e oneri (voce E)  

La voce “Fondo rischi e oneri” ammonta a 17.994 migliaia di euro ed è costituita da:  

      (in migliaia di euro) 

Fondi per rischi e oneri 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Fondo imposte - - - 

Altri accantonamenti 17.994 4.583 13.411 

Totale  17.994 4.583 13.411 

 

La voce “Fondo imposte” (voce E.2) si è azzerata per effetto dell’utilizzo del fondo imposte differite 

appostato gli anni precedenti. 

La voce “Altri accantonamenti” (voce E.3) si riferisce principalmente a: 

- spese future inerenti al personale per 2.744 migliaia di euro; 

- uscite volontarie per pensionamento o esodo incentivato, per 473 migliaia di euro; 

- pratiche in contenzioso per 1.365 migliaia di euro. 

- fondi provenienti dall’integrazione di Cronos Vita Assicurazioni per 3.343 migliaia di euro; 

- iscrizione in data 1° ottobre 2025  di un fondo rischi per 10.069 migliaia di euro data dalla 

differenza del valore netto contabile del compendio Cronos Vita Assicurazioni S.p.A. di 59.569 

migliaia di euro rispetto all’aumento di capitale sociale sottoscritto da ISPA per 49.500 migliaia 

di euro. 
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Le movimentazioni del “Fondo rischi e oneri” sono riportate nell’Allegato 15. 

SEZIONE 13: Debiti e altre passività (voce G)  

I debiti e le altre passività ammontano, a fine esercizio, a 972.254 e sono così ripartiti: 

(in migliaia di euro) 

Debiti e altre passività 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione 

diretta 
163.300 145.905 17.395 

Debiti derivanti da operazioni di riass. 1.940 3.656 -1.716 

Debiti verso banche e istituti finanziari 3.603 0 3.603 

Prestiti diversi e altri debiti finanziari 450.800 269 450.531 

Trattamento di fine rapporto 1.322 1.334 -12 

Altri debiti 283.599 184.599 99.000 

Altre passività 67.690 36.775 30.915 

Totale 972.254 372.538 599.716 

 

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta (voce G.I) 

I debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta (voce G.I) sono così composti: 

- debiti verso intermediari di assicurazione per 144.286 migliaia di euro principalmente derivanti 

dai rapporti con la rete di vendita rappresentata dalle consociate Fideuram – Intesa Sanpaolo 

Private Banking e Sanpaolo Invest; 

- Contributo al Fondo di garanzia assicurativo dei rami vita (istituito con Legge del 30 dicembre 

2023, n. 213) per 17.413 migliaia di euro; 

- debiti per depositi cauzionali e premi per 1.601 migliaia di euro. 

Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione (voce G.II) 

I debiti derivanti da operazioni di riassicurazione diretta (voce G.II) sono pari a 1.940 migliaia di euro. 

Debiti verso banche e istituti finanziari (voce G.IV) 

La voce ammonta 3.603 è rappresenta lo sfasamento temporale delle operazioni di investimento e 

disinvestimento dei premi assicurativi sui depositi bancari di consociate Fideuram – Intesa Sanpaolo 

Private Banking. 

Prestiti diversi e altri debiti finanziari (voce G.VI) 

La voce, pari a complessivi 450.799 migliaia di euro, risulta composta per 447.643 migliaia di euro da 

finanziamenti concessi da istituti di credito di sistema e riconducibili al compendio Cronos, la cui 

integrazione ha avuto efficacia giuridica in data 1° ottobre 2025. 

Tali linee di credito, con scadenza prevista nel mese di ottobre 2031, sono state originariamente 

strutturate per il supporto alla gestione della liquidità della compagnia. Nello specifico, la strategia 

finanziaria ha permesso di far fronte alle richieste di riscatto della clientela senza procedere allo 

smobilizzo di titoli in perdita (minusvalenti) presenti nelle Gestioni Separate, preservandone così i 

rendimenti. 
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Sotto il profilo tecnico-normativo, la compagnia si è avvalsa delle facoltà previste dall’art. 5 del D.L. 

29 settembre 2023, n. 131, che ha consentito il trasferimento dei titoli dalla gestione separata al valore 

di carico, utilizzandoli contestualmente quale garanzia collaterale del finanziamento medesimo. 

Al 31 dicembre 2025, a fronte di un’esposizione iniziale alla data di efficacia della fusione (1° ottobre) 

pari a 444.250 migliaia di euro, si registra un ulteriore utilizzo di 3.393 migliaia di euro. La Compagnia 

dispone, alla data di chiusura dell'esercizio, di un margine di finanziamento ancora erogabile pari a 

89.661 migliaia di euro. Si segnala, infine, che i titoli posti a garanzia dell’operazione sono stati 

classificati tra le attività immobilizzate. 

Trattamento di fine rapporto (voce G.VII) 

Il trattamento di fine rapporto, pari a 1.322 migliaia di euro, è costituito a fronte degli impegni nei 

confronti dei dipendenti in base alle attuali disposizioni di Legge. 

Le variazioni nell’esercizio sono riportate nell’Allegato 15. 

 

Altri debiti (vo/ce G.VIII) 

La voce ammonta a 283.599 migliaia di euro e risulta così composta: 

(in migliaia di euro) 

Altri debiti 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Oneri tributari diversi 203.915 121.514 82.401 

Debiti diversi 78.763 62.240 16.523 

Debiti verso enti previdenziali ed assistenziali 921 845 76 

Totale 283.599 184.599 99.000 

 

Gli oneri tributari ammontano a 203.915 migliaia di euro, di cui 143.372 migliaia di euro relativi alla 

contabilizzazione dell’accantonamento del debito gravante sulla compagnia a fronte dell’imposta 

sulle riserve matematiche al 31 dicembre 2024, in applicazione della legge 265/2002, e 60.543 

migliaia di euro legati a debiti per imposte e ritenute.  

I debiti diversi comprendono, tra l’altro: 

- debiti verso Intesa San paolo per il consolidato fiscale per 32.524 migliaia di euro 

- debiti verso amministratori e sindaci per 209 migliaia di euro; 

- debiti verso fornitori e professionisti per 7.415 migliaia di euro; 

- altri debiti per 8.261 migliaia di euro; 

- debiti per fatture da ricevere da parte di fornitori 30.354 migliaia di euro. 

Non vi sono debiti con durata superiore ai cinque anni. 

Altre passività (voce G.IX) 

La voce “Altre passività” pari a 67.690 migliaia di euro è dovuta da rimesse effettuate dagli assicurati 

perfezionate nel corso del 2026. 
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SEZIONE 14: Ratei e risconti (voce H) 

I ratei e i risconti passivi ammontano a 365 migliaia di euro ascrivibili ai ratei passivi relativi agli interessi 

in corso di maturazione sul prestito subordinato e finanziamento.  

Non vi sono ratei e risconti passivi con durata superiore a cinque anni o di durata pluriennale. 

SEZIONE 15: Attività e passività relative ad imprese del Gruppo 

e altre partecipate 

Il prospetto di dettaglio delle attività e passività relative ad imprese del Gruppo e altre partecipate 

è riportato all’Allegato 16. 

SEZIONE 16: Crediti e debiti  

Per i crediti iscritti nelle voci C ed E dell’attivo e per i debiti iscritti nelle voci F e G del passivo si riporta 

di seguito l’indicazione di quelli esigibili oltre l’esercizio successivo e di quelli esigibili oltre i cinque 

anni. 

      (in migliaia di euro) 

CREDITI Saldo al 31.12.2025 Esigibili oltre l'esercizio Esigibili oltre 5 anni 

Crediti verso assicurati 4.956                      -                         -    

Prestiti su polizze 1.702                      -                         -    

Altri crediti 842.110                      -    525.400 

Totale 848.768                      -    525.400 

 

      (in migliaia di euro) 

DEBITI Saldo al 31.12.2025 
Esigibili oltre 

l'esercizio 

Esigibili oltre 5 

anni 

Debiti verso intermediari di assicurazione 163.300 
                     

-    

                     

-    

Debiti derivanti da operazioni di riass. 1.940 
                     

-    

                     

-    

Prestiti diversi e altri debiti finanziari 450.799 
                     

-    

            

447.643  

Debiti verso assicurati per depositi 

cauzionali e premi 
1.601 

                     

-    

                     

-    

Trattamento di fine rapporto 1.322 
                     

-    
1.322 

Altri debiti 283.599 459 
                     

-    

Totale 902.561 459 448.965 
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SEZIONE 16 bis: Forme pensionistiche individuali  

Nel corso del 2025 non è stata istituita alcuna nuova forma pensionistica complementare di cui 

all’art. 13, comma 1, lettera a) e b) del D.Lgs. n. 252 del 5 dicembre 2005, né vi sono riserve tecniche 

relative a contratti di assicurazione sulla vita stipulate ai sensi della richiamata normativa. 

La Compagnia colloca esclusivamente il Fondo Pensione Fideuram, fondo pensione aperto ad 

adesione individuale, i cui comparti di investimento sono coerenti con la Politica di sostenibilità 

adottata dalla Compagnia e nel corso del 2025, il suo collocamento è stato esteso anche ai Direct 

Banker, Promotori Finanziari che operano esclusivamente nella modalità “a distanza”. 

SEZIONE 17: Garanzie, impegni e altri conti d’ordine  

La voce “Garanzie prestate” per 401.723 migliaia di euro a titoli depositati presso le banche 

finanziatrici, su conti vincolati, a garanzia delle somme finanziate per la liquidazione dei riscatti a 

seguito dell’operazione Cronos. 

Gli “Impegni”, pari a 1.928.947 migliaia di euro sono costituiti da impegni a termine dei Fondi sui 

Pensione. 

La voce “Altri conti d’ordine” comprende i titoli di proprietà dell’impresa depositati presso istituti di 

credito per un ammontare pari a 9.677.868 migliaia di euro. 

Il dettaglio degli impegni è riportato nell’Allegato 17. 

Il dettaglio degli impegni per operazioni su contratti derivati è riportato nell’Allegato 18. 

 

    (in migliaia di euro) 

  Consociate Terzi 

Garanzie prestate  401.723 

Impegni 1.928.947  

Titoli depositati presso terzi   9.677.868 

Totale 1.938.947 10.079.591 
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CONTO ECONOMICO  

SEZIONE 19: Informazioni concernenti il conto tecnico rami Vita 

(voce II) 

Premi dell’esercizio, al netto delle cessioni in riassicurazione (voce II.1) 

I premi ed accessori dell’esercizio del lavoro diretto ammontano a 4.803.216 migliaia di euro. Le 

cessioni di premi sono pari a 2.804 migliaia di euro.  

Per la rappresentazione analitica della variazione si fa riferimento a quanto esposto in Relazione sulla 

gestione. 

Nell’Allegato 20 sono state riportate le informazioni di sintesi sui dati relativi ai premi ed al saldo di 

riassicurazione. 

Proventi da investimenti (voce II.2) 

I proventi da investimenti ammontano a 358.512 migliaia di euro e comprendono: 

- proventi derivanti da altri investimenti per 295.342 migliaia di euro; 

- proventi derivanti da azioni e quote per un totale di 8.723 migliaia di euro; 

- riprese di rettifiche di valore sugli investimenti per 24.790 migliaia di euro; 

- profitti sul realizzo di investimenti per 30.657 migliaia di euro. 

 

Il dettaglio dei “Proventi da investimenti” è riportato nell’Allegato 21. 

Proventi e plusvalenze non realizzate relative ad investimenti a beneficio di 

assicurati i quali ne sopportano il rischio e a investimenti derivanti dalla gestione dei 

fondi pensione (voce II.3) 

La voce ammonta a 3.185.050 migliaia di euro (4.159.164 migliaia di euro al 31 dicembre 2024) ed è 

composta da:  

- 2.467.634 migliaia di euro (3.523.804 migliaia di euro al 31 dicembre 2024) relative agli 

investimenti derivanti dalla gestione delle Unit Linked; 

- 717.416 migliaia di euro (635.360 migliaia di euro al 31 dicembre 2024) relative agli investimenti 

derivanti dalla gestione dei Fondi Pensione Aperti; 

Il dettaglio dei “Proventi e plusvalenze non realizzate relative ad investimenti a beneficio di assicurati” 

è fornito nell’Allegato 22. 
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Altri proventi tecnici al netto delle cessioni in riassicurazione (voce II.4) 

La voce ammonta a 671.006 migliaia di euro in aumento di 25.286 ed è costituita come segue: 

      (in migliaia di euro) 

Altri proventi tecnici 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Commissioni di gestione su polizze Unit Linked 596.308 582.032 14.276 

Commissioni di gestione sul Fondo Pensione 66.797 58.117 8.680 

Altre partite tecniche (Ricavi) 7.901 5.571 2.330 

Totale 671.006 645.720 25.286 

 

Nella voce “Commissione di gestione su polizze Unit Linked” sono ricompresi 493.605 migliaia di euro 

relativi ai Fondi esterni. L’incremento  delle commissioni gestione è strettamente correlato 

all’aumento delle masse gestite sulla classe D. 

Oneri relativi ai sinistri, al netto delle cessioni in riassicurazione (voce II.5) 

La tabella che segue riporta il dettaglio degli oneri per sinistri di competenza dell’esercizio, 

interamente riferito al lavoro diretto: 

      

(in migliaia 

di euro) 

Oneri relativi ai sinistri 31.12.2025 31.12.2024 Variazione  

Somme pagate -3.609.062 -3.540.603 -68.459 

 - ramo I - Assicurazioni sulla durata della vita umana -689.296 -727.727 38.431 

 - ramo III - Assicurazioni connesse con fondi di investimento -2.808.546 -2.719.487 -89.059 

 - ramo V - Capitalizzazione -429 0 -429 

 - ramo VI - Fondi Pensione -100.077 -84.786 -15.291 

 - spese di liquidazione -10.714 -8.603 -2.111 

        

Somme da pagare di competenza -7.795 9.713 -17.508 

 - ramo I - Assicurazioni sulla durata della vita umana -510 4.202 -4.712 

 - ramo III - Assicurazioni connesse con fondi di investimento -7.715 5.511 -13.226 

 - ramo V - Capitalizzazione 429 0 429 

 - ramo VI - Fondi Pensione 1 0 1 

        

Quote a carico dei riassicuratori 796 53 743 

        

Totale oneri relativi a sinistri al netto delle cessioni in 

riassicurazione 
-3.616.061 -3.530.837 -85.224 
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Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche, al netto delle 

cessioni in riassicurazione (voce II.6) 

La “Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche” al netto della riassicurazione 

è così composta: 

(in migliaia di euro) 

Variazione riserve Ramo I Ramo III Ramo IV Ramo V Ramo VI 31.12.2025 31.12.2024 

Riserve matematiche -1.118.591 7.260 211 -36 459 -1.110.697 -863.373 

Riserva premi 

assicurazioni  

complementari 

-196 0 -137 0 0 -333 4 

Altre riserve tecniche -3.541 89 -2 -35 0 -3.489 317 

Riserve tecniche di 

classe D 
  -1.023.398     -454.560 -1.477.958 -3.078.893 

Totale  -1.122.328 -1.016.049   -71 -454.101 -2.592.477 -3.941.945 

Spese di gestione (voce II.8) 

Il prospetto che segue riepiloga la composizione delle “Spese di gestione”: 

      (in migliaia di euro) 

Spese di gestione 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Provvigioni di acquisizione -2.296 -2.034 -262 

Altre spese di acquisizione -6.711 -5.874 -837 

Provvigioni di incasso -48 -64 16 

Altre spese di amministrazione -32.101 -30.247 -1.854 

(-) Provvigioni e partecipazioni agli utili 

ricevute dai riassicuratori 
563 397 166 

Totale  -40.593 -37.822 -2.771 

Le provvigioni di acquisizione ed incasso sono state corrisposte alle consociate Fideuram – Intesa 

Sanpaolo Private Banking. 

Le “Altre spese di acquisizione” comprendono i costi sia di diretta che di indiretta imputazione 

derivanti dalla stipula dei contratti di assicurazione. 

Le “Altre spese di amministrazione” comprendono i costi di gestione del portafoglio assicurativo della 

Società. 

Per la rappresentazione analitica della variazione si fa riferimento a quanto esposto in Relazione sulla 

gestione. 

Oneri patrimoniali e finanziari (voce II.9) 

Gli “Oneri patrimoniali e finanziari” ammontano a 69.033 migliaia di euro (166.552 migliaia di euro al 

31 dicembre 2024) e comprendono principalmente: 

- oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi per un totale di 41.182 migliaia di euro 

(28.261 migliaia di euro al 31 dicembre 2024) comprensivi degli oneri derivanti dalla riallocazione 

delle spese generali sostenute per la gestione degli investimenti; 

- rettifiche di valore sugli investimenti per un totale di 23.238 migliaia di euro (166.552 migliaia di 

euro al 31 dicembre 2024).  

- perdite sul realizzo di investimenti per un totale di 4.614 migliaia di euro (8.210 migliaia di euro al 

31 dicembre 2024). 

Il dettaglio degli oneri patrimoniali e finanziari è stato riportato nell’Allegato 23. 
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Oneri patrimoniali e finanziari e minusvalenze non realizzate relativi a investimenti a 

beneficio di assicurati i quali ne sopportano il rischio e a investimenti derivanti dalla 

gestione dei fondi pensione (voce II.10) 

La voce ammonta a 1.934.787 migliaia di euro (1.073.816 migliaia di euro al 31 dicembre 2024) ed è 

composta da:  

- 1.421.639 migliaia di euro (691.360 migliaia di euro al 31 dicembre 2024) relative agli investimenti 

derivanti dalla gestione delle Unit Linked; 

- 513.148 migliaia di euro (382.456 migliaia di euro al 31 dicembre 2024) relative agli investimenti 

derivanti dalla gestione dei Fondi Pensione Aperti; 

Il dettaglio degli  “Oneri patrimoniali e finanziari e minusvalenze non realizzate relativi a investimenti 

a beneficio di assicurati” sono riportati in dettaglio nell’Allegato 24. 

Altri oneri tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione (voce II.11) 

Gli “Altri oneri tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione” (voce II.11) ammontano a 592.071 

migliaia di euro e si compongono come segue: 

(in migliaia di euro) 

Altri oneri tecnici 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Retrocessione alle reti commissione di gestione Unit 

Linked 
-477.305 -461.128 -16.177 

Commissioni di mantenimento FPA -29.650 -25.627 -4.023 

Commissioni di mantenimento GS -47.077 -39.650 -7.427 

Altre partite tecniche (Costi) -15.974 -21.495 5.521 

Spese di gestione investimenti classe D -22.065 -20.075 -1.990 

Totale  -592.071 -567.975 -24.096 

 

Gli oneri per retrocessione delle commissioni di gestione relative ai fondi Unit Linked, pari a 477.305 

migliaia di euro, sono attribuibili per la totalità a società consociate. 

Le commissioni di mantenimento, pari a 76.727 migliaia di euro, si riferiscono alla raccolta relativa a: 

- Fondi pensione per 29.650 migliaia di euro; 

- prodotti tradizionali per 47.077 migliaia di euro; 

L’incremento è principalmente ascrivibile all’aumento delle commissioni di retrocessioni alle reti per 

effetto delle maggiori commissioni di gestioni trattenute sui prodotti assicurati. 

Quota dell’utile degli investimenti trasferita al conto non tecnico (voce II.12) 

Coerentemente con quanto previsto dal Regolamento Isvap n. 22 del 4 aprile 2008  è stato effettuato 

il trasferimento della quota dell’utile dal conto tecnico al conto non tecnico come previsto dal 

calcolo presente nell’art.23 del Regolamento ISVAP n.22 del 4 aprile 2008 per 31.864 migliaia di euro. 

SEZIONE 20: Sviluppo delle voci tecniche di ramo  

È stato predisposto il prospetto di sintesi dei conti tecnici per singolo ramo – portafoglio italiano 

(Allegato 27), nonché il prospetto di sintesi del conto tecnico riepilogativo di tutti i rami Vita – 

portafoglio italiano (Allegato 28). 

Le spese generali sono state allocate alle quattro aree aziendali e successivamente ripartite ai singoli 

rami. 
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In coerenza con la normativa di riferimento, la Compagnia suddivide le spese nelle seguenti quattro 

categorie: 

- spese di acquisizione, ovvero i costi sostenuti all’emissione dei contratti; 

- spese di amministrazione, costi collegati alla gestione delle polizze;  

- spese di liquidazione, ovvero le spese sostenute per il trattamento e la risoluzione dei sinistri e per 

l’erogazione delle prestazioni; 

- spese relative alla gestione degli investimenti. 

Ciascuna spesa è identificata o come costo diretto ed è pertanto attribuita interamente ad una sola 

area di destinazione, oppure come costo indiretto e pertanto allocata a più aree impiegando 

specifici driver di allocazione. A titolo esemplificativo, il costo del personale è ripartito mediante 

un’analisi periodica che valuta secondo il metodo del Full Time Equivalent l’impiego di ciascuna 

risorsa nelle diverse aree aziendali. 

Le spese raggruppate per area di destinazione sono attribuite ai rami impiegando i seguenti 

parametri: 

- spese di acquisizione: premi registrati nel periodo; 

- spese relative ai sinistri: somme pagate nel periodo; 

- altri oneri di gestione degli investimenti: riserve tecniche; 

- altre spese di amministrazione: riserve tecniche. 

Come si evince dall’Allegato 29, nella Compagnia non è presente il portafoglio estero. 
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SEZIONE 21: Informazioni concernenti il conto non tecnico 

(voce III) 

 

Altri proventi (voce III.7) 

Gli “Altri proventi” comprendono: 

(in migliaia di euro) 

Altri proventi 31.12.2025 31.12.2024 Variazione 

Recuperi costi del personale e altre spese 

amministrative 
6.994 6.305 689 

Interessi attivi 9.907 12.051 -2.144 

Totale  16.901 18.356 -1.455 

 

La voce “Recuperi costi del personale e altre spese amministrative” si riferisce al recupero di spese 

così suddivise: 

Controllante: 

o  Intesa Sanpaolo per 125 migliaia di euro; 

Consociate: 

o Fideuram – Intesa Sanpaolo Private Banking per 143 migliaia di euro; 

o Intesa Sanpaolo Assicurazioni per 6.243 migliaia di euro; 

o Intesa San paolo Protezione per 19 migliaia di euro. 

Terzi : per 464 migliaia di euro.  

La voce si riferisce principalmente agli interessi attivi sui depositi conti correnti per 9.746 migliaia di 

euro. 

Altri oneri (voce III.8) 

La voce “Altri oneri” ammontante ad 18.303 migliaia di euro accoglie principalmente: 

- spese conto terzi per 6.776 migliaia di euro; 

- interessi passivi sui prestiti subordinati per 4.060 migliaia di euro; 

- ammortamento beni immateriali per 2.258 migliaia di euro; 

- accantonamenti a fondi rischi e oneri per 397 migliaia di euro; 

Risultato della gestione straordinaria (voce III.12) 

Il risultato dell’attività straordinaria positivo di 1.143 migliaia di euro ed è riferibile principalmente a 

sopravvenienze diverse.  
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Imposte sul reddito dell’esercizio (voce III.14) 

Le “Imposte sul reddito dell’esercizio”, calcolate in applicazione della vigente normativa fiscale per 

il periodo d’imposta 2025, risultano essere in dettaglio le seguenti: 

(in migliaia di euro) 

Imposte sul reddito dell'esercizio IRES IRAP 

imposte 

assolte 

all'estero 

TOTALE 

31.12.2025 

TOTALE 

31.12.2024 
VARIAZIONE 

IMPOSTE CORRENTI:             

Imposta corrente -44.331  -10.158    -54.490  -21.867  -32.623  

Imposte estere -637  0    -637  -436  -201  

IMPOSTE DIFFERITE/ANTICIPATE:             

  utilizzo imposte anticipate -3.238  -152    -3.390  -3.331  -59  

  Acc imposte anticipate 8.164  747    8.910  9.778  -867  

  imposte anni precedenti 857  0    857  -978  1.835  

  utilizzo imposte differite  0  0    0  1.468  -1.468  

  Acc. imposte differite 0  0    0  0  0  

              

Totale -39.185  -9.564    -48.750  -15.366  -33.383  

 

A seguito dell’adesione al consolidato fiscale nazionale, le imposte IRES correnti generatesi 

nell’esercizio, al netto degli acconti versati, sono state esposte quale debito nei confronti della 

Capogruppo Intesa Sanpaolo. 

 

Si riporta di seguito il prospetto di riconciliazione tra l’aliquota IRES e IRAP teorica e l’aliquota effettiva:  

  31.12.2025 31.12.2024 

  Aliquota IRES ordinaria applicabile    24,00% 24,00% 

  Effetto della variazione in aumento (diminuzione) 

rispetto 

 all’aliquota ordinaria:   

    

  -  Dividendi   -1,17% -2,33% 

  -  Costi indeducibili   0,80% 2,43% 

  -  Deduzione ACE   0,00% 0,00% 

  -  Altre differenze permanenti   -0,05% 0,92% 

  Aliquota effettiva   23,58% 25,02% 

 

  31.12.2025 31.12.2024 

  Aliquota IRAP ordinaria applicabile    6,82% 6,82% 

  Effetto della variazione in aumento (diminuzione) 

rispetto 

 all’aliquota ordinaria:   

    

  -  Dividendi e proventi Pex   -0,22% -0,41% 

   -  Ammortamenti   -0,10% -0,31% 

   -  Altre variazioni in aumento   0,45% 1,95% 

      

  Aliquota effettiva   6,96% 8,05% 

 

 



Nota Integrativa - Parte B – Informazioni sullo stato patrimoniale e sul conto economico 

 

 

137 

Il prospetto seguente illustra le movimentazioni relative alle imposte anticipate. 

(in migliaia di euro) 

Imposte anticipate IRES IRAP 31.12.2025 31.12.2024 

Esistenze iniziali 27.797 377 28.174 20.663 

Variazioni -2.126 307 -1.819 1.064 

Utilizzi dell’esercizio -3.238 -152 -3.390 -3.331 

Incrementi dell’esercizio 8.164 747 8.910 9.778 

Totale  30.596 1.278 31.875 28.174 

 

Tra le variazioni sono compresi l’adeguamento dell’aliquota Irap per il triennio 2026-2026 come 

previsto dalla legge di Bilancio 2026 L.199/2025 e l’acquisizione del credito per  imposte anticipate 

derivanti dall’operazione straordinaria di scissione della Ex Cronos Vita Assicurazioni S.p.A. 

Nella tabella che segue si riassume la movimentazione delle imposte differite. 

(in migliaia di euro) 

Imposte differite IRES IRAP 31.12.2025 31.12.2024 

Esistenze iniziali 0 0 0 1.468 

Utilizzi dell’esercizio 0 0 0 -1.468 

Incremento dell’esercizio 0 0 0 0 

Totale  0 0 0 0 

 

 

SEZIONE 22: Informazioni varie relative al Conto Economico  

Ad integrazione delle informazioni fornite, così come previsto dal D.Lgs. 173/1997, sono stati 

predisposti i seguenti prospetti: 

- prospetto relativo ai rapporti con imprese del Gruppo e altre partecipate (Allegato 30); 

- prospetto relativo ai premi contabilizzati del lavoro diretto (Allegato 31); 

- prospetto degli oneri relativi al personale, Amministratori e Sindaci (Allegato 32). 

Strumenti derivati 

Nel portafoglio di Fideuram Vita S.p.A. sono presenti dei  contratti di Gap Put Option è una opzione 

put che consente alla Compagnia di coprire il cosiddetto “gap risk” ovvero, nello specifico, il rischio 

che il valore di portafoglio del singolo investitore sul quale è stata adottata la tecnica di protezione, 

registri un valore al di sotto di una soglia al momento fissata all’80% del massimo valore del 

portafoglio o all’85% del premio versato. 

Inoltre, sono presenti in portafoglio diritti di opzioni su indici di mercato e futures su azioni che hanno 

fatto registrare un valore complessivo in bilancio al 31 dicembre 2025 pari a -1.278,7 migliaia di euro. 

Tra gli investimenti afferenti al Fondo Pensione Aperto Fideuram, figurano dei contratti derivati 

(forward su cambi) stipulati con Fideuram-Intesa Sanpaolo Private Banking S.p.A. e aventi come 

finalità la copertura del rischio di cambio. 

Con riferimento al Regolamento Emir, la Compagnia ha svolto tutte le attività propedeutiche 

all’assolvimento degli obblighi di segnalazione previste dalla normativa.
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PARTE C – ALTRE INFORMAZIONI 

Prospetto di patrimonio netto aggiornato sulla base della 

proposta di destinazione dell’utile d’esercizio  

(in migliaia di euro) 

  
Capitale 

sociale 

Altre riserve 

patrimoniali 

Riserva 

legale 

Risultato di 

periodo 
Totale 

Esistenza finale 31.12.2022 357.447 329.545 40.726 46.153 773.871 

Destinazione utile 31.12.2022   41.537 4.616 -46.153 0 

Contribuzione Lecoip 2023   373     373 

Risultato periodo 2023       -90 -90 

Esistenza finale 31.12.2023 357.447 371.455 45.342 -90 774.154 

Destinazione perdita 31.12.2023   -90   90 0 

Contribuzione Lecoip 2024   365     365 

Risultato periodo 2024       29.739 29.739 

Esistenza finale 31.12.2024 357.447 371.730 45.342 29.739 804.258 

Destinazione utile 31.12.2024   26.765 2.974 -29.739  0  

Aumento di capitale sociale 49.500       49.500  

Contribuzione Lecoip 2025   359     359  

Risultato periodo 2025       121.087  121.087  

Esistenza finale 31.12.2025 406.947 398.854 48.316 121.087      975.204 
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Onorari della società di revisione 

Nel rispetto di quanto previsto dall’art. 149-duodecies del Regolamento emittenti della Consob, 

come da ultimo modificato con le delibere 15915 del 3 maggio 2007 e 15960 del 30 maggio 2007, si 

riporta di seguito il prospetto che evidenzia i corrispettivi di competenza dell’esercizio 2025 per i servizi 

di revisione e per quelli diversi dalla revisione resi dalla società di revisione e da entità appartenenti 

alla sua rete. Il compenso indicato non include né l’IVA né le spese: 

      (in migliaia di euro) 

Tipologia di servizi 
Soggetto che ha 

erogato il servizio 
Note Compensi 2025 

 Revisione contabile   EY S.p.A.                       554  

 Servizi di attestazione   EY S.p.A.   (1)                  1.080  

 Altri servizi   EY S.p.A.   (2)                       33  

      1.667  

(1) Corrispettivi per la revisione così come previsto dal Regolamento IVASS n.42/2018, revisione 

contabile rendiconti del fondo pensione aperto, dei fondi interni e delle gestioni separate, 

attività di sottoscrizione dichiarazioni fiscali. 

(2) Corrispettivi per lo svolgimento di procedure di verifica concordate 

 

OPERAZIONI CON IMPRESE DEL GRUPPO INTESA SANPAOLO  

Fideuram Vita ha in essere con alcune società del Gruppo Intesa Sanpaolo operazioni di natura 

economica e patrimoniale rientranti nell’ambito dell’ordinaria operatività, che di seguito si 

sintetizzano. Tali operazioni sono avvenute a normali condizioni di mercato e sulla base di valutazioni 

di reciproca convenienza economica. La Compagnia non ha posto in essere nel periodo operazioni 

atipiche e/o inusuali né infragruppo, né con parti correlate, né con terzi. Il dettaglio dei rapporti 

intercorsi con società del Gruppo è di seguito riportato. 

    (in migliaia di euro) 

  Controllanti Consociate 

Attività     

Investimenti (Classe C) 42.970 0 

Investimenti a beneficio di assicurati dei rami Vita i quali ne 

sopportano il rischio (classe D) 
11.964 167.174 

Depositi presso istituti e aziende di credito 122.505 302.205 

Crediti e altre attività 722 5.322 

Ratei e risconti attivi 1.136 0 

Passività   

Passività subordinate 0 145.000 

Riserve tecniche 0 1.044.872 

Debiti e altre passività 44.888 363.896 

Ratei e risconti passivi 0 156 
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In merito ai rapporti patrimoniali si precisa che essi si riferiscono principalmente: 

- al possesso di titoli obbligazionari emessi dalla controllante Intesa Sanpaolo e relativi ratei di 

interesse su cedole in corso di maturazione alla data di chiusura dell’esercizio e al possesso di 

titoli azionari emessi dalla controllante; 

- a crediti e debiti nei confronti della controllante Intesa Sanpaolo, espressi nel rispetto di quanto 

previsto in tema di consolidato fiscale; 

- a crediti e debiti attribuibili ai rapporti di distacco di personale; 

- a depositi in conti correnti accesi presso banche del Gruppo; 

- alle riserve accantonate a fronte di contratti assicurativi sottoscritti da imprese del Gruppo; 

- al prestito subordinato sottoscritto con la controllante e relativi ratei di interessi passivi in corso di 

maturazione; 

- a debiti per le commissioni di spettanza delle reti del Gruppo Intesa Sanpaolo da queste ultime 

maturate a fronte del collocamento dei prodotti assicurativi della Compagnia; 

- a operazioni di compra/vendita divisa a pronti e forward su cambi con la consociata Fideuram– 

Intesa Sanpaolo Private Banking; 

- a debiti per servizi informatici prestati dall’outsourcer del Gruppo. 

    (in migliaia di euro) 

  Controllanti Consociate 

Profitti e rendite   

Proventi da investimenti 2.767 0 

Proventi da investimenti non realizzate su investimenti di classe D  455 177.859 

Altri proventi tecnici 0 1.241 

Altri proventi 2.312 12.872 

Proventi straordinari 0 0 

Perdite e spese   

Oneri di acquisizione 0 2.344 

Spese generali 4.913 11.935 

Variazione delle riserve tecniche 0 393 

Oneri su investimenti 1.587 3.355 

Oneri e minusvalenze non realizzate su investimenti di classe D 42 4.802 

Altri oneri tecnici 617 570.793 

Oneri non ricorrenti 0 0 

Altri oneri 12 0 

Interessi su passività subordinate 0 4.060 
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In merito ai rapporti economici si precisa che essi si riferiscono principalmente: 

- ai proventi netti derivanti dagli strumenti finanziari emessi da Società del Gruppo; 

- alle competenze maturate sui conti correnti accesi presso la controllante e le banche 

consociate; 

- ai costi ed ai ricavi derivanti dai contratti di servizi in essere ed aventi ad oggetto il reciproco 

distacco di personale o la messa a disposizione di spazi attrezzati; 

- agli oneri netti derivanti dalle liquidazioni di prestazioni assicurative nei confronti di società del 

gruppo ed alla variazione delle riserve tecniche; 

- all’onere per interessi passivi relativi al prestito subordinato; 

- all’onere rappresentato dai compensi provvigionali ed alle commissioni passive di competenza 

sui prodotti collocati dalle reti distributrici del gruppo; 

- alle commissioni di gestione riconosciute alle società del Gruppo cui è affidata la gestione dei 

portafogli mobiliari; 

- all’onere per l’outsourcing di servizi informatici; 

- ai costi e ai recuperi riferiti al distacco di personale nell’ambito delle società del Gruppo. 

BILANCIO CONSOLIDATO 

 

Non sussistendo i presupposti previsti dagli art. 96 e 97 del d.lgs. 209/05 e dell’art. 21 del Regolamento 

Isvap n. 7 del 13 luglio 2007, la Compagnia non è tenuta alla redazione del bilancio consolidato. 

La Compagnia viene inclusa nel consolidamento per direzione unitaria di Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni S.p.A. e nel Bilancio consolidato della Capogruppo Intesa Sanpaolo S.p.A.. Per quanto 

riguarda la controllante Fideuram – Intesa Sanpaolo Private Banking S.p.A., la partecipazione di 

Fideuram Vita viene consolidata tramite il metodo del patrimonio netto. 

INFORMAZIONI IN MATERIA DI SOSTENIBILITÀ 

La società, in ottemperanza all’art. 7, co.1, del D.lgs. 125/2024, non è soggetta agli obblighi di 

rendicontazione in materia di sostenibilità di cui all'articolo 3. 

RENDICONTO FINANZIARIO 

Il Rendiconto finanziario è riportato nell’Allegato A. 

SITUAZIONE FISCALE 

Consolidato fiscale nazionale  

La Compagnia ha aderito al consolidato fiscale nazionale del Gruppo Intesa Sanpaolo, in qualità di 

controllata, per gli esercizi 2025 - 2027 ai sensi degli artt. 117 e seg. del Testo Unico delle Imposte sui 

Redditi (D.Lgs. n. 917/1986). 
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Accertamento Agenzia delle Entrate 

Nel corso dell’anno 2025 la Compagnia non ha effettuato ravvedimenti operosi di importi rilevanti e 

non sono sorte controversie con l’amministrazione finanziaria.  

Ammissione al regime di adempimento collaborativo con l’Agenzia delle Entrate 

DLgs. N. 128/2015 

In data 29 dicembre 2020 l’Agenzia delle Entrate – Direzione Centrale Grandi Contribuenti, Ufficio 

Adempimento Collaborativo – con Provvedimento Prot. n. 391939, ha ammesso Fideuram Vita S.p.A. 

al regime premiale di “Adempimento Collaborativo”, che ha sancito l’istituzione del regime di 

“cooperative compliance” con effetto che decorre dal periodo d’imposta 2019.  

La partecipazione al regime di “Adempimento Collaborativo”  consente una interlocuzione 

preventiva, costante e periodica con l’Agenzia delle Entrate permettendo di operare la preventiva 

valutazione di situazioni suscettibili di generare rischi di natura fiscale riducendo comportamenti che 

possano essere considerati in contrasto con i principi dell’ordinamento tributario, mitigando 

l’insorgere di contestazioni tributarie e migliorando i profili reputazionali della compagnia verso 

l’Amministrazione Finanziaria e gli  stakeholder.  

CONTRIBUTI PUBBLICI 

In accordo a quanto previsto dalla legge n. 124/2017 “Legge annuale per il mercato e la 

concorrenza” si informa che la Compagnia nel 2025 non risulta beneficiaria di contributi pubblici. 

INFORMATIVA SULL’ATTIVITA’ DI DIREZIONE E COORDINAMENTO  

La Compagnia è sottoposta all’attività di direzione e coordinamento di Intesa Sanpaolo Assicurazioni 

S.p.A., quale Capogruppo Assicurativa. 

Si riporta, nell’Allegato B, una sintesi dei dati essenziali dell’ultimo bilancio approvato della società 

che esercita l’attività di direzione e coordinamento. 

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO  

Per quanto riguarda gli eventi successivi al 31 dicembre 2025 si rinvia a quanto descritto nella 

relazione sulla gestione.
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ALLEGATI ALLA NOTA INTEGRATIVA 
ai sensi del Regolamento ISVAP n. 22 del 4 aprile 2008 e del Provv. IVASS n. 33 del 6 dicembre 2016 

N.  DESCRIZIONE  
Danni 

* 

Vita 

* 

Danni 

e Vita 

* 

1  Stato patrimoniale -Gestione danni  n.d.   

2  Stato patrimoniale -Gestione vita   1  

3  Prospetto relativo alla ripartizione del risultato di esercizio tra rami danni e rami vita    1 

4  Attivo -Variazioni nell'esercizio degli attivi immateriali (voce B) e dei terreni e fabbricati (voce C.I)    1 

5  
Attivo -Variazioni nell'esercizio degli investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate: azioni e quote 

(voce C.II.1), obbligazioni (voce C.II.2) e finanziamenti (voce C.II.3)  
  1 

6  Attivo -Prospetto contenente informazioni relative alle imprese partecipate    1 

7  
Attivo -Prospetto di dettaglio delle movimentazioni degli investimenti in imprese del gruppo ed in altre 

partecipate: azioni e quote  
  1 

8  

Attivo -Ripartizione in base all'utilizzo degli altri investimenti finanziari: azioni e quote di imprese, quote di fondi 

comuni di investimento, obbligazioni e altri titoli a reddito fisso, quote in investimenti comuni e investimenti 

finanziari diversi (voci C.III.1, 2, 3, 5, 7)  

  1 

9  

Attivo -Variazioni nell'esercizio degli altri investimenti finanziari a utilizzo durevole: azioni e quote, quote di fondi 

comuni di investimento, obbligazioni e altri titoli a reddito fisso, quote in investimenti comuni e investimenti 

finanziari diversi (voci C.III.1, 2, 3, 5, 7)  

  1 

10  
Attivo -Variazioni nell'esercizio dei finanziamenti e dei depositi presso enti creditizi 

(voci C.III.4, 6)  
  1 

11  
Attivo -Prospetto delle attività relative a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato 

(voce D.I)  
 1  

12  Attivo -Prospetto delle attività derivanti dalla gestione dei fondi pensione (voce D.II)   1  

13  
Passivo -Variazioni nell'esercizio delle componenti della riserva premi (voce C.I.1) e 

della riserva sinistri (voce C.I.2) dei rami danni  
n.d.   

14  
Passivo -Variazioni nell'esercizio delle componenti delle riserve matematiche (voce C.II.1) e della riserva per 

partecipazione agli utili e ristorni (voce C.II.4)  
 1  

15  
Passivo -Variazioni nell'esercizio dei fondi per rischi e oneri (voce E) e del trattamento di fine rapporto di 

lavoro subordinato (voce G.VII)  
  1 

16  
Prospetto di dettaglio delle attività e passività relative alle imprese del gruppo e altre 

partecipate  
  1 

17  Dettaglio delle classi I, II, III e IV delle "garanzie, impegni e altri conti d'ordine"    1 

18  Prospetto degli impegni per operazioni su contratti derivati    1 

19  Informazioni di sintesi concernenti il conto tecnico dei rami danni  n.d.   

20  Informazioni di sintesi concernenti i rami vita relative ai premi ed al saldo di riassicurazione   1  

21  Proventi da investimenti (voce II.2 e III.3)    1 

22  
Proventi e plusvalenze non realizzate relativi ad investimenti a beneficio di assicurati i quali ne sopportano il 

rischio e ad investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione (voce II.3)  
 1  

23  Oneri patrimoniali e finanziari (voci II.9 e III.5)    1 

24  
Oneri patrimoniali e finanziari e minusvalenze non realizzate relativi ad investimenti a beneficio di assicurati i 

quali ne sopportano il rischio e ad investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione (voce II.10)   1  

25  Assicurazioni danni -Prospetto di sintesi dei conti tecnici per singolo ramo -Portafoglio italiano  n.d.   

26  Prospetto di sintesi del conto tecnico riepilogativo di tutti i rami danni -Portafoglio italiano  n.d.   

27  
Assicurazioni vita -Prospetto di sintesi dei conti tecnici per singolo ramo -Portafoglio 

italiano  
 1  

28  Prospetto di sintesi del conto tecnico riepilogativo di tutti i rami vita -Portafoglio italiano   1  

29  Prospetto di sintesi relativo ai conti tecnici danni e vita -Portafoglio estero    0 

30  Rapporti con imprese del gruppo e altre partecipate    1 

31  Prospetto riepilogativo dei premi contabilizzati del lavoro diretto    1 

32  Prospetto degli oneri relativi al personale, amministratori e sindaci    1 

* Indicare il numero degli allegati effettivamente compilati. Indicare 0 nel caso in cui l’allegato non è stato compilato per 

inesistenza di valori per tutte le voci. Indicare n.d. nel caso in cui l’impresa non sia tenuta a compilare l’allegato.
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Società FIDEURAM VITA S.p.A.      

        

 

Capitale sociale sottoscritto euro 406.946.836         Versato euro 406.946.836  

 

 

 Sede in Roma, Via Ennio Quirino Visconti, 80  

 Tribunale Roma     

 

 

 

BILANCIO DI ESERCIZIO 

 

Allegati alla Nota integrativa 

 

 

 Esercizio  2025    

 

(Valore in migliaia di Euro) 
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Società

1 0

2 0

3 0

6 16.420

7 0

8 0

9 14.105 10 30.525

11 0

12 0

13 0

14 0

15 0 16 0

17 573

18 0

19 0

20 0

21 0 22 573

23 42.397

24 0

25 0

26 0

27 0 28 42.397

29 0

30 0

31 0

32 0

33 0 34 0 35 42.970

da riportare 30.525

STATO PATRIMONIALE - GESTIONE VITA

c) consociate

d) collegate

e) altre

5. Altri costi pluriennali

C. INVESTIMENTI

ATTIVO

A. CREDITI VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITTO NON VERSATO

di cui capitale richiamato

B. ATTIVI IMMATERIALI

1. Provvigioni di acquisizione da ammortizzare

2. Altre spese di acquisizione

3. Costi di impianto e di ampliamento

4. Avviamento

Valori dell'esercizio

I - Terreni e fabbricati

1. Immobili destinati all 'esercizio dell'impresa

2. Immobili ad uso di terzi

3. Altri immobili

4. Altri diritti reali

II - Investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate

c) consociate

d) collegate

e) altre

b) controllate

c) consociate

d) collegate

e) altre

3. Finanziamenti ad imprese:

2. Obbligazioni emesse da imprese:

a) controllanti

5. Immobilizzazioni in corso e acconti

1. Azioni e quote di imprese:

a) controllanti

b) controllate

FIDEURAM VITA S.p.A.

a) controllanti

b) controllate
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Esercizio 2025

Pag. 1

181 0

182 0

183 0

186 27.183

187 0

188 0

189 7.893 190 35.076

191 0

192 0

193 0

194 0

195 0 196 0

197 422

198 0

199 0

200 0

201 0 202 422

203 43.046

204 0

205 0

206 0

207 0 208 43.046

209 0

210 0

211 0

212 0

213 0 214 0 215 43.468

35.076

Valori dell'esercizio precedente

da riportare
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ATTIVO

30.525

 

36 250.929

37 146

38 0 39 251.075

40 1.112.990

41 8.247.495

42 2.900

43 0 44 8.250.395

45 38

46 1.702

47 19 48 1.759

49 0

50 0

51 1.878 52 9.618.097

53 0 54 9.661.067

55 33.720.447

56 4.070.589 57 37.791.036

63 0

64 0

65 0

66 0

67 0

68 0 69 0

47.482.628da riportare

Valori dell'esercizio

riporto

C.INVESTIMENTI (segue)

D bis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI

6. Depositi presso enti creditizi

7. Investimenti finanziari diversi

IV - Depositi presso imprese cedenti

D. INVESTIMENTI A BENEFICIO DI ASSICURATI DEI RAMI VITA I QUALI NE SOPPORTANO IL 

RISCHIO E DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE

I - Investimenti relativi a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato

II - Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione

III - Altri investimenti finanziari

1. Azioni e quote

a) Azioni quotate

b) Azioni non quotate

II - RAMI VITA

5. Altre riserve tecniche

6. Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato dagli assicurati e riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione

c) Quote

4. Finanziamenti

a) prestiti con garanzia reale

b) prestiti su polizze

c) altri prestiti

5. Quote in investimenti comuni

2. Quote di fondi comuni di investimento

3. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso:

a) quotati

b) non quotati

c) obbligazioni convertibil i

4. Riserva per partecipazione agli util i e ristorni

1. Riserve matematiche

2. Riserva premi delle assicurazioni complementari

3. Riserva per somme da pagare
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Pag. 2

35.076

216 113.950

217 146

218 0 219 114.096

220 770.533

221 6.477.223

222 0

223 0 224 6.477.223

225 0

226 297

227 0 228 297

229 0

230 0

231 1.872 232 7.364.021

233 0 234 7.407.489

235 31.365.572

236 3.487.228 237 34.852.800

243 0

244 0

245 0

246 0

247 0

248 0 249 0

42.295.365da riportare

Valori dell'esercizio precedente

riporto
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ATTIVO

47.482.628

71 1.964

72 2.992 73 4.956

74 190

75 201

76 0 77 5.347

78 408

79 0 80 408

81 842.107 82 847.862

83 0

84 0

85 0

86 0 87 0

88 576.299

89 21 90 576.320

92 0

93 177.900 94 177.900 95 754.220

901 0

96 97.099

97 0

98 2.003 99 99.102

100 49.183.812

3. Impianti e attrezzature

1. Mobili, macchine d'ufficio e mezzi di trasporto interno

1. Depositi bancari e c/c postali

1. Conti transitori attivi di riassicurazione

I - Attivi materiali e scorte:

3. Compagnie conti correnti

4. Assicurati e terzi per somme da recuperare

II - Crediti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

2. Intermediari di riassicurazione

III - Altri crediti

di cui Conto di collegamento con la gestione danni

2. Attività diverse

Valori dell'esercizio

riporto

E. CREDITI

1. Assicurati

I - Crediti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di:

2. Beni mobili iscritti in pubblici registri

II - Disponibilità liquide

4. Scorte e beni diversi

1. Per interessi

2. Per canoni di locazione

3. Altri ratei e risconti

TOTALE ATTIVO

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione

F. ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO

G. RATEI E RISCONTI

2. Assegni e consistenza di cassa

IV - Altre attività

2. Intermediari di assicurazione

a) per premi dell'esercizio

b) per premi degli es. precedenti
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42.295.365

251 317

252 104 253 421

254 190

255 157

256 0 257 768

258 2.043

259 0 260 2.043

261 757.718 262 760.529

263 0

264 0

265 0

266 0 267 0

268 501.268

269 21 270 501.289

272 0

273 0 274 0 275 501.289

903 0

276 70.097

277 0

278 387 279 70.484

280 43.627.667

Valori dell'esercizio precedente

riporto
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101 406.947

102 0

103 0

104 48.316

105 0

400 571

107 398.283

108 0

109 121.087

401 0 110 975.204

111 145.000

118 9.168.726

119 380

120 100.332

121 875

122 11.726 123 9.282.039

125 33.720.447

126 4.070.510 127 37.790.957

48.193.200

A. PATRIMONIO NETTO

da riportare

Valori dell'esercizio

IV - Riserva legale

V - Riserve statutarie

3. Riserva per somme da pagare

4. Riserva per partecipazione agli util i e ristorni

5. Altre riserve tecniche

B. PASSIVITA' SUBORDINATE

STATO PATRIMONIALE - GESTIONE VITA

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

D. RISERVE TECNICHE ALLORCHE' IL RISCHIO DELL'INVESTIMENTO E' SOPPORTATO DAGLI ASSICURATI E 

RISERVE DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE

II - Riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione

I - Riserve relative a contratti le cui prestazioni sono 

connesse con fondi di investimento e indici di 

mercato

I - Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente

II - Riserva da sovrapprezzo di emissione

III - Riserve di rivalutazione

X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio

C. RISERVE TECNICHE

II - RAMI VITA

1. Riserve matematiche

2. Riserva premi delle assicurazioni complementari

VI - Riserva per azioni della controllante

VII - Altre riserve

VIII - Util i (perdite) portati a nuovo

IX - Utile (perdita) dell'esercizio
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Pag. 4

281 357.447

282 0

283 0

284 45.342

285 0

500 422

287 371.308

288 0

289 29.739

501 0 290 804.258

291 145.000

298 7.366.781

299 47

300 72.268

301 1.058

302 8.238 303 7.448.392

305 31.365.595

306 3.487.169 307 34.852.764

da riportare 43.250.414

Valori dell'esercizio precedente
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48.193.200

128 0

129 0

130 17.994 131 17.994

132 0

133 144.260

134 27

135 1.601

136 17.413 137 163.301

138 1.654

139 286 140 1.940

141 0

142 3.603

143 0

144 450.799

145 1.322

146 0

147 203.914

148 921

149 78.763 150 283.598

151 0

152 0

153 67.691 154 67.691 155 972.254

902 0

49.183.448da riportare

riporto

4. Debiti diversi

1. Compagnie di assicurazione e riassicurazione

2. Intermediari di riassicurazione

III - Prestiti obbligazionari

E. FONDI PER RISCHI E ONERI

1. Fondi per trattamenti di quiescenza ed obblighi simili

2. Fondi per imposte

3. Altri accantonamenti

IV - Debiti verso banche e istituti finanziari

V - Debiti con garanzia reale

VI - Prestiti diversi e altri debiti finanziari

VII - Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

di cui Conto di collegamento con la gestione danni

3. Passività diverse

2. Provvigioni per premi in corso di riscossione

Valori dell'esercizio

1. Conti transitori passivi di riassicurazione

IX - Altre passività

VIII - Altri debiti

1. Per imposte a carico degli assicurati

2. Per oneri tributari diversi

3. Verso enti assistenziali e previdenziali

II - Debiti, derivanti da operazioni di riassicurazione, nei confronti di:

2. Compagnie conti correnti

3. Assicurati per depositi cauzionali e premi

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

I - Debiti, derivanti da operazioni di assicurazione diretta, nei confronti di:

F. DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATORI

G. DEBITI E ALTRE PASSIVITA'

1. Intermediari di assicurazione

4. Fondi di garanzia a favore degli assicurati
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43.250.414

308 0

309 0

310 4.583 311 4.583

312 0

313 125.595

314 26

315 5.384

316 14.900 317 145.905

318 2.589

319 1.067 320 3.656

321 0

322 0

323 0

324 269

325 1.334

326 0

327 121.514

328 845

329 62.240 330 184.599

331 0

332 0

333 36.774 334 36.774 335 372.537

904 0

43.627.534

riporto

da riportare

Valori dell'esercizio precedente
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49.183.448

H. RATEI E RISCONTI

156 198

157 0

158 166 159 364

160 49.183.812

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

riporto

Valori dell'esercizio

1. Per interessi

2. Per canoni di locazione

3. Altri ratei e risconti

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO
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43.627.534

336 133

337 0

338 0 339 133

340 43.627.667

riporto

Valori dell'esercizio precedente
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Società 2025

1 21 138.233 41 138.233

+ 2 42

- 3 43

+ 24 31.864 44 31.864

- 5 45

6 26 170.097 46 170.097

+ 7 27 16.901 47 16.901

- 8 28 18.304 48 18.304

+ 9 29 1.436 49 1.436

- 10 30 293 50 293

11 31 169.837 51 169.837

- 12 32 48.750 52 48.750

13 33 121.087 53 121.087

Nota integrativa - Allegato 3

Gestione vita

Proventi straordinari..........................................................................................

Oneri straordinari..........................................................................................

Risultato prima delle imposte..........................................................................................

Risultato del conto tecnico..........................................................................................

Proventi da investimenti..........................................................................................

Oneri patrimoniali e finanziari..........................................................................................

Quote dell'utile degli investimenti 

trasferite

dal conto tecnico dei rami 

Risultato intermedio di gestione..........................................................................................

FIDEURAM VITA S.p.A.

Totale

Esercizio

Quote dell'utile degli investimenti 

trasferite

al conto tecnico dei rami 

Risultato di esercizio ..........................................................................................

Prospetto relativo alla ripartizione del risultato di esercizio tra rami danni e rami vita

Gestione danni

Imposte sul reddito dell'esercizio..........................................................................................

Altri proventi..........................................................................................

Altri oneri..........................................................................................
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Esercizio 2025

Società

+ 1 274.603 31

+ 2 8.583 32

3 8.583 33

4 34

5 35

6 36

- 7 113 37

8 38

9 39

10 113 40

11 283.073 41

+ 12 239.527 42

+ 13 13.021 43

14 13.021 44

15 45

- 16 46

17 47

18 48

19 252.548 49

20 30.525 50

51

22 52

23 53

Nota integrativa - Allegato 4

per: quota di ammortamento dell'esercizio ..............................................................................................

altre variazioni .....................................................................................................................

Decrementi nell'esercizio ......................................................................................................

per: riduzioni per alienazioni ................................................................................................

altre variazioni ......................................................................................................................................

Esistenze finali lorde (a) .....................................................................................................

Ammortamenti:

Incrementi nell'esercizio ......................................................................................................

B C.I

Attivi immateriali Terreni e fabbricati

Incrementi nell'esercizio ......................................................................................................

per: acquisti o aumenti ...................................................................................................................................................

riprese di valore ....................................................................................................................

rivalutazioni ...............................................................................................................................

Attivo - Variazioni nell'esercizio degli attivi immateriali (voce B) e dei terreni e 

fabbricati (voce C.I)

FIDEURAM VITA S.p.A.

Esistenze iniziali lorde ..............................................................................................................

altre variazioni ....................................................................................................................................

altre variazioni .....................................................................................................................

Decrementi nell'esercizio ..................................................................................................

Esistenze iniziali .......................................................................................................................

per: vendite o diminuzioni .......................................................................ù..............................................................................

svalutazioni durature .............................................................................................................................................

Esistenze finali ammortamenti (b)........................................................................................

Valore di bilancio (a - b) .....................................................................................................

Valore corrente

Rivalutazioni totali .....................................................................................................................

Svalutazioni totali .....................................................................................................................
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Società 2025

+ 1 422 21 43.046 41

+ 2 370 22 188.577 42

3 370 23 94.407 43

4 24 44

5

6 26 94.170 46

- 7 219 27 189.226 47

8 219 28 94.613 48

9 29 49

10 30 94.613 50

11 573 31 42.397 51

12 774 32 42.401 52

13

14 34 54

61 42.397

62

63 42.397

64

Obbligazioni quotate.............................................................................................................................

di cui obbligazioni convertibil i.............................................................................................................................

Valore di bilancio..............................................................................................................

Obbligazioni non quotate.............................................................................................................................

La voce C.II.2 comprende:

Nota integrativa - Allegato 5

svalutazioni.............................................................................................................................

altre variazioni.............................................................................................................................

Valore di bilancio..............................................................................................................

Valore corrente.............................................................................................................................

Obbligazioni

Attivo - Variazioni degli investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate: azioni e 

quote (voce C.II.1), obbligazioni (voce C.II.2) e finanziamenti (voce C.II.3)

FIDEURAM VITA S.p.A.

riprese di valore.............................................................................................................................

rivalutazioni.............................................................................................................................

altre variazioni.............................................................................................................................

Decrementi nell'esercizio: .....................................................................................................

per: vendite o rimborsi.............................................................................................................................

Svalutazioni totali.............................................................................................................................

Esercizio 

C.II.1 C.I I .2 C.I I .3

Azioni e quote Finanziamenti

Esistenze iniziali.............................................................................................................................

Incrementi nell'esercizio: .....................................................................................................

per: acquisti, sottoscrizioni o erogazioni - .............................................................................................................................

Rivalutazioni totali.............................................................................................................................
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Società 2025

1 21 41 61 81 101

2 22 42 62 82 102

3 23 43 63 83 103

4 24 44 64 84 104

5 25 45 65 85 105

6 26 46 66 86 106

7 27 47 67 87 107

8 28 48 68 88 108

9 29 49 69 89 109

10 30 50 70 90 110

11 31 51 71 91 111

12 32 52 72 92 112

13 33 53 73 93 113

121 141 161 251.075 181 319.704 201 251.075 221 319.704

122 142 162 250.929 182 319.480 202 250.929 222 319.480

123 143 163 146 183 224 203 146 223 224

124 144 164 184 204 224

125 97.105 145 97.885 165 1.015.885 185 1.053.697 205 1.112.990 225 1.151.582

126 6.278.894 146 6.197.089 166 1.971.501 186 1.994.255 206 8.250.395 226 8.191.344

127 4.773.377 147 4.682.039 167 1.141.096 187 1.148.176 207 5.914.473 227 5.830.215

128 1.502.617 148 1.511.771 168 830.405 188 846.079 208 2.333.022 228 2.357.850

129 149 169 189 209 229

130 2.900 150 3.279 170 190 210 2.900 230 3.279

131 151 171 191 211 231

132 152 172 192 212 232

133 153 173 1.878 193 1.880 213 1.878 233 1.880

FIDEURAM VITA S.p.A. Esercizio 

Valore corrente

Totale

Totale

Valore di bilancio Valore corrente

a2) altri titoli quotati ............................................................................................................................................................................................

a1) titoli di Stato quotati ............................................................................................................................................................................................

7. Investimenti finanziari diversi .................................................................................................................................................................................

Valore di bilancio

3. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso  ..........................................................................

b1) titoli di Stato non quotati ............................................................................................................................................................................................

b2) altri titoli non quotati ............................................................................................................................................................................................

c) obbligazioni convertibil i ............................................................................................................................................................................................

5. Quote in investimenti comuni ....................................................................................................................................................................................................................

1. Azioni e quote di imprese: ..................................................................................................

a) azioni quotate ............................................................................................................................................................................................

b) azioni non quotate  ............................................................................................................................................................................................

c) quote .......................................................................................................................................................................................................................

2. Quote di fondi comuni di investimento  ...............................................................................................................................................................

a) azioni quotate ............................................................................................................................................................................................

Valore corrente

Portafoglio a util izzo non durevole

Valore di bilancio

b) azioni non quotate  ............................................................................................................................................................................................

c) quote .......................................................................................................................................................................................................................

2. Quote di fondi comuni di investimento  ...............................................................................................................................................................

3. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso  ..........................................................................

a1) titoli di Stato quotati ............................................................................................................................................................................................

Portafoglio a util izzo durevole

7. Investimenti finanziari diversi .................................................................................................................................................................................

a2) altri titoli quotati ............................................................................................................................................................................................

Valore corrente Valore di bilancio

Nota integrativa - Allegato 8

I - Gestione danni

II - Gestione vita

Attivo - Ripartizione in base all'util izzo degli altri investimenti finanziari: azioni e quote di imprese, quote di fondi comuni di investimento, obbligazioni e 

altri titoli a reddito fisso, quote in investimenti comuni e investimenti finanziari diversi (voci C.III.1, 2, 3, 5, 7)

Portafoglio a util izzo non durevole

Valore di bilancio Valore corrente

Portafoglio a util izzo durevole

Valore correnteValore di bilancio

b1) titoli di Stato non quotati ............................................................................................................................................................................................

b2) altri titoli non quotati ............................................................................................................................................................................................

5. Quote in investimenti comuni ....................................................................................................................................................................................................................

c) obbligazioni convertibil i ............................................................................................................................................................................................

1. Azioni e quote di imprese: ..................................................................................................
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Società 2025

+ 1 21 41.429 41 3.576.401 81 101

+ 2 22 69.396 42 2.744.426 82 102

3 23 69.396 43 1.438.090 83 103

4 24 44 84 104

5 25 45 396.383 85 105

6 26 46 909.953 86 106

- 7 27 13.720 47 41.933 87 107

8 28 13.240 48 40.159 88 108

9 29 480 49 89 109

10 30 50 1.774 90 110

11 31 51 91 111

12 32 97.105 52 6.278.894 92 112

13 33 97.885 53 6.197.089 93 113

Nota integrativa - Allegato 9

Esercizio 

Attivo - Variazioni nell'esercizio degli altri investimenti finanziari a util izzo durevole: azioni e quote, quote di fondi comuni di investimento, obbligazioni e altri titoli a reddito 

fisso, quote in investimenti comuni e  investimenti  finanziari diversi (voci C.III.1, 2, 3, 5, 7)

Quote in investimenti
comuni

C.II I .5

Investimenti finanziari
diversi

C.II I .7

di investimento
C.II I .2 C.I I I .3

Azioni e quote Quote di fondi comuni Obbligazioni e altri titoli
a reddito fisso

C.II I .1

FIDEURAM VITA S.p.A.

altre variazioni…………………………………………

Decrementi nell'esercizio.......................................................................................................

per: vendite…………………………………………………………….

svalutazioni…………………………………………………………

trasferimenti al portafoglio non durevole………………………………………………………………….

altre variazioni……………………………………………………………

Valore di bilancio..............................................................................................................

Valore corrente…………………………………………………………………….

Esistenze iniziali……………………………………………………………....

Incrementi nell'esercizio.......................................................................................................……………………………………………..

per: acquisti…………………………………………………..

riprese di valore…………………………………………..

trasferimenti dal portafoglio non durevole………………………………………
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2025

Società

+ 1 297 21

+ 2 1.573 22

3

4

5 1.573

- 6 111 26

7 111

8

9

10 1.759 30

Nota integrativa - Allegato 10

Esercizio 

Attivo - Variazioni nell'esercizio dei finanziamenti e dei depositi presso enti creditizi (voci C.III.4, 6) 

C.II I .4 C.I I I .6

Incrementi nell'esercizio: .....................................................................................................

FIDEURAM VITA S.p.A.

per: rimborsi...................................................................................................................

svalutazioni...................................................................................................................

Finanziamenti Depositi presso

enti creditizi

Esistenze iniziali...................................................................................................................

altre variazioni...................................................................................................................

Valore di bilancio  ............................................................................................................

per: erogazioni...................................................................................................................

riprese di valore...................................................................................................................

altre variazioni...................................................................................................................

Decrementi nell'esercizio: ...........................................................….…........…
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Società 2025

Codice Fondo: 001   Descrizione fondo:

1 21 41 61

2 22 42 62

3 23 43 63

4 24 44 64

5 32.295.343 25 30.117.275 45 27.895.332 65 26.178.104

6 350.486 26 262.190 46 266.530 66 205.361

7 925.584 27 837.266 47 922.945 67 831.241

8 28 48 68

9 29 49 69

10 17.010 30 6.165 50 17.010 70 6.165

11 167.396 31 182.045 51 167.396 71 182.045

12 -35.372 32 -39.369 52 -35.372 72 -39.369

13 33 53 73

14 33.720.447 34 31.365.572 54 29.233.841 74 27.363.547

2. Obbligazioni  ...............................................................................................................................................................................

3. Finanziamenti  ...............................................................................................................................................................................

VI. Disponibilità liquide ...............................................................................................................................................................................

1. Azioni e quote  ...............................................................................................................................................................................

2. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso ...............................................................................................................................................................................

3. Depositi presso enti creditizi ...............................................................................................................................................................................

V. Altre attività  ...............................................................................................................................................................................

4. Investimenti finanziari diversi  ...............................................................................................................................................................................

III. Quote di fondi comuni di investimento ...............................................................................................................................................................................

IV. Altri investimenti finanziari:

Nota integrativa - Allegato 11

Attivo - Prospetto delle attività relative a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato (voce D.I)

II. Investimenti in imprese del gruppo e altre partecipate:

1. Azioni e quote  ...............................................................................................................................................................................

Esercizio precedenteEsercizio

I. Terreni e fabbricati  ...............................................................................................................................................................................

Esercizio precedente

Valore corrente

Esercizio

Costo di acquisizione

Esercizio

FIDEURAM VITA S.p.A.

UNIT LINKED

Totale .........................................................................................................................
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Società 2025

Codice: 001   Descrizione Fondo Pensione:

1 21 41 61

2 22 42 62

3 2.372.045 23 2.006.648 43 1.929.351 63 1.608.857

4 1.523.573 24 1.285.644 44 1.545.743 64 1.300.035

5 25 45 65

6 26 46 66

7 -763 27 -13.257 47 -763 67 -13.257

8 95.991 28 96.892 48 95.991 68 96.012

9 137.277 29 151.402 49 137.277 69 151.402

10 -57.534 30 -40.101 50 -57.534 70 -40.101

11 31 51 71

12 4.070.589 32 3.487.228 52 3.650.064 72 3.102.948

Attivo - Prospetto delle attività derivanti dalla gestione dei fondi pensione (voce D.II)

Totale .........................................................................................................................

1. Azioni e quote ...............................................................................................................................................................................

2. Obbligazioni  ...............................................................................................................................................................................

II. Altri investimenti finanziari:

1. Azioni e quote  ...............................................................................................................................................................................

2. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso  ...............................................................................................................................................................................

3. Quote di fondi comuni di investimento  ...............................................................................................................................................................................

4. Depositi presso enti creditizi  ...............................................................................................................................................................................

5. Investimenti finanziari diversi ...............................................................................................................................................................................

FONDO PENSIONE FIDEURAM

FIDEURAM VITA S.p.A.

Nota integrativa - Allegato 12

Esercizio

III. Altre attività  ...............................................................................................................................................................................

IV. Disponibilità liquide ...............................................................................................................................................................................

Costo di acquisizione

I. Investimenti in imprese del gruppo e altre partecipate:

Esercizio Esercizio precedente

Valore corrente

Esercizio precedenteEsercizio
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Società 2025

1 9.015.767 11 7.229.745 21 1.786.022

2 4.893 12 596 22 4.297

3 13 23

4 148.066 14 136.440 24 11.626

5 9.168.726 15 7.366.781 25 1.801.945

6 875 16 1.058 26 -183

Tipologia

Riserva matematica per premi puri.........................................................................................................................................................................................................

Riporto premi .........................................................................................................................................................................................................

Riserva per rischio di mortalità .........................................................................................................................................................................................................

Riserve di integrazione.........................................................................................................................................................................................................

Valore di bilancio .............................................................................................................

Riserva per partecipazione agli util i e ristorni .........................................................................................................................................................................................................

Esercizio Esercizio precedente

Nota integrativa - Allegato 14

Esercizio 

Passivo - Variazioni nell'esercizio delle componenti delle riserve matematiche (voce C.II.1) e della riserva per 

partecipazione agli util i e ristorni (voce C.II.4)

Variazione

FIDEURAM VITA S.p.A.
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Società 2025

+ 1 11 21 4.583 31 1.334

+ 2 12 22 15.477 32 199

+ 3 13 23 584 33 46

- 4 14 24 2.499 34 257

- 5 15 25 151 35

6 16 26 17.994 36 1.322

Nota integrativa - Allegato 15

Esercizio 

Passivo - Variazioni nell'esercizio dei fondi per rischi e oneri (voce E) e del trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (voce G.VII)

di quiescenza ed obblighi Fondi per imposte
Fondi per trattamenti

Altri accantonamenti
Trattamento di fine
rapporto di lavoro

FIDEURAM VITA S.p.A.

Esistenze iniziali ...................................................................................................................

simili subordinato

Valore di bilancio .............................................................................................................

Accantonamenti dell'esercizio ...................................................................................................................

Altre variazioni in aumento ...................................................................................................................

Util izzazioni dell'esercizio ...................................................................................................................

Altre variazioni in diminuzione  ...................................................................................................................
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Società: 'FIDEURAM VITA S.p.A. 2025

Azioni e quote ...................................................................................................................1 573 2 3 4 5 6 573

Obbligazioni ...................................................................................................................7 42.397 8 9 10 11 12 42.397

Finanziamenti ...................................................................................................................13 14 15 16 17 18

Quote in investimenti comuni ...................................................................................................................19 20 21 22 23 24

Depositi presso enti creditizi ...................................................................................................................25 26 27 28 29 30

Investimenti finanziari diversi ...................................................................................................................31 32 33 34 35 36

Depositi presso imprese cedenti ...................................................................................................................37 38 39 40 41 42

43 11.457 44 45 167.937 46 47 48 179.394

Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione.....................................................................................49 507 50 51 -763 52 53 54 -256

Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta.........................................................................................55 56 57 189 58 59 60 189

Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione...........................................................................61 62 63 64 65 66

Altri crediti ...................................................................................................................67 720 68 69 5.133 70 71 72 5.853

Depositi bancari e c/c postali ...................................................................................................................73 74 75 76 77 78

Attività diverse ...................................................................................................................79 1 80 81 0 82 83 84 1

Totale .........................................................................................................................85 55.655 86 87 172.496 88 89 90 228.151

di cui attività subordinate ...................................................................................................................91 92 93 94 95 96

97 98 99 145.000 100 101 102 145.000

103 104 105 106 107 108

109 3 110 111 137.456 112 113 114 137.459

115 116 117 118 119 120

121 122 123 3.526 124 125 126 3.526

127 128 129 130 131 132

133 134 135 205.795 136 137 138 205.795

139 37.935 140 141 23.950 142 143 144 61.885

145 146 147 148 149 150

151 37.938 152 153 515.727 154 155 156 553.665

Collegate Altre Totale

I: Attività

II: Passività

Controllate Consociate

Prospetto di dettaglio delle attività e passività relative alle imprese del gruppo e altre partecipate

Consociate

Passività diverse ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Debiti con garanzia reale ...................................................................................................................

Altri prestiti e altri debiti finanziari ...................................................................................................................

Debiti diversi ...................................................................................................................

Controllanti Controllate

Debiti derivanti da operazioni di 

riassicurazione...........................................................................

Debiti verso banche e istituti finanziari ...................................................................................................................

Passività subordinate ...................................................................................................................

Depositi ricevuti da riassicuratori ...................................................................................................................

Debiti derivanti da operazioni di assicurazione 

diretta........................................................................................

Investimenti relativi a prestazioni connesse con fondi di 

investimento e indici di mercato........................................

Nota integrativa - Allegato 16

Prospetto di dettaglio delle attività e passività relative alle imprese del gruppo e altre partecipate

Controllanti Altre TotaleCollegate

Esercizio 
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Società FIDEURAM VITA S.p.A. Esercizio  2025

1 31

2 32

3 33

4 34

5 35

6 36

7 37

8 38

9 39

10 401.723 40

11 41

12 401.723 42

13 43

14 44

15 45

16 46

17 47

18 48

19 49

20 50

21 1.928.947 51 1.867.991

22 1.928.947 52 1.867.991

23 53

24 9.677.868 54 41.961.789

Totale .........................................................................................................................25 9.677.868 55 41.961.789

Nota integrativa - Allegato 17

 Informativa su "garanzie, impegni e altri conti d'ordine"

I. Garanzie prestate:

    controllanti, controllate e consociate………………………………………….

a) fideiussioni e avalli prestati nell'interesse di

Esercizio Esercizio precedente

V. Attività di pertinenza dei fondi pensione gestiti in nome e 

per conto di terzi

VI. Titoli depositati presso terzi

     riassicurazione attiva……………………………………………………………..

Totale .........................................................................................................................

c) fideiussioni e avalli prestati nell'interesse di terzi...........................................

    controllanti, controllate e consociate…………………………………………….

    collegate e altre partecipate………………………………………………………

f) altre garanzie personali prestate nell'interesse di terzi .....................................

    controllate e consociate…………………………………………………………

h) garanzie reali per obbligazioni di collegate

m) attività costituite in deposito per operazioni di 

    e altre partecipate………………………………………………………………..

i) garanzie reali per obbligazioni di terzi..................................................................

l) garanzie prestate per obbligazioni dell'impresa....................................................

Totale .........................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

II. Garanzie ricevute:

a) da imprese del gruppo, collegate e altre partecipate..................................................................................................................................................

b) da terzi...........................................................................................................................................................................................................................

III. Garanzie prestate da terzi nell'interesse dell'impresa:

a) da imprese del gruppo, collegate e altre partecipate..................................................................................................................................................

b) da terzi..................................................................................................................................................................................................................

IV. Impegni: 

a) impegni per acquisti con obbligo di rivendita..................................................................................................................................................

b) impegni per vendite con obbligo di riacquisto..................................................................................................................................................

c) altri impegni..................................................................................................................................................

b) fideiussioni e avalli prestati nell'interesse di collegate

d) altre garanzie personali prestate nell'interesse di

e) altre garanzie personali prestate nell'interesse di

g) garanzie reali per obbligazioni di controllanti,

    e altre partecipate…………………………………………………………….



Allegati alla Nota Integrativa 

 

 

 

172 

 

 

 

 

  

Società Esercizio

Futures: su azioni 1 6.425 101 98 21 13.505 121 -310 41 141 61 161

su obbligazioni 2 102 22 122 42 142 62 162

su valute 3 103 23 123 43 143 63 163

su tassi 4 104 24 124 44 144 64 164

altri 5 105 25 125 45 145 65 165

Opzioni: su azioni 6 106 26 548 126 -2.135 46 146 66 166

su obbligazioni 7 107 27 127 47 147 67 167

su valute 8 108 28 128 48 148 68 168

su tassi 9 109 29 129 49 149 69 169

altri 10 17.595 110 1.880 30 3.800 130 -145 50 150 70 1.550 170 1.603

Swaps: su valute 11 111 31 1.896.358 131 -763 51 151 71 171

su tassi 12 112 32 132 52 152 72 172

altri 13 113 33 133 53 153 73 173

14 114 34 134 54 25.072 154 92 74 1.712.344 174 -13.349

15 24.020 115 1.978 35 1.914.211 135 -3.353 55 25.072 155 92 75 1.713.894 175 -11.746

(1)

Vendita

Altre operazioni

Devono essere inserite soltanto le operazioni su contratt i derivat i in essere alla data di redazione del bilancio che comportano impegni per la società. Nell'ipotesi in cui il contratto non corrisponda 

esattamente alle figure descritte o in cui confluiscano elementi propri di più fatt ispecie, detto contratto deve essere inserito nella categoria contrattuale più affine. Non sono ammesse compensazioni di 

part ite se non in relazione ad operazioni di acquisto/vendita riferite ad uno stesso t ipo di contratto (stesso contenuto, scadenza, att ivo sottostante, ecc.)

I contratt i che prevedono lo scambio di due valute devono essere indicati una sola volta, facendo convenzionalmente riferimento alla valuta da acquistare. I  contratt i che prevedono sia lo scambio di tassi 

di interesse sia lo scambio di valute vanno riportat i solamente tra i contratt i su valute. I  contratt i derivat i che prevedono lo scambio di tassi di interesse sono classificat i convenzionalmente come "acquist i" o 

come "vendite" a seconda se comportano per la compagnia di assicurazione l'acquisto o la vendita del tasso fisso.

Totale .........................................................................................................................

(1) (2) (2)

FIDEURAM VITA S.p.A.

Nota integrativa - Allegato 18

Prospetto degli impegni per operazioni su contratti derivati

(1) Per i contratt i derivat i che comportano o possono comportare lo scambio a termine di capitali va indicato il prezzo di regolamento degli stessi; in tutt i gli alt ri casi va indicato il valore nominale del  capitale 

di riferimento.

(2) Indicare il fair value dei contratt i derivat i;

2025

Esercizio

(1) (2) (1)

Acquisto Vendita

Esercizio precedente

(2)

AcquistoContratti derivati
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Società 2025

1 4.803.217 11 21 4.803.217

2 4.757.759 12 22 4.757.759

3 45.458 13 23 45.458

4 53.648 14 24 53.648

5 4.749.569 15 25 4.749.569

6 1.625.019 16 26 1.625.019

7 448 17 27 448

8 3.177.750 18 28 3.177.750

9 -1.489 19 29 -1.489

 2. per contratti con partecipazione agli util i .................

b) 1. premi periodici.......................................................

c) 1. per contratti senza partecipazione agli util i ...............

Nota integrativa - Allegato 20

Premi lordi:

a) 1. per polizze individuali..............................................

 2. per polizze collettive...............................................

 2. premi unici............................................................

Informazioni di sintesi concernenti i rami vita relative ai premi ed al saldo di riassicurazione

Esercizio 

Lavoro diretto Lavoro indiretto Totale

FIDEURAM VITA S.p.A.

Saldo della riassicurazione   ...................................................................................................................

 3. per contratti quando il rischio di

     investimento è sopportato dagli assicurati e

     per fondi 

pensione…..…..……..…………..………
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Società 2025

1 41 35 81 35

2 42 8.688 82 8.688

3 43 8.723 83 8.723

4 44 84

5 45 2.732 85 2.732

6 46 86

7 47 43.796 87 43.796

8 48 247.804 88 247.804

9 49 10 89 10

10 50 90

11 51 91

12 52 92

13 53 93

14 54 294.342 94 294.342

15 55 95

16 56 96

17 57 97

18 58 4.266 98 4.266

19 59 14.196 99 14.196

20 60 6.328 100 6.328

21 61 24.790 101 24.790

22 62 102

23 63 103

24 64 104

25 65 14.208 105 14.208

26 66 6.405 106 6.405

27 67 10.044 107 10.044

28 68 30.657 108 30.657

29 69 358.512 109 358.512TOTALE GENERALE ................................................................................................................

Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti relativi a:

Profitti sul realizzo degli investimenti:

Profitti su obbligazioni emesse da imprese del gruppo e 

partecipate......................................................................................................

.............

Profitti su altre azioni e quote ...................................................................................................................

Profitti su altre obbligazioni ...................................................................................................................

Profitti su altri investimenti finanziari ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Altre obbligazioni  ...................................................................................................................

Altri investimenti finanziari ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Gestione vita Totale

Esercizio

Proventi derivanti da azioni e quote:

Proventi derivanti da altri investimenti:

FIDEURAM VITA S.p.A.

Proventi su obbligazioni di società del gruppo e 

partecipate......................................................................................................

.............

Plusvalenze derivanti dall'alienazione di terreni e fabbricati ...................................................................................................................

Profitti su azioni e quote di imprese del gruppo e 

partecipate......................................................................................................

.............

Totale .........................................................................................................................

Terreni e fabbricati ...................................................................................................................

Azioni e quote di imprese del gruppo e partecipate...................................................................................................................

Obbligazioni emesse da imprese del gruppo e 

partecipate......................................................................................................

.............

Altre azioni e quote ...................................................................................................................

Nota integrativa - Allegato 21

Proventi da investimenti (voce II.2 e III.3)

Gestione danni

Interessi su depositi presso imprese cedenti ...................................................................................................................

Proventi su obbligazioni e altri titoli a reddito fisso ...................................................................................................................

Interessi su finanziamenti  ...................................................................................................................

Proventi su quote di investimenti comuni ...................................................................................................................

Interessi su depositi presso enti creditizi ...................................................................................................................

Proventi su investimenti finanziari diversi ...................................................................................................................

Dividendi e altri proventi da azioni e quote di imprese del gruppo e 

partecipate......................................................................................................

.............

Interessi su finanziamenti a imprese del gruppo e a 

partecipate......................................................................................................

.............

Proventi derivanti da quote di fondi comuni di investimento ...................................................................................................................

Dividendi e altri proventi da azioni e quote di altre società ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Proventi derivanti da investimenti in terreni e fabbricati ...................................................................................................................



Allegati alla Nota Integrativa 

 

 

175 

 

 

 

Esercizio 2025

FIDEURAM VITA S.p.A.

I. Investimenti relativ i a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato

Proventi derivanti da:

Terreni e fabbricati ..............................................................................................................................................................................1

Investimenti in imprese del gruppo e partecipate..............................................................................................................................................................................2 2.515

Quote di fondi comuni di investimento..............................................................................................................................................................................3 2.899

Altri investimenti finanziari..............................................................................................................................................................................4 29.362

- di cui proventi da obbligazioni..............................................................................................................................................................................5 25.623

Altre attiv ità..............................................................................................................................................................................6

Totale .........................................................................................................................7 34.776

Profitti sul realizzo degli investimenti

Plusvalenze derivanti dall'alienazione di terreni e fabbricati..............................................................................................................................................................................8

Profitti su investimenti in imprese del gruppo e partecipate..............................................................................................................................................................................9 1.038

Profitti su fondi comuni di investimento..............................................................................................................................................................................10 368.614

Profitti su altri investimenti finanziari..............................................................................................................................................................................11 24.762

- di cui obbligazioni..............................................................................................................................................................................12 4.253

Altri proventi..............................................................................................................................................................................13 8.306

Totale .........................................................................................................................14 402.720

Plusvalenze non realizzate..............................................................................................................................................................................15 2.030.138

TOTALE GENERALE ................................................................................................................16 2.467.634

II. Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione

Proventi derivanti da:

Investimenti in imprese del gruppo e partecipate..............................................................................................................................................................................21

Altri investimenti finanziari..............................................................................................................................................................................22 65.472

- di cui proventi da obbligazioni..............................................................................................................................................................................23 36.252

Altre attiv ità..............................................................................................................................................................................24 402

Totale .........................................................................................................................25 65.874

Proventi sul realizzo degli investimenti

Profitti su investimenti in imprese del gruppo e partecipate..............................................................................................................................................................................26

Profitti su altri investimenti finanziari..............................................................................................................................................................................27 274.152

- di cui obbligazioni..............................................................................................................................................................................28 10.731

Altri proventi..............................................................................................................................................................................29

Totale .........................................................................................................................30 274.152

Plusvalenze non realizzate..............................................................................................................................................................................31 377.390

TOTALE GENERALE ................................................................................................................32 717.416

Nota integrativa - Allegato 22

Importi

Importi

Proventi e plusvalenze non realizzate relativi ad investimenti a beneficio di 

assicurati i quali ne sopportano il rischio e ad investimenti derivanti dalla gestione 

dei fondi pensione (voce II.3)
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Società 2025

1 31 6.820 61 6.820

2 32 62

3 33 30.319 63 30.319

4 34 64

5 35 65

6 36 4.043 66 4.043

7 37 67

8 38 41.182 68 41.182

9 39 69

10 40 70

11 41 71

12 42 4.211 72 4.211

13 43 4.279 73 4.279

14 44 14.748 74 14.748

15 45 23.238 75 23.238

16 46 76

17 47 14 77 14

18 48 2.568 78 2.568

19 49 2.032 79 2.032

20 50 4.614 80 4.614

21 51 69.034 81 69.034

Totale .........................................................................................................................

Minusvalenze derivanti dall'alienazione di terreni e fabbricati ...................................................................................................................

Rettifiche di valore sugli investimenti relativi a:

Totale .........................................................................................................................

Oneri patrimoniali e finanziari (voci II.9 e III.5)

Gestione danni

Oneri inerenti azioni e quote ...................................................................................................................

Interessi su depositi ricevuti da riassicuratori ...................................................................................................................

Oneri inerenti gli investimenti in terreni e fabbricati ...................................................................................................................

Oneri inerenti obbligazioni ...................................................................................................................

Nota integrativa - Allegato 23

Gestione vita

Oneri inerenti quote di fondi comuni di investimento ...................................................................................................................

Totale

Oneri relativi agli investimenti finanziari diversi ...................................................................................................................

Esercizio

Oneri di gestione degli investimenti e altri oneri

Oneri inerenti quote in investimenti comuni ...................................................................................................................

FIDEURAM VITA S.p.A.

TOTALE GENERALE ................................................................................................................

Terreni e fabbricati ...................................................................................................................

Azioni e quote di imprese del gruppo e partecipate ...................................................................................................................

Obbligazioni emesse da imprese del gruppo e partecipate ...................................................................................................................

Altre azioni e quote ...................................................................................................................

Perdite sul realizzo degli investimenti

Perdite su obbligazioni  ...................................................................................................................

Perdite su altri investimenti finanziari ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Altre obbligazioni ...................................................................................................................

Altri investimenti finanziari ...................................................................................................................

Perdite su azioni e quote ...................................................................................................................
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Nota integrativa - Allegato 24

Società FIDEURAM VITA S.p.A. 2025

1

2

3 0

4 13

5 589.808

Totale .........................................................................................................................6 589.821

Perdite di realizzo degli investimenti

7

8 2.569

9 312.930

10 2.325

11

Totale .........................................................................................................................12 317.824

Minusvalenze non realizzate............................................................................................................................................................13 513.994

TOTALE GENERALE ................................................................................................................14 1.421.639

II. Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione

Oneri di gestione derivanti da:

21

22

23

Totale .........................................................................................................................24

Perdite sul realizzo degli investimenti

25

26 138.551

27 119.710

Totale .........................................................................................................................28 258.261

Minusvalenze non realizzate............................................................................................................................................................29 254.887

TOTALE GENERALE ................................................................................................................30 513.148

Perdite su altri investimenti finanziari............................................................................................................................................................

Altri oneri............................................................................................................................................................

Terreni e fabbricati ............................................................................................................................................................

Investimenti in imprese del gruppo e partecipate............................................................................................................................................................

Quote di fondi comuni di investimento ............................................................................................................................................................

Altri investimenti finanziari ............................................................................................................................................................

Altre attività ............................................................................................................................................................

M inusvalenze derivanti dall'alienazione di terreni e fabbricati............................................................................................................................................................

Perdite su investimenti in imprese del gruppo e partecipate............................................................................................................................................................

Perdite su fondi comuni di investimento ............................................................................................................................................................

Esercizio

Investimenti in imprese del gruppo e partecipate............................................................................................................................................................

Altri investimenti finanziari ............................................................................................................................................................

Altre attività............................................................................................................................................................

Perdite su investimenti in imprese del gruppo e partecipate............................................................................................................................................................

Importi

Importi

Oneri di gestione derivanti da:

Oneri patrimoniali e finanziari e minusvalenze non realizzate relativi ad investimenti a 

beneficio di assicurati i quali ne sopportano il rischio e ad investimenti derivanti dalla gestione 

dei fondi pensione (voce II.10)

Perdite su altri investimenti finanziari............................................................................................................................................................

Altri oneri ............................................................................................................................................................

I. Investimenti relativi a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di mercato
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Società FIDEURAM VITA S.p.A.

01 02 03

+ 1 1.625.433 1 1 2.823.798

- 2 691.857 2 2 2.824.626

- 3 1.115.157 3 3 1.023.038

+ 4 -45.632 4 4 98.387

- 5 8.673 5 5 28.120

+ 6 261.172 6 6 1.042.963

7 25.286 7 7 89.364

8 -1.489 8 8

9 9 9

10 23.797 10 10 89.364

04 05 06

+ 1 33 1 1 353.953

- 2 2 0 2 100.374

- 3 -73 3 71 3 454.100

+ 4 4 -10 4 26.189

- 5 5 4 5 4.359

+ 6 -3 6 -40 6 203.785

7 103 7 -125 7 25.094

8 8 8

9 9 9

10 103 10 -125 10 25.094

Assicurazione di malatt ia di 

cui art . 1
Operazioni di capitalizzazione

Operazioni di gest ione fondi 

pensione

Lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione

Codice ramo Codice ramo

(denominazione) (denominazione) (denominazione)

Codice ramo

Nota integrativa - Allegato 27

2025

Assicurazioni vita - Prospetto di sintesi dei conti tecnici per singolo ramo - Portafoglio italiano

Redditi degli investimenti al netto della quota trasferita al conto non tecnico (*) ...................................................................................................................

Risultato del lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione (+ o -) ...................A	

Codice ramo

Esercizio 

(denominazione)

Codice ramo
Assicurazioni di nunzialita' e di 

natalita'

Operazioni connesse con fondi 

o indici

(denominazione)

Oneri relativi ai sinistri ...................................................................................................................

Variazione delle riserve matematiche e delle riserve tecniche diverse (+ o -) ...................................................................................................................

Saldo delle altre partite tecniche (+ o -) ...................................................................................................................

Spese di gestione ...................................................................................................................

(*) Somma algebrica delle poste relat ive al ramo ed al portafoglio italiano ricomprese nelle voci I I .2, I I .3, I I .9, I I .10, e I I .12 del Conto Economico

Risultato del conto tecnico (+ o -) ................................................................ (A + B + C)

Premi contabilizzati ...................................................................................................................

Oneri relativi ai sinistri ...................................................................................................................

Variazione delle riserve matematiche e delle riserve tecniche diverse (+ o -) ...................................................................................................................

Saldo delle altre partite tecniche (+ o -) ...................................................................................................................

Spese di gestione ...................................................................................................................

Redditi degli investimenti al netto della quota trasferita al conto non tecnico (*) ...................................................................................................................

Risultato del lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione (+ o -) ...................A	

Risultato della riassicurazione passiva (+ o -) ...................................................................B

Risultato netto del lavoro indiretto (+ o -) ........................................................................C

Risultato del conto tecnico (+ o -) ................................................................ (A + B + C)

Premi contabilizzati ...................................................................................................................

Risultato netto del lavoro indiretto (+ o -) ........................................................................C

Codice ramo

Lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione

(denominazione)

Assicurazioni sulla durata della 

vita umana

Risultato della riassicurazione passiva (+ o -) ...................................................................B
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Società FIDEURAM VITA S.p.A. 2025

Prospetto di sintesi del conto tecnico riepilogativo di tutti i rami vita - Portafolgio italiano

+ 1 4.803.217 11 2.848 21 31 41 4.800.369

- 2 3.616.857 12 796 22 32 42 3.616.061

- 3 2.592.293 13 23 33 43 2.592.293

+ 4 78.934 14 24 34 44 78.934

- 5 41.156 15 563 25 35 45 40.593

+ 6 1.507.877 26 46 1.507.877

7 139.722 17 1.489 27 37 47 138.233

Nota integrativa - Allegato 28

Esercizio

Risultato del conto tecnico (+ o -)…..……………………………………..……..…………………….

Rischi diretti Rischi ceduti

Rischi delle assicurazioni dirette

Premi contabilizzati……………………………………………………………………………..……….

Oneri relativi ai sinistri……………………………………………………………………………..….

Redditi degli investimenti al netto della quota trasferita al conto non tecnico (*)………………..………………………………………………………...

Variazione delle riserve matematiche e delle riserve tecniche diverse (+ o -)……………………………..…………………………………………..

Saldo delle altre partite tecniche (+ o -)…………………………………………………………………………..

Spese di gestione……………………………………………………………………………..………..

1 2

Rischi assunti

Rischi conservati

Totale

3 4

Rischi retroceduti

Rischi delle assicurazioni indirette

5 = 1 - 2 + 3 - 4

(*) Somma algebrica delle poste relat ive al portafoglio italiano ricomprese nelle voci I I .2, I I .3, I I .9, I I .10 e I I .12 del Conto Economico
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Nota integrativa - Allegato 29

Società FIDEURAM VITA S.p.A. 2025

+ 1

- 2

- 3

- 4

+ 5

- 6

7

8

9

10

11

12

+ 1

- 2

- 3

+ 4

- 5

+ 6

7

8

9

10

Risultato netto del lavoro indiretto (+ o -) .............................................................................. C

Risultato del conto tecnico (+ o -) ........................................................................... (A + B + C)

(1) Somma algebrica delle poste relative al portafoglio estero ricomprese nelle voci II.2, II.3, II.9, II.10 e II.12 del Conto Economico

Risultato della riassicurazione passiva (+ o -) ......................................................................... B

Quota dell'utile degli investimenti trasferita dal conto non tecnico .............................................. E

Risultato del conto tecnico (+ o -) .............................................................. (A + B + C- D + E)

Totale rami

Lavoro diretto al lordo delle cessioni in rassicurazione

Premi contabilizzati ..........................................................................................................................

Oneri relativi ai sinistri ........................................................................................................................

Variazione delle riserve matematiche e delle riserve tecniche diverse (+ o -) .......................................

Saldo delle altre partite tecniche (+ o -) .............................................................................................

Spese di gestione ............................................................................................................................

Redditi degli investimenti al netto della quota trasferita al conto non tecnico (1) ..................................

Saldo del lavoro diretto al lordo delle cessioni in riassicurazione (+ o -) ............................... A

Sezione I: Assicurazioni danni

Sezione II: Assicurazioni vita

Variazione delle riserve di perequazione (+ o -)  ...................................................................... D

Totale rami

Lavoro diretto al lordo delle cessioni in rassicurazione

Premi contabilizzati ..........................................................................................................................

Variazione della riserva premi (+ o -) ..................................................................................................

Oneri relativi ai sinistri ........................................................................................................................

Variazione delle riserve tecniche diverse (+ o -) ...................................................................................................................

Saldo delle altre partite tecniche (+ o -)……………………………………………………………………………………………………………………………………...

Spese di gestione ............................................................................................................................

Saldo tecnico del lavoro diretto (+ o -) .................................................................................... A

Risultato della riassicurazione passiva (+ o -) ......................................................................... B

Risultato netto del lavoro indiretto (+ o -)  ............................................................................. C
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Società 2025

1 2 3 4 5 6

7 35 8 9 10 11 12 35

13 2.732 14 15 16 17 18 2.732

19 20 21 22 23 24

25 26 27 28 29 30

31 32 33 34 35 36

37 2.767 38 39 40 41 42 2.767

43 455 44 45 177.859 46 47 48 178.314

49 2.187 50 51 6.467 52 53 54 8.654

55 125 56 57 6.247 58 59 60 6.372

61 62 63 157 64 65 66 157

67 2.312 68 69 12.871 70 71 72 15.183

73 74 75 76 77 78

79 0 80 81 82 83 84 0

85 5.534 86 87 190.730 88 89 90 196.264

91 685 92 93 94 95 96 685

97 98 99 100 4.060 101 102 4.060

103 104 105 106 107 108

109 110 111 112 113 114

115 116 117 118 119 120

121 122 123 124 125 126

127 128 129 130 131 132

133 134 135 136 137 138

139 140 141 142 143 144

145 146 147 148 149 150

151 12 152 153 154 0 155 156 12

157 697 158 159 160 4.060 161 162 4.757

163 42 164 165 166 4.802 167 168 4.844

169 902 170 171 172 173 174 902

175 0 176 177 178 179 180 0

181 1.641 182 183 184 8.862 185 186 10.503

Proventi da investimenti

Proventi da terreni e fabbricati ...................................................................................................................

Rapporti con imprese del gruppo e altre partecipate

Rapporti con imprese del gruppo e altre partecipate

Dividendi e altri proventi da azioni e quote ...................................................................................................................

Proventi su obbligazioni ...................................................................................................................

Altri proventi

Interessi su depositi presso imprese cedenti ...................................................................................................................

Proventi e plusvalenze non realizzate su investimenti a 

beneficio di assicurati i quali ne sopportano il rischio e 

derivanti dalla gestione dei fondi pensione ....................…..

Totale .........................................................................................................................

Profitti sul realizzo degli investimenti (*) ...................................................................................................................

Proventi straordinari ...................................................................................................................

TOTALE GENERALE ................................................................................................................

Nota integrativa - Allegato 30

(*) Con riferimento alla controparte nell'operazione

Controllanti

Totale .........................................................................................................................

Interessi su debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta ...................................................................................................................

Interessi su debiti derivanti da operazioni di riassicurazione ...................................................................................................................

Collegate

Interessi su depositi ricevuti da riassicuratori ...................................................................................................................

Altre TotaleCollegate

Controllate

Perdite sul realizzo degli investimenti (*) ...................................................................................................................

Oneri diversi ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Oneri e minusvalenze non realizzate su investimenti a 

beneficio di assicurati i quali ne sopportano il rischio e 

derivanti dalla gestione dei fondi pensione ....................…..

Controllanti

Interessi su altri debiti ...................................................................................................................

Perdite su crediti ...................................................................................................................

Oneri amministrativi e spese per conto terzi ...................................................................................................................

Interessi su debiti verso banche e istituti finanziari ...................................................................................................................

Interessi su debiti con garanzia reale ...................................................................................................................

Oneri straordinari ...................................................................................................................

Oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi

Oneri inerenti gli investimenti ...................................................................................................................

Interessi su passività subordinate ...................................................................................................................

TOTALE GENERALE ................................................................................................................

FIDEURAM VITA S.p.A. Esercizio 

Consociate Altre Totale

II: Oneri

Controllate Consociate

Interessi su crediti ...................................................................................................................

Recuperi di spese e oneri amministrativi ...................................................................................................................

Altri proventi e recuperi ...................................................................................................................

Interessi su finanziamenti ...................................................................................................................

Proventi su altri investimenti finanziari ...................................................................................................................
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Società 2025

1 5 11 4.803.217 15 21 4.803.217 25

2 6 12 16 22 26

3 7 13 17 23 27

4 8 14 4.803.217 18 24 4.803.217 28

in Stati terzi...................................................................................................................

Totale..........................................................................................

Esercizio

L.P.S.

Gestione vita

Stabilimento L.P.S.

Totale

StabilimentoStabilimento L.P.S.

Gestione danni

FIDEURAM VITA S.p.A.

Nota integrativa - Allegato 31

Prospetto riepilogativo dei premi contabilizzati del lavoro diretto

Premi contabilizzati:

in Italia...................................................................................................................

in altri Stati dell'Unione Europea...................................................................................................................
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Società 2025

Spese per prestazioni di lavoro subordinato:

1 31 10.548 61 10.548

2 32 2.275 62 2.275

3 33 585 63 585

4 34 4.677 64 4.677

5 35 18.085 65 18.085

6 36 66

7 37 67

8 38 68

9 39 69

10 40 18.085 70 18.085

11 41 71

12 42 72

13 43 73

14 44 18.085 74 18.085

Oneri di gestione degli investimenti ...................................... 15 45 524 75 524

Oneri relativi ai sinistri ........................................................ 16 46 7.361 76 7.361

Altre spese di acquisizione .................................................. 17 47 3.997 77 3.997

Altre spese di amministrazione ............................................ 18 48 6.203 78 6.203

Oneri amministrativi e spese per conto terzi .............. 19 49 79

20 50 80

21 51 18.085 81 18.085

91 4

92 83

93

94 85

95 172

96 9 98 301

97 3 99 178

FIDEURAM VITA S.p.A.

Nota integrativa - Allegato 32

Esercizio

- Spese varie inerenti al personale ...................................................................................................................

- Retribuzioni ...................................................................................................................

Totale............................................................................................

Spese per prestazioni di lavoro autonomo:

Portafoglio italiano ...................................................................................................................

Portafoglio estero ...................................................................................................................

- Contributi sociali ...................................................................................................................

- Spese varie inerenti al personale ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

Totale complessivo .............................................................................................................

Gestione vita

I: Spese per il personale

Totale

Prospetto degli oneri relativi al personale, amministratori e sindaci 

Gestione danni

Gestione danni Gestione vita

Sindaci ...................................................................................................................

Compensi spettanti

IV: Amministratori e sindaci

Numero

Portafoglio italiano:

Totale .........................................................................................................................

III: Consistenza media del personale nell'esercizio

Numero

Dirigenti ...................................................................................................................

Totale .........................................................................................................................

- Retribuzioni ...................................................................................................................

- Contributi sociali ...................................................................................................................

- Accantonamento al fondo di trattamento di fine rapporto e 

obblighi 

Totale .........................................................................................................................

Totale spese per prestazioni di lavoro..........................................................................................

Impiegati ...................................................................................................................

Amministratori ...................................................................................................................

Portafoglio estero:

II: Descrizione delle voci di imputazione

Salariati ...................................................................................................................

Altri ...................................................................................................................

Totale
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Fideuram Vita S.p.A. 

 

Il sottoscritto dichiara che il presente bilancio è conforme alla verità ed alle scritture 

 

I rappresentanti legali della Società (*) 

 

L'Amministratore Delegato – Gianluca La Calce (**) 

 

  (**) 

 

  (**) 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(*) Per le società estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per l'Italia. 

(**) Indicare la carica rivestita da chi firma. 
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ALTRI ALLEGATI ALLA NOTA INTEGRATIVA 
 

 

 

Allegato A Rendiconto finanziario 

Allegato B Prospetto riepilogativo dei dati essenziali del bilancio al 31.12.2025 di Intesa 

Assicurazioni 

Allegato C Elenco dei titoli classificati nel comparto durevole C.II e C.III 
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ALLEGATO  A 

 

 

 

 

Allegato A

RENDICONTO  FINANZIARIO

(in migliaia di euro)

Fonti di Finanziamento 31.12.2025 31.12.2024

Liquidità generata dalla gestione reddituale

Utile netto di periodo 121.087 29.739

Movimentazioni patrimonio netto 49.859 364

TOTALE FONTI DI FINANZIAMENTO (A) 170.946 30.103

Gestione operativa

(Incremento) decremento netto dei crediti:

Finanziamenti (1.462) 93

Operazioni di assicurazione diretta (4.579) 0

Operazioni di riassicurazione 1.635 (954)

Altri crediti (262.289) (46.669)

Ratei e risconti attivi (28.618) (13.516)

 Incremento (decremento) netto dei debiti:

Operazioni di riassicuraizone (1.716) 1.067,00                   

Operazioni di assicurazione diretta 17.396 23.726

Altri debiti 553.132 85.037

Passività subordinate 0 -                            

Altre passività 30.917 17.528

Ratei e risconti 231 -                            

 Incremento (decremento) fondi e riserve:

Incremento netto somme e riserve 4.771.840 4.023.932

Incremento fondi di ammortamento 13.021 16.282

Incremento netto fondi di accantonamento 13.399 (856)

TOTALE GESTIONE OPERATIVA (B) 5.102.907 4.105.670

TOTALE (A) + (B) 5.273.853 4.135.773

Impieghi di Liquidità

 Incremento (Decremento) degli investimenti in:

Immobili -                            -                            

Titoli a reddito fisso e partecipazioni 1.909.653 737.289

Attivita' classe D 2.938.236 3.178.512

Quote comuni di investimento 342.457 105.016

Investimenti finanziari diversi 6 1.084

Mobili, impianti e costi pluriennali 8.470 5.231

Totale Impieghi di Liquidità 5.198.822 4.027.132

INCREMENTO (DECREMENTO) DISPONIBILITA' LIQUIDE 75.031 108.641

Disponibilità liquide in conti bancari:

All'inizio dell'esercizio 501.289 392.648

Alla fine dell'esercizio 576.320 501.289

Variazione nell'esercizio 75.031 108.641
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ALLEGATO  B 

 

INTESA SANPAOLO ASSICURAZIONI S.p.A.      

                                                                                                                                           (In migliaia di euro) 

 Attività 2024 2023 

      

Attivi immateriali 86.516 87.266 

Investimenti 84.142.177 83.740.744 

Investimenti a beneficio degli assicurati dei rami vita i quali      

ne sopportano il rischio e derivanti dalla gestione dei fondi 

pensione 
52.651.692 53.891.144 

Riserve tecniche a carico dei riassicuratori 22.458 28.697 

Crediti  3.265.892 3.057.388 

Altri elementi dell'attivo 2.432.226 2.157.206 

Ratei e risconti 746.475 650.329 

Totale attività 
       

143.347.436  
       143.612.773  

      

Passività e Patrimonio netto 2024 2023 

      

Patrimonio netto 4.442.351 4.362.127 

Passività subordinate 1.200.000 2.072.241 

Riserve tecniche  82.959.239 81.987.284 

Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento è sopportato     

dagli assicurati e riserve derivanti dalla gestione dei fondi 

pensione 
52.651.692 53.891.144 

Fondi per rischi e oneri 20.635 31.090 

Depositi ricevuti dai riassicuratori 2.467 11.021 

Debiti e altre passività 2.058.861 1.246.391 

Ratei e risconti 12.191 11.476 

Totale passività e patrimonio netto 
       

143.347.436  
       143.612.773  
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(in migliaia di euro) 

Conto Economico (in migliaia di euro) 2024 2023 

      

Premi dell'esercizio, al netto delle cessioni in riassicurazione 13.851.547 10.467.272 

Proventi da investimenti 3.928.727 4.633.762 

Proventi e plusvalenze non realizzate relativi a investimenti a 

beneficio di assicurati i quali ne sopportano il rischio e a 

investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione 

    

5.055.372 3.339.970 

    

Altri proventi tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 883.969 389.989 

Oneri relativi ai sinistri, al netto delle cessioni in riassicurazione 19.138.897 18.486.527 

Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve 

tecniche, al netto delle cessioni in riassicurazione 
(299.248) (4.447.026) 

Ristorni e partecipazioni agli utili, al netto delle cessioni in 

riassicurazione 
146 (504) 

Spese di gestione 329.022 245.955 

Oneri patrimoniali e finanziari 1.953.753 1.547.243 

Oneri patrimoniali e finanziari e minusvalenze non realizzate 

relativi 
    

a investimenti a beneficio di assicurati i quali ne sopportano il 

rischio  
1.413.873 858.913 

e a investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione     

Altri oneri tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 788.966 552.096 

Quota dell'utile degli investimenti trasferita al conto non tecnico (134.496) (198.315) 

Risultato del conto tecnico dei rami vita 259.708 1.389.474 

Risultato del conto tecnico dei rami danni 321 276 

Risultato proventi-oneri finanziari danni 473 390 

Quota dell'utile degli investimenti trasferita al conto non tecnico (134.496) (198.315) 

Altri proventi  141.867 100.611 

Altri oneri 176.504 179.417 

Risultato dell'attività ordinaria 360.304 1.509.649 

Proventi straordinari 3.278 988 

Oneri straordinari 1.702 1.745 

Risultato dell'attività straordinaria 1.576 -757 

Risultato prima delle imposte 1.508.892 1.508.892 

Imposte sul reddito d'esercizio (266.769) 336.624 

Utile d'esercizio 628.649 1.172.268 
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ALLEGATO  C 

 

 

(In migliaia di euro)

categoria di bilancio 

sintetica Descrizione Emittente Codice ISIN Somma di Nominale/1000 Somma di Valore di carico/1000 Somma di Valore bilancio

C.II.1 INTESA SANPAOLO SPA IT0000072618 130 571 571.325

C.II.1 Totale 130,00 571 571.325

C.II.2 INTESA SANPAOLO SPA XS2304664597 10.000 9.058 9.057.621

INTESA SANPAOLO SPA XS2673808726 12.500 13.629 13.629.047

INTESA SANPAOLO SPA XS2592658947 17.500 19.710 19.709.956

C.II.2 Totale 40.000,00 42.397 42.396.624

C.III.2 AMBIENTA SUSTAINABLE CREDIT OPPORTU QU0006762037 10.000 6.422 6.421.989

ANTHILIA BOND IMPRESA TERRITORIO IT0004978158 1.500 20 20.393

Apis Global Growth Fund III SCSp QU0006761740 4.255 2.609 2.608.874

APOLLO EUROPEAN PRIVATE CREDIT (AEP LU2828677372 4.000 4.000 4.000.000

Apollo European Real Estate Debt LU2986656119 4.000 4.000 4.000.000

Apollo Infrastructure Opportunities QU0006759884 6.979 2.250 2.249.987

ARCMONT DIRECT LENDING FUND IV (DLF QU0006761773 10.000 7.141 7.140.806

Ardian Infrastructure Fund VI S.C.S QU0006758951 10.000 2.216 2.216.098

Ardian Real Estate European Fund II QU0006759256 5.000 1.509 1.509.255

ARES EUROPEAN STRATEGIC INCOME FUND LU2702162699 118 3.000 3.000.000

ASF IX Infra Euro Feeder SCSp QU0006771129 13.000 1 1.300

Astorg VIII (GP) S.à r.l. QU0006753135 5.000 3.775 3.775.000

Banor Special Situations II (Classe LU2853687239 1.000 700 700.000

BCP Special Opportunities Fund III QU0006761831 1.702 565 565.303

BlackRock European Middle Market P. LU2672398273 6.500 4.053 4.053.282

Blackstone Europe Fund Management S QU0006758456 9.362 1.999 1.998.539

BLACKSTONE EUROPEAN PRIVATE CREDIT LU2480032601 112 3.000 3.000.000

BLACKSTONE GREEN PRIVATE CREDIT FUN QU0006756815 8.511 1.345 1.344.947

Blackstone Real Estate Partners Eur QU0006767010 2.500 483 483.159

Bregal Unternehmerkapital IV-A SCSp QU0006764017 3.000 812 812.053

Bridgepoint Europe VII QU0006762904 5.000 3.318 3.318.312

Clipway Secondary Fund A SCSp QU0006767143 4.255 297 296.985

COIMA ESG City Impact Fund IT0005391880 5.000 2.297 2.297.359

ECRA PRIVATE DEBT FUND IT0005592404 5.000 2.274 2.273.744

EQUITA PRIVATE DEBT FUND III (EPD I IT0005565939 2.500 434 434.213

Eurazeo Private Debt VII LU2797545063 10.000 3.900 3.900.000

Federated Hermes European Direct Le QU0006769941 5.000 1.030 1.030.356

Glennmont Clean Energy Fund IV QU0006758027 5.000 2.481 2.481.016

Goldman Sachs European Credit (GSEC LU2651940368 8.000 8.000 8.000.000

HPS SPECIALTY LOAN FUND VI QU0006762912 5.000 2.057 2.057.263

ICG Infrastructure Fund II QU0006767069 5.000 260 259.944

Investindustrial VIII SCSp QU0006758944 5.000 616 615.821

NB Aurora Co-Investment Fund II S.C QU0006758373 3.000 2.667 2.667.117

Nextalia Flexib IT0005630600 5.000 61 60.755

North Haven Secured Private Credit QU0006765782 9 4.000 4.000.000

Pan-European Infrastructure Fund IV QU0006767028 7.000 1.104 1.103.984

Partners Group Management Direct In LU2723859711 2.500 400 400.257

Partners Group Private Loans LU1911732953 5.000 5.000 5.000.000

Pemberton European Mid-Market Debt QU0006766996 6.000 2.822 2.821.542

Tages Helios Net Zero IT0005507162 1.000 644 643.971

Tikehau Direct Lending VI LU2638382031 5.000 1.400 1.400.000

TRILANTIC ENERGY TRANSITION FUND QU0006760387 2.000 627 627.446

Triton Fund 6 QU0006766178 5.000 185 184.844

Vesper Next Generation Infrastructu LU2702862835 3.000 947 947.396

XGen Venture Life Science Fund IT0005514655 1.000 382 381.707

C.III.2 Totale 216.803 97.103 97.105.014

C.III.3 A2A SPA XS2403533263 2.000 1.657 1.656.590

A2A SPA XS2583205906 3.000 3.172 3.172.443

AAREAL BANK AG DE000AAR0314 1.500 1.340 1.340.156

ABB FINANCE BV XS2575555938 3.000 2.984 2.983.796

ABERTIS INFRAESTRUCTURAS SA XS2055652056 5.500 5.094 5.094.443

ABN AMRO BANK NV XS2434787235 7.000 5.901 5.900.857

ABN AMRO BANK NV XS2557084733 7.600 7.905 7.905.230

ACEA SPA XS2113700921 3.500 3.186 3.185.825

ACEA SPA XS2579284469 3.500 3.585 3.584.900

AEROPORTS DE PARIS SA FR0013505633 6.000 5.787 5.787.416

AEROPORTS DE PARIS SA FR001400XZU6 5.000 5.048 5.048.134

AGENCE FRANCE LOCALE-SOCIETE TERRIT FR0013343340 3.000 3.215 3.214.520

AGENCE FRANCE LOCALE-SOCIETE TERRIT FR0014001LQ5 9.500 9.221 9.220.651

AIRBUS SE XS2152796269 3.000 2.895 2.894.957

AKZO NOBEL NV XS2462468740 7.500 6.854 6.853.741

AKZO NOBEL NV XS2625136531 4.000 4.113 4.113.371

ALLIANZ FINANCE II BV DE000A28RSR6 5.300 4.643 4.643.442

AMERICAN EXPRESS CO XS3015761458 5.000 5.073 5.072.519

AMERICAN TOWER CORP XS2622275969 10.500 10.808 10.807.811

AMERICAN TOWER CORP XS2227906208 9.500 7.905 7.905.283

ANGLO AMERICAN CAPITAL PLC XS2598746290 4.000 4.067 4.067.156

ANGLO AMERICAN CAPITAL PLC XS2779881601 6.400 6.436 6.436.370

ANGLO AMERICAN CAPITAL PLC XS2779901482 5.000 5.174 5.174.035

ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV BE6312822628 4.000 3.725 3.724.876

ANZ NEW ZEALAND INT'L LTD/LONDON XS2052998403 5.000 4.409 4.409.243

APA INFRASTRUCTURE LTD XS2164646304 7.500 7.055 7.055.133

ARGENTA SPAARBANK NV BE6326767397 1.500 1.284 1.284.442

ASIAN DEVELOPMENT BANK XS2489466446 305 304 303.837

ASTM SPA XS1765875718 4.000 3.852 3.852.035

AT&T INC XS2180008513 7.500 6.800 6.800.235

AT&T INC XS0866310088 4.000 3.962 3.962.013

AT&T INC XS2590758822 3.000 3.116 3.115.503

AT&T INC XS2051362072 4.500 4.053 4.052.983

AT&T INC XS2590758665 9.900 10.216 10.215.770

ATHORA ITALIA SPA XS2296002228 1.213 1.192 1.192.104

AUSTRALIA PACIFIC AIRPORTS MELBOURN XS2624503509 10.300 10.794 10.793.602
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AUSTRALIA PACIFIC AIRPORTS MELBOURN XS2776519980 4.000 4.095 4.095.357

AUTONOMOUS COMMUNITY OF CATALONIA ES0000095879 1.189 1.588 1.587.925

AUTONOMOUS COMMUNITY OF CATALONIA ES0000095853 4.548 4.701 4.700.513

AUTONOMOUS COMMUNITY OF CATALONIA XS0427471148 1.000 1.148 1.148.326

AUTONOMOUS COMMUNITY OF CATALONIA XS0522550580 1.050 1.655 1.654.690

AUTONOMOUS COMMUNITY OF MADRID SPAI ES0000101743 1.874 1.523 1.523.483

AUTONOMOUS COMMUNITY OF MADRID SPAI ES00001010I2 712 712 712.000

AUTONOMOUS COMMUNITY OF MADRID SPAI ES0000101933 1.056 1.056 1.056.000

AUTONOMOUS COMMUNITY OF MADRID SPAI ES0000101909 2.843 2.843 2.843.056

AUTONOMOUS COMMUNITY OF MADRID SPAI ES0000101677 3.032 3.102 3.102.234

AUTONOMOUS COMMUNITY OF MADRID SPAI ES0000101669 7.172 5.385 5.384.619

AUTONOMOUS COMMUNITY OF MADRID SPAI ES0000101917 624 455 455.343

AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES PTSDRAOM0012 1.400 1.405 1.404.894

AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES PTRAAGOM0001 100 100 100.000

AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES PTRAACOM0013 3.900 3.900 3.900.000

AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES PTRAAHOM0000 9.600 9.581 9.581.024

AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES PTRAAEOM0003 2.900 2.944 2.943.775

AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES PTRAAIOM0009 10.600 10.600 10.600.000

AUTONOMOUS REGION OF THE AZORES PTSAOBOM0009 1.700 1.752 1.751.673

AUTOSTRADE PER L'ITALIA SPA XS2434701616 4.000 3.826 3.826.461

AUTOSTRADE PER L'ITALIA SPA XS2434702853 9.500 8.452 8.451.865

AUTOSTRADE PER L'ITALIA SPA XS2636745882 6.000 6.296 6.296.171

AXA HOME LOAN SFH SA FR0013453172 1.000 895 895.137

AXA SA XS2573807778 3.000 2.956 2.955.911

AXA SA XS2834471463 5.000 5.058 5.058.456

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA XS2101349723 4.500 4.366 4.365.843

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA XS2430998893 4.000 3.700 3.699.875

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA XS2573712044 5.000 5.142 5.142.003

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA XS2747065030 7.000 7.232 7.231.651

BANCO BPM SPA IT0005580136 5.000 5.195 5.195.034

BANCO SANTANDER SA XS2404651163 2.500 2.194 2.194.301

BANCO SANTANDER SA XS2357417257 7.000 6.419 6.418.669

BANCO SANTANDER SA XS2705604234 6.200 6.341 6.340.858

BANCO SANTANDER SA CH1359203382 215 227 227.209

BANCO SANTANDER SA XS3081016654 3.000 3.019 3.018.627

BANCO SANTANDER SA XS2743029840 5.000 5.137 5.136.790

BANK OF AMERICA CORP XS2148370211 7.000 6.906 6.905.749

BANK OF AMERICA CORP XS1811435251 3.000 2.857 2.857.230

BANK OF AMERICA CORP XS2462323853 5.000 4.783 4.782.553

BANK OF AMERICA CORP XS2248451978 12.500 10.956 10.956.364

BANK OF AMERICA CORP XS2345798271 4.000 3.609 3.609.046

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL FR0013476553 6.400 5.759 5.759.084

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL FR001400FBN9 2.000 1.982 1.981.765

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL FR001400HMF8 9.000 9.290 9.289.661

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL FR00140007J7 5.600 4.747 4.747.034

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL FR001400ZBF3 5.000 4.968 4.967.952

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL FR001400IG08 3.500 3.689 3.689.205

BARCLAYS PLC XS2430951660 6.000 5.680 5.679.576

BARCLAYS PLC XS2342060360 4.000 3.459 3.459.457

BARCLAYS PLC XS2739054489 5.500 5.725 5.725.192

BARCLAYS PLC XS2662538425 3.800 3.940 3.940.237

BARCLAYS PLC XS2560422581 2.100 2.315 2.315.490

BARCLAYS PLC XS2815894154 6.200 6.406 6.406.158

BASF SE XS2491542374 2.500 2.466 2.466.113

BASF SE XS2491542457 8.100 8.347 8.347.160

BASQUE GOVERNMENT ES0000106726 2.743 2.505 2.504.560

BASQUE GOVERNMENT ES0000106643 1.137 1.136 1.135.777

BASQUE GOVERNMENT ES0000106635 875 873 873.415

BASQUE GOVERNMENT ES0000106734 2.230 2.220 2.219.832

BAT INTERNATIONAL FINANCE PLC XS1664644983 3.200 3.058 3.057.733

BAT INTERNATIONAL FINANCE PLC XS2801975991 2.500 2.587 2.586.860

BAUSPARKASSE SCHWAEBISCH HALL AG DE000A3E5S18 1.500 1.233 1.233.004

BAWAG PSK BANK FUER ARBEIT UND WIRT XS2523326853 1.500 1.398 1.397.517

BAYER CAPITAL CORP BV XS1840618216 7.000 6.579 6.579.132

BAYERISCHE LANDESBANK DE000BLB6JL6 1.500 1.356 1.355.583

BERKSHIRE HATHAWAY FINANCE CORP XS2456839369 5.000 4.545 4.544.590

BERKSHIRE HATHAWAY INC XS1200679667 11.500 9.915 9.915.080

BMW FINANCE NV XS3075490261 2.000 2.038 2.037.683

BMW FINANCE NV XS2698773913 6.500 6.803 6.803.070

BMW INTERNATIONAL INVESTMENT BV XS2823825802 3.000 3.024 3.023.581

BMW US CAPITAL LLC DE000A3LT423 8.000 7.876 7.875.978

BNP PARIBAS SA FR0014000UL9 5.100 4.187 4.186.698

BNP PARIBAS SA FR0014007LK5 5.000 4.386 4.385.757

BNP PARIBAS SA FR001400KY44 7.000 7.372 7.371.869

BPCE SA FR001400G6Y4 8.000 8.188 8.188.197

BPCE SA FR001400E797 4.000 4.195 4.195.335

BPCE SA FR001400OIX5 3.000 3.069 3.068.544

BPCE SA FR00140027U2 4.100 3.396 3.396.078

BPER BANCA SPA IT0005561243 4.500 4.762 4.762.322

BRITISH TELECOMMUNICATIONS PLC XS2675225531 10.000 10.358 10.358.456

CAISSE FRANCAISE DE FINANCEMENT LOC FR0014001GV5 1.500 1.280 1.280.200

CAIXABANK SA XS2346253730 3.500 3.304 3.304.407

CAIXABANK SA XS2649712689 3.500 3.599 3.599.394

CAIXABANK SA XS2297549391 5.000 4.555 4.555.362

CAIXABANK SA XS2555187801 2.400 2.539 2.538.862

CAIXABANK SA XS3103589670 3.000 2.942 2.942.406

CAIXABANK SA XS2726256113 4.000 4.299 4.299.347

CAIXABANK SA XS2652072864 2.500 2.725 2.724.705

CARLSBERG BREWERIES A/S XS2133071774 6.500 5.723 5.722.791

CARLSBERG BREWERIES A/S XS2696089197 9.000 9.429 9.428.605
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CARLSBERG BREWERIES A/S XS3002420902 5.000 4.976 4.976.154

CASSA DI RISPARMIO DI VOLTERRA SPA IT0005348740 3.000 2.900 2.899.627

CCEP FINANCE IRELAND DAC XS2337061753 1.200 1.023 1.023.102

CELLNEX FINANCE CO SA XS2300293003 8.000 7.102 7.102.340

CELLNEX FINANCE CO SA XS3019300469 4.000 4.004 4.003.770

CIE DE SAINT-GOBAIN SA XS1962571011 3.500 3.290 3.289.893

CITIGROUP INC XS2063232727 3.500 3.329 3.328.535

CITIGROUP INC XS2536362622 5.000 5.157 5.156.780

CITIGROUP INC XS2577826386 8.000 8.192 8.191.598

CITIGROUP INC XS3214409834 3.200 3.140 3.140.145

CITIGROUP INC XS2986331325 5.000 5.023 5.023.277

CITY OF MADRID SPAIN ES0201001148 1.200 1.434 1.433.605

CLOVERIE PLC FOR ZURICH INSURANCE C XS1890836296 3.000 2.832 2.832.331

CNH INDUSTRIAL FINANCE EUROPE SA XS2022084367 2.250 2.121 2.120.648

COCA-COLA EUROPACIFIC PARTNERS PLC XS2051655095 5.500 4.672 4.672.277

COMMERZBANK AG DE000CZ40MM4 3.000 2.841 2.841.366

COMMERZBANK AG DE000CZ45W57 2.000 1.964 1.964.381

COMMERZBANK AG DE000CZ43ZN8 3.500 3.605 3.604.940

COMMERZBANK AG DE000CZ439T8 5.300 5.449 5.448.777

COMMERZBANK AG CH1356570320 215 220 220.429

COMMUNAUTE FRANCAISE DE BELGIQUE BE6318635552 7.600 7.637 7.636.664

COMMUNAUTE FRANCAISE DE BELGIQUE BE0002853340 6.000 5.909 5.909.077

COMMUNE DE LYON FR0013515269 3.000 3.001 3.000.775

COMUNIDAD AUTONOMA DE LAS ISLAS BAL ES0001348244 4.548 4.548 4.548.027

COOPERATIEVE RABOBANK UA XS2306851853 4.700 3.882 3.881.985

COOPERATIEVE RABOBANK UA XS2168285000 6.000 5.672 5.672.058

COOPERATIEVE RABOBANK UA XS2753315626 5.000 5.077 5.077.483

COUNCIL OF EUROPE DEVELOPMENT BANK XS1756716764 834 822 822.266

COUNCIL OF EUROPE DEVELOPMENT BANK XS2468525451 277 274 273.589

CREDIT AGRICOLE SA XS1204154410 758 742 741.694

CREDIT AGRICOLE SA XS2099546488 2.000 1.712 1.712.323

CREDIT AGRICOLE SA FR0014009UH8 2.000 1.967 1.967.427

CREDIT AGRICOLE SA FR001400F7K2 7.000 7.356 7.355.637

CREDIT AGRICOLE SA FR001400O9D2 5.000 5.103 5.103.322

CREDIT AGRICOLE SA FR001400N2M9 2.000 2.051 2.051.439

CREDIT AGRICOLE SA FR001400RMM3 2.000 2.028 2.028.270

CREDIT AGRICOLE SA/LONDON XS1958307461 4.000 3.738 3.738.466

CREDITO EMILIANO SPA XS2412556461 3.000 2.855 2.855.091

CREDITO EMILIANO SPA XS2606341787 3.200 3.396 3.396.305

CRELAN HOME LOAN SCF FR0013329216 1.000 894 893.882

DAIMLER TRUCK INTERNATIONAL FINANCE XS2466172363 6.000 5.832 5.832.443

DANSKE BANK A/S XS2637421848 6.500 6.873 6.873.125

DANSKE BANK A/S XS2975081485 5.000 5.012 5.012.489

DANSKE BANK A/S XS3078534008 2.000 2.001 2.000.794

DEPARTMENT OF L'EURE FRANCE FR00140059O8 900 874 874.307

DEUTSCHE BANK AG DE000DL19VT2 2.000 1.935 1.935.154

DEUTSCHE BANK AG DE000DL19VS4 6.500 5.653 5.652.707

DEUTSCHE BANK AG DE000A30VT06 3.800 3.979 3.978.602

DEUTSCHE BANK AG DE000DL19VU0 3.500 2.848 2.847.800

DEUTSCHE TELEKOM AG DE000A2TSDE2 6.500 5.929 5.929.412

DIAGEO CAPITAL BV XS2466368938 4.500 4.211 4.210.663

DUNIA CAPITAL BV XS0815246888 2.300 2.334 2.333.866

DZ HYP AG DE000A3MP684 1.500 1.404 1.403.850

E.ON SE XS2077546682 8.000 6.807 6.806.982

E.ON SE XS2791959906 3.000 3.070 3.070.234

ELECTRICITE DE FRANCE SA FR001400FDB0 2.100 2.197 2.196.798

ELECTRICITE DE FRANCE SA FR0013368545 3.500 3.343 3.342.613

ELECTRICITE DE FRANCE SA FR001400D6O8 9.000 9.632 9.631.670

ELECTRICITE DE FRANCE SA CH1356570312 161 165 164.744

ENBW INTERNATIONAL FINANCE BV XS2722717555 7.000 7.242 7.241.570

ENGIE SA FR001400KHH8 2.600 2.719 2.719.355

ENI SPA XS2176785447 3.300 3.102 3.101.864

ENI SPA XS2739132897 9.500 9.626 9.625.698

ERSTE GROUP BANK AG AT0000A2CDT6 1.500 1.333 1.332.600

EUROGRID GMBH XS2333297625 2.500 2.064 2.064.069

EUROGRID GMBH XS2756342122 8.000 8.098 8.097.808

EUROPEAN FINANCIAL STABILITY F EU000A2SCAB4 2.123 2.102 2.101.538

EUROPEAN FINANCIAL STABILITY F EU000A1G0D70 834 825 824.939

EUROPEAN FINANCIAL STABILITY F EU000A1G0EK7 7.732 7.545 7.544.919

EUROPEAN FINANCIAL STABILITY F EU000A1G0D88 1.955 1.937 1.936.745

EUROPEAN FINANCIAL STABILITY F EU000A1G0ED2 1.957 1.745 1.745.286

EUROPEAN FINANCIAL STABILITY F EU000A1G0DL7 2.250 2.155 2.154.938

EUROPEAN FINANCIAL STABILITY F EU000A1G0AJ7 3.203 3.489 3.489.277

EUROPEAN INVESTMENT BANK XS2343538372 758 733 733.340

EUROPEAN INVESTMENT BANK XS2055781962 672 654 653.579

EUROPEAN INVESTMENT BANK XS2484093393 4.416 4.193 4.193.371

EUROPEAN INVESTMENT BANK XS0960306578 1.310 1.435 1.434.845

EUROPEAN INVESTMENT BANK XS0975634204 2.871 3.013 3.013.294

EUROPEAN INVESTMENT BANK XS0505157965 6.633 7.255 7.255.258

EUROPEAN INVESTMENT BANK XS0219724878 731 1.038 1.037.589

EUROPEAN UNION EU000A284469 1.683 701 701.010

EUROPEAN UNION EU000A3K4DD8 4.800 4.529 4.528.591

EUROPEAN UNION EU000A287074 227 221 220.801

EUROPEAN UNION EU000A1G6TV9 925 954 953.939

EUROPEAN UNION EU000A3KWCF4 4.245 4.108 4.108.255

EUROPEAN UNION EU000A3KTGV8 2.808 2.789 2.789.305

EUROPEAN UNION EU000A3K4DG1 212 208 208.356

EUROPEAN UNION EU000A3KRJQ6 13.642 13.173 13.172.777

EUROPEAN UNION EU000A3KSXE1 1.476 1.454 1.453.913

EUROPEAN UNION EU000A285VM2 5.049 4.106 4.105.782
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EUROPEAN UNION EU000A28X702 1.050 893 893.126

EUROPEAN UNION EU000A3K4DA4 2.274 2.275 2.274.643

EUROPEAN UNION EU000A3K4C42 3.551 3.023 3.022.623

EUROPEAN UNION EU000A3KTGW6 1.543 778 778.242

EUROPEAN UNION EU000A18Z2D4 7.050 6.669 6.668.533

EUROPEAN UNION EU000A19XC51 8.687 9.711 9.710.873

EUROPEAN UNION EU000A1G1Q17 9.072 10.023 10.022.597

EXXON MOBIL CORP XS2196322403 2.500 2.169 2.168.532

FEDERAL REPUBLIC OF GERMANY DE0001135143 4.633 6.221 6.221.173

FERROVIE DELLO STATO ITALIANE SPA XS2627121507 3.000 3.110 3.110.237

FREE AND HANSEATIC CITY OF HAMBURG DE000A2LQPH0 1.065 1.036 1.035.956

FRENCH REPUBLIC FR0010870956 1.213 1.216 1.216.351

FRENCH REPUBLIC FR0010371401 5.099 6.724 6.723.889

FRENCH REPUBLIC FR0011461037 3.609 3.317 3.316.501

FRENCH REPUBLIC FR0013407236 2.577 2.619 2.618.734

FRENCH REPUBLIC FR0013515806 3.032 2.929 2.929.256

FRENCH REPUBLIC FR0014002JM6 1.474 1.417 1.416.628

FRENCH REPUBLIC FR0013154044 3.704 4.002 4.001.609

FRENCH REPUBLIC FR0014002WK3 387 384 384.241

FRENCH REPUBLIC FR0013313582 15.131 15.528 15.527.650

FRENCH REPUBLIC FR0014007L00 53.000 43.841 43.841.359

FRENCH REPUBLIC FR0000571218 15.237 18.998 18.997.867

FRENCH REPUBLIC FR001400AIN5 7.596 7.496 7.495.731

FRENCH REPUBLIC FR001400PM68 51.000 51.252 51.252.277

FRENCH REPUBLIC FR001400QMF9 69.000 67.171 67.171.302

FRENCH REPUBLIC FR001400CMX2 626 618 617.814

FRENCH REPUBLIC FR0000187635 797 1.072 1.071.916

FRENCH REPUBLIC FR0013154028 16.609 9.802 9.801.714

FRENCH REPUBLIC FR0013404969 18.213 11.583 11.583.173

FRENCH REPUBLIC FR0013410552 9.249 11.834 11.833.953

FRENCH REPUBLIC FR0010447367 758 1.467 1.467.277

GENERALI XS2747596315 4.000 4.029 4.029.288

GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE XS2107332640 8.200 7.427 7.427.188

GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE XS2389353264 9.500 8.070 8.069.859

GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE XS2983840518 5.500 5.544 5.544.354

GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE XS2322254249 6.000 5.136 5.136.345

HEATHROW FUNDING LTD XS1960589155 9.000 7.794 7.793.875

HEINEKEN NV XS2147977636 4.000 3.784 3.784.343

HERA SPA XS2485360981 6.300 6.033 6.033.426

HERA SPA XS2399933386 4.000 3.196 3.195.872

HSBC HOLDINGS PLC XS2251736992 6.600 5.718 5.718.224

HSBC HOLDINGS PLC XS2597114284 9.300 9.869 9.869.483

HSBC HOLDINGS PLC XS2621539910 3.000 3.259 3.259.391

HSBC HOLDINGS PLC XS2904540775 5.000 5.019 5.018.607

HSBC HOLDINGS PLC XS2904541070 7.000 7.072 7.072.057

HUNGARY XS2181689659 2.500 2.003 2.003.016

HUNGARY XS2259191273 3.550 2.927 2.926.908

HUNGARY XS2161992198 700 693 692.939

HUNGARY XS2161992511 5.600 4.922 4.922.156

HUNGARY XS2010026214 1.300 1.264 1.264.021

HUNGARY XS2558594391 1.000 1.012 1.011.987

HUNGARY XS2680932907 4.700 4.949 4.949.402

HUNGARY XS2753429047 2.500 2.530 2.529.632

HUNGARY XS2971936948 7.700 7.706 7.705.777

HYPO NOE LANDESBANK FUER NIEDEROEST AT0000A2RY95 1.500 1.278 1.278.121

IBERDROLA FINANZAS SA XS3072230744 3.500 3.517 3.517.176

ING GROEP NV XS2281155254 7.500 6.586 6.585.835

ING GROEP NV XS2443920751 6.500 5.888 5.887.927

ING GROEP NV XS2891741923 8.900 8.964 8.963.752

ING GROEP NV XS1909186451 5.000 4.816 4.816.274

ING GROEP NV XS2764264789 5.000 5.170 5.169.732

ING GROEP NV XS2554745708 3.500 3.895 3.894.782

INTERNATIONAL BUSINESS MACHINES COR XS2999658565 2.500 2.484 2.483.742

IREN SPA XS2906211946 2.000 1.997 1.996.524

ITALGAS RETI SPA XS2631869232 2.000 2.101 2.101.221

ITALGAS SPA XS2090807293 6.500 5.441 5.440.982

ITALGAS SPA XS2633317701 3.400 3.499 3.499.468

JEFFERIES FINANCIAL GROUP INC XS1725887944 5.000 3.647 3.646.656

JPMORGAN CHASE & CO XS1835955474 4.500 4.241 4.240.588

JPMORGAN CHASE & CO XS2461234622 3.500 3.247 3.246.874

JPMORGAN CHASE & CO XS2300175655 11.500 9.758 9.758.085

JPMORGAN CHASE & CO XS2717291970 5.000 5.306 5.306.274

JPMORGAN CHASE & CO XS2791972248 8.000 8.060 8.060.134

JPMORGAN CHASE & CO XS2075811948 2.000 1.790 1.790.152

JPMORGAN CHASE & CO XS2986317506 7.000 6.952 6.952.266

JUNTA DE ANDALUCIA ES0000090805 2.426 2.425 2.424.648

JUNTA DE ANDALUCIA ES0000090797 482 493 492.935

JUNTA DE CASTILLA Y LEON ES0001351586 1.250 1.246 1.246.145

JUNTA DE CASTILLA Y LEON ES0001351537 3.816 3.816 3.816.295

JUNTA DE CASTILLA Y LEON ES0001351545 3.032 2.965 2.965.080

JUNTA DE CASTILLA Y LEON ES0001351511 15.816 16.483 16.483.482

KBC GROUP NV BE0002681626 4.600 4.174 4.173.585

KBC GROUP NV BE0002766476 7.000 6.372 6.372.036

KBC GROUP NV BE0002935162 2.500 2.557 2.557.052

KBC GROUP NV BE0390124874 4.000 4.123 4.123.171

KBC GROUP NV BE0390179456 7.500 7.645 7.644.932

KBC GROUP NV BE0002951326 7.000 7.401 7.401.348

KERING SA FR001400U595 2.000 1.954 1.953.571

KINGDOM OF BELGIUM BE0000333428 12.986 14.075 14.075.469

KINGDOM OF BELGIUM BE0000336454 3.505 4.139 4.138.866



Altri allegati alla Nota Integrativa 

 

 

194 

 

 

(In migliaia di euro)

categoria di bilancio 

sintetica Descrizione Emittente Codice ISIN Somma di Nominale/1000 Somma di Valore di carico/1000 Somma di Valore bilancio

KINGDOM OF BELGIUM BE0000335449 1.926 1.951 1.951.411

KINGDOM OF BELGIUM BE0000350596 6.907 5.997 5.997.168

KINGDOM OF BELGIUM BE0000320292 5.284 7.333 7.332.623

KINGDOM OF BELGIUM BE0000355645 90 52 52.073

KINGDOM OF BELGIUM BE0000344532 643 591 591.109

KINGDOM OF BELGIUM BE0000354630 145 128 128.297

KINGDOM OF BELGIUM BE0000326356 5.668 6.946 6.945.990

KINGDOM OF BELGIUM BE0000340498 7.202 4.763 4.762.796

KINGDOM OF BELGIUM BE0000348574 11.214 7.320 7.320.121

KINGDOM OF BELGIUM BE0000352618 5.493 5.137 5.136.796

KINGDOM OF BELGIUM BE0000349580 4.460 4.457 4.457.266

KINGDOM OF BELGIUM BE0000353624 17.489 6.528 6.527.576

KINGDOM OF BELGIUM BE0000343526 1.023 675 675.357

KINGDOM OF BELGIUM BE0312815872 300 296 296.284

KINGDOM OF MOROCCO XS2080771806 1.500 1.307 1.306.766

KINGDOM OF MOROCCO XS2239829216 500 468 468.232

KINGDOM OF MOROCCO XS3041270664 4.500 4.492 4.491.767

KINGDOM OF SAUDI ARABIA XS3015244711 8.600 8.596 8.596.254

KINGDOM OF SPAIN ES00000128Q6 2.147 2.265 2.265.447

KINGDOM OF SPAIN ES0000012I24 838 711 710.842

KINGDOM OF SPAIN ES0000012J07 8.769 8.009 8.008.787

KINGDOM OF SPAIN ES0000012E69 6.128 6.427 6.426.560

KINGDOM OF SPAIN ES00000128S2 5.155 6.967 6.966.630

KINGDOM OF SPAIN ES0000012C12 1.516 1.967 1.966.830

KINGDOM OF SPAIN ES0000012I32 2.306 2.311 2.310.870

KINGDOM OF SPAIN ES0000012B47 43.439 32.963 32.962.829

KINGDOM OF SPAIN ES0000012B39 13.303 12.947 12.947.163

KINGDOM OF SPAIN ES0000012411 104 127 126.582

KINGDOM OF SPAIN ES0000012K20 106 100 99.713

KINGDOM OF SPAIN ES00000128E2 21.169 16.816 16.816.221

KINGDOM OF SPAIN ES00000128U8 1.000 152 152.401

KINGDOM OF THE NETHERLANDS NL0010071189 1.479 1.674 1.674.407

KONINKLIJKE KPN NV XS1485533431 4.500 4.227 4.227.108

KONINKLIJKE KPN NV XS2764455619 4.000 4.037 4.036.798

KRAFT HEINZ FOODS CO XS1405784015 7.000 6.764 6.764.493

KREDITANSTALT FUER WIEDERAUFBAU DE000A3E5XN1 2.803 2.754 2.753.630

KREDITANSTALT FUER WIEDERAUFBAU XS2475954900 4.921 4.690 4.690.330

KUNTARAHOITUS OYJ XS2307897541 6.100 3.482 3.481.516

KUNTARAHOITUS OYJ XS2458319865 3.800 3.800 3.800.000

KUNTARAHOITUS OYJ XS2489646773 3.700 3.700 3.700.000

LA BANQUE POSTALE HOME LOAN SFH SA FR001400A9N7 1.500 1.410 1.409.642

LANDESBANK BADEN-WUERTTEMBERG DE000BHY0H34 1.500 1.344 1.343.925

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK XS2386139732 758 731 731.167

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK XS1951092144 985 964 963.779

LLOYDS BANKING GROUP PLC XS2521027446 5.000 4.954 4.954.000

LLOYDS BANKING GROUP PLC XS2690137299 7.500 7.673 7.673.186

LLOYDS BANKING GROUP PLC XS3010675695 8.500 8.335 8.335.251

LLOYDS BANKING GROUP PLC XS2815980664 3.000 3.080 3.080.091

LSEG NETHERLANDS BV XS2679904685 3.500 3.673 3.673.476

MACQUARIE GROUP LTD XS2433206740 6.000 5.456 5.455.906

MACQUARIE GROUP LTD XS2343850033 11.500 10.074 10.073.791

MACQUARIE GROUP LTD XS2723556572 4.000 4.147 4.146.510

MARSH & MCLENNAN COS INC XS1963837197 1.000 952 951.879

MCDONALD'S CORP XS2726263911 4.000 4.133 4.133.276

MCDONALD'S CORP XS2486285377 5.000 4.825 4.825.263

MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FINANZI XS2431320378 2.000 1.818 1.818.272

MEDIOBANCA BANCA DI CREDITO FINANZI IT0005586893 5.000 5.095 5.094.671

MERCIALYS SA FR0013293362 1.100 1.025 1.024.960

Metropolitano de Lisboa, E.P.E. PTMTLBOM0007 750 775 775.429

MINISTERIES VAN DE VLAAMSE GEMEENSC BE0002736172 1.700 1.628 1.627.687

MINISTERIES VAN DE VLAAMSE GEMEENSC BE0002826072 5.200 5.190 5.189.992

MINISTERIES VAN DE VLAAMSE GEMEENSC BE0002622034 2.000 1.990 1.989.575

MINISTERIES VAN DE VLAAMSE GEMEENSC BE0001790444 500 495 494.967

MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP INC XS2489982293 7.800 7.879 7.878.845

MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP INC XS2613666739 2.500 2.500 2.500.000

MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP INC XS2892386462 10.000 10.086 10.085.643

MIZUHO FINANCIAL GROUP INC XS2049630028 3.000 2.653 2.653.371

MIZUHO FINANCIAL GROUP INC XS2241387096 7.100 6.298 6.298.173

MIZUHO FINANCIAL GROUP INC XS2465984529 5.500 4.938 4.937.720

MIZUHO FINANCIAL GROUP INC XS2528311348 8.500 8.655 8.654.523

MIZUHO FINANCIAL GROUP INC XS2589713614 5.000 5.318 5.317.617

MIZUHO FINANCIAL GROUP INC XS2886269286 4.000 4.034 4.034.114

MORGAN STANLEY XS2292263121 4.500 3.916 3.915.789

MORGAN STANLEY XS2404028230 5.500 4.790 4.789.629

MORGAN STANLEY XS2548081053 6.000 6.603 6.603.056

MORGAN STANLEY XS2790333889 3.800 3.886 3.886.418

MORGAN STANLEY XS3057365465 5.000 5.026 5.025.925

MUENCHENER HYPOTHEKENBANK EG DE000MHB30J1 1.500 1.398 1.397.684

NASDAQ INC XS2643673952 3.000 3.188 3.187.935

NASDAQ INC XS2369906644 9.000 7.392 7.392.410

NATIONAL AUSTRALIA BANK LTD XS2484111047 3.000 2.911 2.910.895

NATIONALE-NEDERLANDEN BANK NV/THE N XS2388449758 6.500 5.941 5.940.848

NATIONALE-NEDERLANDEN BANK NV/THE N NL0015614611 1.500 1.105 1.104.731

NATIONWIDE BUILDING SOCIETY XS1638816089 1.500 1.337 1.336.804

NATURGY FINANCE IBERIA SA XS2908178119 4.000 3.971 3.970.919

NATWEST GROUP PLC XS2387060259 2.000 1.801 1.800.707

NATWEST GROUP PLC XS2307853098 6.000 5.304 5.304.225

NATWEST GROUP PLC XS2623518821 6.500 6.642 6.642.272

NATWEST GROUP PLC XS2898838516 9.000 9.046 9.046.153

NATWEST GROUP PLC XS3170277704 2.800 2.808 2.808.311



Altri Allegati alla Nota Integrativa 

 

195 

 

 

 

(In migliaia di euro)

categoria di bilancio 

sintetica Descrizione Emittente Codice ISIN Somma di Nominale/1000 Somma di Valore di carico/1000 Somma di Valore bilancio

NBN CO LTD XS2590621368 9.000 9.523 9.522.842

NIBC BANK NV XS2333649759 1.500 1.273 1.272.724

NN GROUP NV XS2411166973 5.000 4.426 4.425.931

NORDEA BANK ABP XS2927515598 6.000 5.973 5.973.447

NRW BANK DE000NWB18D6 4.700 4.621 4.621.225

NRW BANK DE000NWB0AM9 2.012 1.843 1.842.909

NRW BANK DE000NWB2MK4 6.100 3.720 3.719.834

NRW BANK DE000NWB18M7 910 999 998.629

NRW BANK DE000NWB18L9 887 1.007 1.007.425

NTT FINANCE CORP XS3100081507 5.000 5.065 5.065.297

OBERBANK AG AT000B126826 1.500 1.326 1.325.645

ORANGE SA FR0013444684 3.000 2.496 2.496.176

ORANGE SA FR0013506300 6.500 5.779 5.779.066

PEPSICO INC XS2242633258 4.000 3.362 3.362.250

PERNOD RICARD SA FR0013506532 6.500 6.064 6.063.726

PERNOD RICARD SA FR001400PX57 8.000 7.951 7.950.841

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTEXOE0024 2.881 2.982 2.982.460

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTELOE0028 9.946 9.705 9.705.299

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTENOE0034 11.547 11.675 11.674.899

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTEVOE0018 1.668 1.901 1.901.120

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTEWOE0017 23.733 23.835 23.834.641

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTE5OE0007 4.246 5.044 5.044.153

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTEOOE0033 964 965 965.276

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTEMOE0035 2.959 2.958 2.957.670

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTEROE0014 3.142 3.880 3.879.993

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTEBOE0020 7.810 7.777 7.776.681

PORTUGUESE REPUBLIC PTOTECOE0037 2.900 1.500 1.499.907

PUBLICIS GROUPE SA FR0014010CI2 2.000 2.009 2.009.275

REGIAO AUTONOMA MADEIRA PTRAMBOM0010 7.500 7.263 7.263.186

REGION AUVERGNE-RHONE-ALPES FR00140062C7 600 614 613.640

REGION AUVERGNE-RHONE-ALPES FR0013210838 3.000 3.117 3.116.837

REGION OCCITANIE FR0014006H15 1.300 1.306 1.306.365

REGION OF ILE DE FRANCE FR0013521390 1.400 1.310 1.309.564

REGION OF PAYS DE LA LOIRE FRANCE FR00140066E4 1.000 1.000 1.000.000

REGION PROVENCE-ALPES-COTE D'AZUR FR00140038C7 2.300 2.300 2.300.000

REGION PROVENCE-ALPES-COTE D'AZUR FR00140060T5 3.500 3.558 3.558.159

REGION WALLONNE BELGIUM BE0002781624 2.300 2.290 2.290.042

REGION WALLONNE BELGIUM BE0002816974 7.000 6.988 6.988.072

REGION WALLONNE BELGIUM BE0002778596 5.000 4.836 4.835.612

REGION WALLONNE BELGIUM BE0002709906 6.700 6.968 6.967.811

REGION WALLONNE BELGIUM BE6313647149 1.700 1.803 1.803.185

REGION WALLONNE BELGIUM BE0002779602 800 362 362.397

REGION WALLONNE BELGIUM BE0002849306 5.700 5.672 5.672.296

REGION WALLONNE BELGIUM BE6312738758 3.000 3.311 3.311.341

REGION WALLONNE BELGIUM BE0002877588 4.000 3.983 3.982.635

REPSOL EUROPE FINANCE SARL XS2894862080 6.000 5.886 5.886.469

REPUBLIC OF ALBANIA XS2010031990 1.000 998 998.003

REPUBLIC OF ALBANIA XS2406936075 2.800 2.677 2.676.873

REPUBLIC OF ALBANIA XS2636412210 2.500 2.597 2.597.005

REPUBLIC OF ALBANIA XS3004338557 4.100 4.099 4.099.445

REPUBLIC OF AUSTRIA AT0000A1VGK0 3.010 3.007 3.006.525

REPUBLIC OF AUSTRIA AT0000A269M8 4.056 3.876 3.876.470

REPUBLIC OF AUSTRIA AT0000A2HLC4 884 335 335.251

REPUBLIC OF AUSTRIA AT0000A1XML2 4.253 2.675 2.675.087

REPUBLIC OF AUSTRIA AT0000A10683 822 904 903.509

REPUBLIC OF BULGARIA XS2716887760 1.000 1.029 1.028.968

REPUBLIC OF BULGARIA XS2716887844 500 523 523.301

REPUBLIC OF BULGARIA XS2890420834 4.500 4.576 4.575.743

REPUBLIC OF BULGARIA XS3063879442 1.500 1.528 1.528.324

REPUBLIC OF CHILE XS1346652891 1.100 1.099 1.098.627

REPUBLIC OF CHILE XS2388560604 3.000 2.712 2.711.649

REPUBLIC OF CHILE XS1760409042 1.000 943 942.507

REPUBLIC OF CHILE XS2369244087 1.700 1.633 1.633.026

REPUBLIC OF CHILE XS2645248225 4.600 4.719 4.719.001

REPUBLIC OF CHILE XS1843433639 400 350 349.774

REPUBLIC OF CHILE XS2975303483 9.000 9.122 9.121.755

REPUBLIC OF COLOMBIA XS3178859388 3.000 2.999 2.998.554

REPUBLIC OF COLOMBIA XS3183159733 3.000 2.979 2.979.270

REPUBLIC OF COTE D'IVOIRE XS2264871828 1.500 1.360 1.360.228

REPUBLIC OF COTE D'IVOIRE XS2064786754 2.900 2.768 2.768.117

REPUBLIC OF FINLAND FI4000278551 1.750 1.748 1.748.134

REPUBLIC OF INDONESIA XS2069959398 200 170 169.880

REPUBLIC OF INDONESIA XS2280331898 14.000 11.692 11.692.303

REPUBLIC OF INDONESIA XS2366690332 5.000 4.629 4.628.772

REPUBLIC OF INDONESIA XS2895623978 9.100 9.070 9.070.256

REPUBLIC OF INDONESIA XS3200124496 2.000 2.012 2.011.719

REPUBLIC OF IRELAND IE00BV8C9418 1.380 1.407 1.406.905

REPUBLIC OF IRELAND IE00BDHDPR44 200 200 199.865

REPUBLIC OF IRELAND IE00BV8C9B83 3.848 4.577 4.577.100

REPUBLIC OF IRELAND IE00BKFVC899 2.641 2.685 2.685.208

REPUBLIC OF IRELAND IE00BMQ5JL65 5.916 5.741 5.740.753

REPUBLIC OF IRELAND IE00BKFVC345 451 448 447.894

REPUBLIC OF IRELAND IE00BFZRPZ02 5.894 5.991 5.990.579

REPUBLIC OF IRELAND IE00BH3SQB22 6.426 4.070 4.070.176

REPUBLIC OF IRELAND IE00BMQ5JM72 6.065 5.976 5.975.724

REPUBLIC OF IRELAND IE00BV8C9186 1.824 1.395 1.394.688

REPUBLIC OF ITALY IT0001174611 35.000 35.269 35.269.260

REPUBLIC OF ITALY IT0001278511 73.106 73.664 73.664.411

REPUBLIC OF ITALY IT0001444378 230.950 257.376 257.375.716

REPUBLIC OF ITALY IT0003256820 328.200 378.180 378.179.958
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REPUBLIC OF ITALY IT0003535157 300.800 323.168 323.168.182

REPUBLIC OF ITALY IT0003934657 143.413 146.862 146.862.308

REPUBLIC OF ITALY IT0004532559 124.140 150.919 150.918.850

REPUBLIC OF ITALY IT0004644735 10.002 10.016 10.016.109

REPUBLIC OF ITALY IT0004889033 34.100 34.932 34.931.792

REPUBLIC OF ITALY IT0004923998 96.272 111.618 111.618.354

REPUBLIC OF ITALY IT0004848492 13.000 10.927 10.926.987

REPUBLIC OF ITALY IT0005024234 6.009 6.219 6.218.530

REPUBLIC OF ITALY IT0005083057 52.192 51.555 51.554.967

REPUBLIC OF ITALY IT0005138828 600 839 838.625

REPUBLIC OF ITALY IT0005094088 3.404 2.979 2.979.174

REPUBLIC OF ITALY IT0001247375 455 446 446.046

REPUBLIC OF ITALY IT0005177909 140.891 124.008 124.008.262

REPUBLIC OF ITALY IT0005162828 41.000 39.482 39.482.063

REPUBLIC OF ITALY IT0004286966 25.918 30.737 30.737.186

REPUBLIC OF ITALY IT0005240350 128.748 117.280 117.280.272

REPUBLIC OF ITALY IT0005273013 17.024 13.529 13.529.267

REPUBLIC OF ITALY IT0005323032 6.600 6.440 6.439.899

REPUBLIC OF ITALY IT0005340929 151.000 150.413 150.412.665

REPUBLIC OF ITALY IT0005321325 5.491 5.180 5.179.827

REPUBLIC OF ITALY IT0005358806 103.250 101.930 101.929.658

REPUBLIC OF ITALY IT0005363111 183.084 222.864 222.863.603

REPUBLIC OF ITALY IT0005365165 51.500 51.239 51.238.760

REPUBLIC OF ITALY IT0005387052 85.900 104.245 104.245.267

REPUBLIC OF ITALY IT0005403396 25.000 22.824 22.823.820

REPUBLIC OF ITALY IT0005413171 57.060 51.504 51.504.042

REPUBLIC OF ITALY IT0005398406 2.200 1.602 1.601.891

REPUBLIC OF ITALY IT0005377152 28.000 25.656 25.655.706

REPUBLIC OF ITALY IT0005402117 56.000 45.988 45.988.102

REPUBLIC OF ITALY IT0005436693 105.700 92.480 92.480.076

REPUBLIC OF ITALY IT0005415291 148 149 149.178

REPUBLIC OF ITALY IT0005436701 108.100 87.367 87.367.347

REPUBLIC OF ITALY IT0005217390 26.100 24.546 24.545.878

REPUBLIC OF ITALY IT0005441883 3.114 1.647 1.646.947

REPUBLIC OF ITALY IT0005480980 20.500 13.599 13.598.913

REPUBLIC OF ITALY IT0005494239 114.000 106.558 106.558.255

REPUBLIC OF ITALY IT0005508590 90.000 91.498 91.497.878

REPUBLIC OF ITALY IT0005518128 192.891 201.259 201.259.200

REPUBLIC OF ITALY IT0005482994 61.500 64.900 64.899.722

REPUBLIC OF ITALY IT0005467482 12.000 10.777 10.776.881

REPUBLIC OF ITALY IT0005519787 48.195 48.639 48.639.141

REPUBLIC OF ITALY IT0005544082 104.000 110.582 110.581.903

REPUBLIC OF ITALY IT0005530032 40.200 42.153 42.152.827

REPUBLIC OF ITALY IT0005584856 40.500 41.224 41.224.192

REPUBLIC OF ITALY IT0005645509 10.000 9.943 9.943.500

REPUBLIC OF LATVIA XS2722876609 200 202 201.607

REPUBLIC OF LITHUANIA XS2013677864 1.706 1.737 1.736.654

REPUBLIC OF MONTENEGRO XS2270576700 1.000 970 969.755

REPUBLIC OF MONTENEGRO XS3037625319 5.200 5.133 5.133.144

REPUBLIC OF PERU XS2314020806 8.000 6.675 6.675.196

REPUBLIC OF PERU XS2408608219 7.000 5.739 5.739.222

REPUBLIC OF PERU XS1373156618 2.000 1.990 1.989.652

REPUBLIC OF SERBIA XS2015296465 6.000 5.480 5.480.050

REPUBLIC OF SERBIA XS2170186923 300 291 290.601

REPUBLIC OF SERBIA XS2388561677 1.600 1.470 1.469.757

REPUBLIC OF SERBIA XS2308620793 7.000 5.754 5.753.597

REPUBLIC OF SERBIA XS2388562139 2.000 1.558 1.557.944

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002104048 152 64 63.664

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002104105 2.220 2.188 2.187.957

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002103966 5.993 5.988 5.987.991

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002103990 4.444 4.439 4.438.983

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002103776 337 348 347.690

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002103842 1.819 1.846 1.846.227

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002103685 152 156 156.013

REPUBLIC OF SLOVENIA SI0002103602 308 335 335.142

REPUBLIC OF SOUTH AFRICA XS1090107159 2.700 2.683 2.682.900

REPUBLIC OF THE PHILIPPINES XS2104985598 2.000 1.829 1.829.302

REPUBLIC OF THE PHILIPPINES XS2334361354 4.600 3.922 3.922.440

REPUBLIC OF THE PHILIPPINES XS1991219442 490 475 474.775

REPUBLIC OF THE PHILIPPINES XS2985434948 11.500 11.514 11.514.220

REPUBLIC OF TURKIYE/THE XS2790222116 2.600 2.699 2.699.133

REPUBLIC OF UZBEKISTAN XS3008639810 3.600 3.630 3.629.740

ROMANIA XS1768067297 1.000 913 912.648

ROMANIA XS2538441598 1.800 1.926 1.926.399

ROYAL BANK OF CANADA XS3106098380 2.000 2.017 2.017.338

SG ISSUER SA XS1101754007 7.600 7.412 7.411.644

SHELL INTERNATIONAL FINANCE BV XS2154419118 3.400 3.166 3.166.365

SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB XS2583600791 3.000 2.972 2.971.635

SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB XS2993969323 3.000 2.980 2.980.168

SLOVAK REPUBLIC SK4000019857 3.790 1.721 1.721.306

SLOVAK REPUBLIC SK4120012220 606 617 617.474

SLOVAK REPUBLIC SK4120015173 313 313 312.617

SLOVAK REPUBLIC SK4000017166 3.061 3.099 3.098.506

SLOVAK REPUBLIC SK4120014184 682 412 411.922

SNAM SPA XS2190256706 8.000 6.982 6.982.476

SOCIETE GENERALE SA FR0013518057 4.700 4.239 4.238.840

SOCIETE GENERALE SA FR001400DZO1 1.500 1.607 1.606.955

SOCIETE GENERALE SA FR001400M6F5 5.000 5.333 5.333.288

STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA GER DE000NRW0MK0 2.755 2.633 2.633.256

STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA GER DE000NRW0MP9 9.539 2.976 2.976.482
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(In migliaia di euro)

categoria di bilancio 

sintetica Descrizione Emittente Codice ISIN Somma di Nominale/1000 Somma di Valore di carico/1000 Somma di Valore bilancio

STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA GER DE000NRW0L10 936 364 364.471

STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA GER DE000NRW0M92 4.253 1.800 1.799.515

STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA GER DE000NRW0KZ2 3.129 3.596 3.596.401

STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA GER DE000NRW0LQ9 5.784 3.451 3.451.035

STATE OF THE GRAND-DUCHY OF LUXEMBO LU2475493826 3.639 3.656 3.656.025

STELLANTIS NV XS2325733413 4.000 3.866 3.866.220

STELLANTIS NV XS2464732770 2.000 1.852 1.852.179

STELLANTIS NV XS2634690114 2.500 2.570 2.570.054

SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GROUP INC XS2066392452 6.500 5.693 5.692.512

SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GROUP INC XS2234579675 3.500 3.266 3.266.321

SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GROUP INC XS3066719959 6.500 6.578 6.578.455

SVENSKA HANDELSBANKEN AB XS3000592363 5.000 5.006 5.005.707

SVENSKA HANDELSBANKEN AB XS2888395659 9.900 9.981 9.980.833

SWEDBANK AB XS2676305779 5.000 5.248 5.247.524

SWISS CONFEDERATION CH0440081393 322 304 303.711

SWISS CONFEDERATION CH0224397171 537 537 536.625

SWISS CONFEDERATION CH0127181029 537 586 585.660

SWISS LIFE FINANCE I AG CH1428867043 7.000 7.037 7.037.034

SYDNEY AIRPORT FINANCE CO PTY LTD XS2809670099 8.000 8.064 8.064.010

SYDNEY AIRPORT FINANCE CO PTY LTD XS2613209670 2.500 2.632 2.631.797

TAKEDA PHARMACEUTICAL CO LTD XS1843449395 5.000 4.988 4.987.740

TELEFONICA EMISIONES SA XS1505554771 8.000 7.400 7.400.233

TELEFONICA EMISIONES SA XS2177442295 3.500 3.102 3.102.278

TELEFONICA EMISIONES SA XS2112289207 3.500 3.122 3.122.459

TELEFONICA EMISIONES SA XS2722162315 4.000 4.103 4.102.837

TELSTRA GROUP LTD XS2895610488 5.000 5.020 5.019.627

TENNET NETHERLANDS BV XS2478299204 3.000 2.871 2.871.497

TERNA - RETE ELETTRICA NAZIONALE XS1503131713 3.500 3.294 3.294.154

TERNA - RETE ELETTRICA NAZIONALE XS2748847204 3.300 3.333 3.333.321

T-MOBILE USA INC XS2746662936 2.000 2.039 2.039.258

T-MOBILE USA INC XS2746663074 8.000 8.043 8.042.795

TOTALENERGIES CAPITAL CANADA LTD XS1111559925 3.800 3.652 3.651.816

TOTALENERGIES CAPITAL INTERNATIONAL XS3106109849 3.000 2.965 2.965.061

TRANSURBAN FINANCE CO PTY LTD XS2778764006 5.000 5.057 5.057.046

TRANSURBAN FINANCE CO PTY LTD XS2614623978 5.500 5.680 5.680.224

TRATON FINANCE LUXEMBOURG SA DE000A3LWGF9 7.500 7.566 7.566.118

TRATON FINANCE LUXEMBOURG SA CH1356197116 188 194 193.843

UBS GROUP AG CH0591979627 7.100 5.833 5.833.052

UBS GROUP AG CH1255915014 5.000 5.290 5.290.459

UBS GROUP AG CH1414003462 4.000 3.946 3.946.494

UNEDIC ASSEO FR0014001ZY9 2.700 2.602 2.601.578

UNEDIC ASSEO FR0013336492 1.100 1.179 1.178.846

UNICREDIT SPA XS2104968404 6.000 5.456 5.456.155

UNICREDIT SPA XS2289133758 7.200 6.411 6.411.375

UNICREDIT SPA IT0005580656 5.100 5.181 5.181.022

UNICREDIT SPA XS2433141947 4.500 4.123 4.123.053

UNICREDIT SPA IT0005654584 5.000 4.996 4.996.121

UNICREDIT SPA IT0005585051 5.700 5.863 5.862.651

UNITED MEXICAN STATES XS1369323149 1.000 974 973.545

UNITED MEXICAN STATES XS2289587789 12.100 9.641 9.640.965

UNITED MEXICAN STATES XS2363910436 2.000 1.583 1.582.871

UNITED MEXICAN STATES XS1974394758 500 390 390.267

UNITED MEXICAN STATES XS2444273168 2.500 2.341 2.340.778

UNITED MEXICAN STATES XS1054418600 1.500 1.484 1.484.462

UNITED MEXICAN STATES XS2754067242 3.500 3.538 3.538.189

UNIVERSAL MUSIC GROUP NV XS2496289138 5.400 5.506 5.506.312

UNIVERSAL MUSIC GROUP NV XS2631848665 8.000 8.346 8.345.694

VEOLIA ENVIRONNEMENT SA FR0013476595 3.000 2.542 2.542.394

VERIZON COMMUNICATIONS INC XS2052320954 9.200 7.853 7.853.142

VERIZON COMMUNICATIONS INC XS1146286205 2.000 1.950 1.950.258

VERIZON COMMUNICATIONS INC XS2550898204 4.000 4.372 4.372.108

VILLE DE PARIS FR0014006TX3 2.300 2.286 2.285.505

VILLE DE PARIS FR0013332020 400 353 352.700

VISA INC XS3063724598 5.000 4.970 4.969.938

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES NV CH1322499620 188 195 195.058

VOLKSWAGEN INTERNATIONAL FINANCE NV XS1799939027 1.500 1.336 1.335.782

VOLKSWAGEN INTERNATIONAL FINANCE NV XS1167667283 5.750 5.359 5.359.310

WELLS FARGO & CO XS1310934382 644 640 639.678

WELLS FARGO & CO XS2118204200 5.050 4.456 4.456.492

WELLS FARGO & CO XS2167007918 3.000 2.776 2.775.922

WELLS FARGO & CO XS2056400299 7.000 6.079 6.079.200

WELLS FARGO & CO XS2865533462 8.000 8.166 8.165.888

XUNTA DE GALICIA ES0001352592 2.669 2.669 2.669.000

C.III.3 Totale 6.292.667,00 6.278.895 6.278.893.764

Totale complessivo 6.549.600 6.418.966 6.418.966.727
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Fideuram Vita S.p.A.  

 
Sede legale in Roma, Via Ennio Quirino Visconti, 80 

Capitale Sociale 406.946.836,00 euro i.v. 

Iscritta presso il Registro delle Imprese di Roma, n. 10830461009 

Società partecipante al Gruppo IVA “Intesa Sanpaolo” – P.Iva 11991500015  

Società soggetta all’attività di direzione e coordinamento di Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A. e 

appartenente al Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni 

Relazione del Collegio Sindacale all’Assemblea degli Azionisti 

ai sensi dell’articolo 2429 Codice Civile  

sull’esercizio 2025 

* * * 

Signori Azionisti, 

 

nel corso dell’esercizio abbiamo vigilato sull’osservanza della Legge e dell’atto 

costitutivo, sul rispetto dei principi di corretta amministrazione, sull’adeguatezza della struttura 

organizzativa per gli aspetti di competenza, sulle modalità di concreta attuazione delle regole di 

governo societario, sul sistema di controllo interno e sul sistema amministrativo-contabile, 

nonché sull’affidabilità di quest’ultimo nel rappresentare correttamente i fatti di gestione, di cui 

diamo conto con la presente relazione. 

Il Progetto di Bilancio e la Relazione sulla gestione sono stati trasmessi al Collegio 

Sindacale dal Consiglio di Amministrazione in data 24 febbraio 2026; i Soci hanno rinunciato ai 

termini previsti dall’art. 2429, comma 3, del c.c. 

1. NORMATIVA DI RIFERIMENTO 

Lo svolgimento delle funzioni a noi attribuite in qualità di Collegio Sindacale è avvenuto 

tenendo conto di quanto disposto in materia dall’art. 2403 del Codice Civile e dall’art. 8 del 

Reg. IVASS n. 38 del 3 luglio 2018.  

Più in generale, diamo atto di aver assunto quali valori ispiratori del nostro operato i 

principi contenuti nelle “Norme di Comportamento del Collegio Sindacale” emanate dal 

Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili, anche tenendo conto 

delle indicazioni presenti nelle “Linee Operative per i Collegi Sindacali, anche in qualità di 

Organismo di Vigilanza, delle società controllate italiane del Gruppo Intesa Sanpaolo”, 

laddove ritenute dal Collegio applicabili. 

Composizione quali-quantitativa collettiva del Collegio Sindacale 

A seguito del rinnovo dell’organo di controllo per il triennio 2025-2027, deliberato dalle 

Assemblee dei Soci del 31 marzo 2025 e del 30 aprile 2025, il Collegio Sindacale in data 30 

aprile 2025 ha verificato, ai sensi dell’art. 11 del Decreto Ministeriale n. 88/2022 (nel seguito 

anche “D.M. 88/2022”), la rispondenza tra la composizione quali-quantitativa ottimale - 

preventivamente identificata in data 14 marzo 2025 in conformità delle disposizioni di cui 

all’art. 10 del medesimo Decreto e della Politica per l’identificazione e la valutazione del 

possesso dei requisiti di idoneità alle cariche della Società - e la composizione effettiva risultante 
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dal processo di nomina confermando l’adeguatezza della propria composizione collettiva, alla 

luce dei requisiti previsti dalle vigenti disposizioni normative e regolamentari applicabili nonché 

delle procedure in uso nel Gruppo Intesa Sanpaolo. 

Verifica dei requisiti di idoneità alla carica dei componenti del Collegio Sindacale e delle 

dichiarazioni rese dai componenti effettivi del Collegio Sindacale in merito alle situazioni di 

incompatibilità ai sensi dell’articolo 36 del D.L. 201/2011  

Il Collegio Sindacale ha proceduto in data 30 aprile 2025 alla i) verifica iniziale dei 

requisiti di idoneità alla carica del Presidente, Fabrizio Angelelli, degli altri Sindaci effettivi, 

Giovanni Sanga e Stefania Mancino, e dei Sindaci Supplenti, Massimo Broccio e Loredana 

Agnelli, sulla base di quanto disposto dal combinato del D.M. 88/22, della Politica per 

l’identificazione e la valutazione del possesso dei requisiti di idoneità alle cariche della Società 

e dello Statuto e ii) alle valutazioni in merito alle situazioni di incompatibilità ai sensi 

dell’articolo 36 del D.L. 201/2011 con riferimento ai Sindaci effettivi. 

In data 4 settembre, a seguito delle richieste di IVASS del 13 agosto 2025, il Collegio ha 

provveduto ad una ulteriore valutazione in relazione alla posizione della Dott.ssa Mancino e del 

Dott. Sanga.  Le verifiche hanno avuto esito positivo. 

 

Il Collegio Sindacale ha svolto l’attività richiestagli in qualità di Comitato per il Controllo 

Interno e la Revisione Contabile (CCIRC) ai sensi di quanto previsto dall’art. 19 del D. Lgs. 

39/2010, come modificato dal D. Lgs. 125/2024, che attua nell’ordinamento nazionale la 

Direttiva 2022/2464/UE (Corporate Sustainability Reporting Directive “CSRD”) in materia di 

rendicontazione societaria di sostenibilità (“Rendicontazione CSRD”). 

In tale veste diamo atto di aver esaminato la Relazione aggiuntiva di cui all’art. 11 del 

Regolamento UE n. 537/2014, pervenuta dalla Società di revisione, trasmettendola al Consiglio 

di Amministrazione corredata dalle nostre osservazioni. 

Al Collegio sono state affidate le funzioni di Organismo di Vigilanza di cui al D. Lgs. 231 

del 2001; in relazione a tale incarico viene resa separata informativa di carattere semestrale al 

Consiglio di Amministrazione. Al successivo capo sesto, viene fornita sintesi dell’attività svolta 

dal Collegio Sindacale in qualità di Organismo di Vigilanza della Compagnia.  

Avendo riguardo alle modalità con cui si è svolta l’attività istituzionale di competenza del 

Collegio e, tenendo conto – per quanto compatibile – anche delle indicazioni fornite dalla 

Comunicazione Consob in materia di Relazione Annuale del Collegio Sindacale, formuliamo le 

considerazioni di seguito riportate. 

2. RISULTATI DELL’ESERCIZIO SOCIALE 

La raccolta lorda premi nell’esercizio 2025 è stata pari a 4.803,2 milioni di euro, contro i 

4.267,6 milioni di euro del precedente esercizio; il risultato di esercizio è positivo per 121.087 

mila euro. Al 31 dicembre 2025 le riserve tecniche ammontano a 47.073 milioni di euro, in 

aumento rispetto al precedente esercizio, in cui furono di 42.301 milioni di euro; il patrimonio 

netto ammonta a 975,2 milioni di euro.  

Il Requisito Patrimoniale di Solvibilità e il Requisito Patrimoniale Minimo sono indicati 

nella Relazione sulla Gestione, in osservanza di quanto previsto dal Reg. ISVAP n. 22/2008, 

come modificato dal Provvedimento IVASS n. 53/2016. 
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3. L’ATTIVITÀ DEL COLLEGIO SINDACALE 

 Il Collegio Sindacale ha svolto la propria attività alla luce del quadro normativo di 

riferimento, nonché dando corso alle verifiche ritenute via via opportune sulla base di una 

pianificazione annuale, impostata con un approccio risk based, volto a intercettare gli elementi 

di maggiore criticità con una frequenza di intervento proporzionale alla rilevanza del rischio 

percepito, residuante dopo le mitigazioni adottate dalla Compagnia. In particolare, la 

programmazione del 2025 (che si conclude a marzo 2026) non presenta allo stato ritardi nella 

esecuzione degli interventi.  

 

 L’esercizio dell’attività di controllo è avvenuto mediante una interazione e interlocuzione 

costante, trasversale e sistematica con gli attori del sistema di governo societario, essenzialmente 

attraverso: 

• riunioni periodiche volte ad acquisire informazioni, dati, note e relazioni attraverso il 

confronto con l’Amministratore Delegato, le funzioni fondamentali Audit, Compliance, 

Risk Management, Funzione Attuariale e le altre funzioni aziendali; 

• la partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione e dell’Assemblea; 

• lo scambio informativo periodico con la Società di revisione, anche ai sensi di quanto 

previsto dalla normativa vigente; 

• gli incontri con il responsabile del Fondo pensione distribuito dalla Compagnia. 

 

3.1. Partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione, dell’Assemblea 

degli Azionisti e del Collegio Sindacale 

Abbiamo partecipato a tutte le n. 11 riunioni del Consiglio di Amministrazione.  

Avvalendosi delle disposizioni nel tempo prescritte a fronte dell’emergenza 

epidemiologica, le riunioni consigliari, anche per l’anno appena concluso, sono state 

prevalentemente svolte tramite mezzi di telecomunicazione. In conformità al modello adottato 

dalla Controllante Intesa Sanpaolo, taluni argomenti in Ordine del Giorno non sono stati oggetto 

di illustrazione, riconoscendo comunque ai partecipanti la possibilità di ricevere, in sede di 

riunione, risposta alle domande e/o alle richieste di chiarimenti formulate dagli stessi per iscritto 

in via antecedente all’incontro. Riteniamo che l’impostazione data abbia consentito una efficace 

e consapevole dialettica in seno al Consiglio di Amministrazione.  

Abbiamo assistito alle n. 5 Assemblee tenutesi nel corso dell’esercizio. 

Il Collegio ha tenuto nel 2025 n. 15 riunioni, alle quali si aggiungono le n. 4 riunioni 

tenute nel 2026, sino alla redazione della presente relazione.  

Il Presidente del Collegio ha mantenuto un raccordo con il Collegio Sindacale della 

Capogruppo Assicurativa Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A.. 

 

3.2. Considerazioni sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e 

patrimoniale effettuate dalla Compagnia e sulla loro conformità alla Legge e all’atto 

costitutivo 

Le informazioni acquisite sulle operazioni in essere ci hanno consentito di accertarne la 

conformità alla Legge e allo Statuto e la rispondenza all’interesse sociale.  
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In particolare, il Collegio Sindacale ha seguito le vicende in merito alla partecipazione di 

Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A. (nel seguito “ISPA”), quale Ultima Società Controllante 

Italiana del Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni (nel seguito “Gruppo ISPA”), all’intervento 

di sistema finalizzato alla tutela dei sottoscrittori delle polizze di Eurovita S.p.A. (nel seguito 

“Eurovita”), compagnia assicurativa operante nei rami vita, destinataria di un provvedimento di 

Amministrazione Straordinaria prima e successivamente di Liquidazione Coatta 

Amministrativa, in attuazione del quale: 

i) ISPA, Generali Italia S.p.A., Poste Vita S.p.A., Unipol Assicurazioni S.p.A. e Allianz S.p.A. 

hanno costituito, una newco (Cronos Vita Assicurazioni S.p.A., nel seguito “Cronos”) che ha 

poi acquistato da Eurovita, un ramo di azienda comprendente tutto il portafoglio polizze dalla 

stessa emesse e alcuni contratti, con alcune specifiche esclusioni (nel seguito il “Ramo”); 

ii) i soci di Cronos hanno assunto l’impegno a eseguire, la scissione totale non proporzionale di 

Cronos mediante suddivisione dei rapporti compresi nel Ramo tra i soci stessi (nel seguito la 

“Scissione”); in tale contesto Fideuram Vita S.p.A. (nel seguito “FV”) è stata individuata quale 

Terzo Designato della Scissione da parte di ISPA; 

iii) in data 1° ottobre 2025 ha avuto effetto l’operazione di Scissione e il correlato aumento del 

capitale sociale di FV, a servizio della Scissione, di nominali euro 49.500.000,00, con emissione 

di n. 11.535.733 azioni ordinarie, prive di valore nominale espresso con godimento regolare, 

assegnate a Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A., quale socio di Cronos, con conseguente 

modifica della compagine sociale di FV nei termini di seguito riportati: 

- Intesa Sanpaolo S.p.A. 77,5% (pre Scissione 80,01%);  

- Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking S.p.A. 19,4% (pre Scissione 19,99%); 

- ISPA 3,1%.  

 

Il Collegio dà atto di avere monitorato nel continuo lo stato di avanzamento delle attività 

correlate all’operazione di Scissione, acquisendo adeguata informativa sulla stessa, sia mediante 

la partecipazione alle riunioni degli Organi Sociali, nonché per il tramite dell’informativa 

prodotta e acquisita dalle competenti funzioni aziendali, che hanno consentito di accertarne la 

conformità alle previsioni di legge e statutarie nonché la rispondenza all’interesse sociale delle 

relative delibere assunte. 

 

In particolare, il Collegio ha vigilato sulle deliberazioni assunte dalla Società prendendo atto: 

i) del parere rilasciato da Wepartner S.p.A., su incarico dei soci di Cronos, riportante gli esiti 

della verifica della congruità del valore economico (fair value) attribuito a ciascun compendio 

scisso;  

ii) della Fairness Opinion rilasciata da KPMG Advisory S.p.A., a supporto della definizione del 

rapporto di cambio per la determinazione del numero di azioni di FV da emettere nell’ambito 

della Scissione e da assegnarsi a ISPA; 

iii) della relazione di stima rilasciata da KPMG Advisory S.p.A. ai sensi dell’art. 2343-ter, 

comma 2, lettera b) del codice civile; 

iv) della relazione di congruità del rapporto di cambio della Scissione prevista dall’articolo 2501 

- sexies cc. emessa da Forvis Mazars S.p.A.; 

v) della relazione riferita alla situazione economica e patrimoniale per il periodo 1° gennaio 

2025 - 30 settembre 2025 di Cronos; 
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vi) della Fairness Opinion rilasciata in data 15 dicembre 2025, congiuntamente dalla Società 

New Team S.r.l. e da Provasoli Advisory Partners S.p.A. che, su incarico delle Compagnie 

beneficiarie, hanno espresso un parere di congruità sull’esatta quantificazione delle attività e 

passività libere di pertinenza di ciascun compendio alla data di efficacia della Scissione, nonché 

sulla congruità dei valori relativi ai compendi successivamente al perfezionamento 

dell’operazione di Scissione.  

  

A fronte del valore economico del compendio determinato in 68,5 milioni di euro nell’ambito 

della Fairness Opinion, il valore netto contabile del compendio iscritto è pari a 49,5 milioni di 

euro, dopo la costituzione di un fondo rischi ed oneri per l’importo di 10,1 milioni di euro che 

verrà rilasciato pro quota anno per anno con l’estinzione del portafoglio polizze del compendio 

stesso. 

Il Collegio Sindacale non ha riscontrato violazioni in ordine al rispetto delle autonomie e dei 

limiti deliberativi con riferimento alle decisioni assunte dai soggetti delegati e dal Consiglio di 

Amministrazione né violazioni in ordine alle norme regolamentari in materia, ivi inclusa la 

rilevazione del compendio nelle rilevanze contabili della Compagnia. 

 

 3.3. Operazioni con parti correlate e operazioni infragruppo. Indicazione di eventuale 

esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali 

Non risulta al Collegio che la Compagnia abbia posto in essere operazioni definibili 

“atipiche e/o inusuali”.  

Relativamente alle operazioni infragruppo, il Collegio dà atto che il dettaglio dei rapporti 

intercorsi con Società del Gruppo Intesa Sanpaolo è riportato nella Relazione sulla gestione e 

nella Nota integrativa al bilancio nel rispetto di quanto previsto dagli artt. 2428, co. III, 2497-

bis, co. V e 2497-ter c.c. Da parte nostra, diamo atto della loro conformità alla Legge e allo 

Statuto, della loro rispondenza all’interesse sociale, nonché dell’assenza di situazioni che 

comportino particolari considerazioni e commenti.  

La Compagnia, in coerenza con la propria strategia e con le politiche in materia di 

investimenti, nonché tenuto conto di quanto in materia definito dalla Delibera Quadro del 

Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni, ha adottato la “Delibera quadro in materia di operatività 

infragruppo”, ai sensi dell’art. 8 del Regolamento IVASS n. 30/2016. Abbiamo constatato che 

la Delibera quadro menzionata è stata aggiornata con deliberazione del Consiglio di 

Amministrazione del 19 maggio 2025.  

Relativamente alle operazioni con parti correlate, appare opportuno ricordare che la 

Capogruppo Intesa Sanpaolo, in relazione a quanto previsto dalla delibera Consob n. 

17221/2010, ha emanato un Regolamento di Gruppo, il cui ultimo aggiornamento è stato 

recepito dalla Compagnia in data 29 luglio 2025.  

Il Collegio Sindacale è informato con frequenza trimestrale sulle operazioni poste in 

essere dalla Compagnia con parti correlate, avendo riscontrato che le stesse (i) sono di natura 

economica e patrimoniale, (ii) rientrano nell’ambito di ordinaria operatività e (iii) sono 

avvenute, sulla base di valutazioni di reciproca convenienza economica, a normali condizioni di 

mercato, ovvero con criteri applicati uniformemente nel Gruppo.  

Si ricorda che, con decorrenza 1° gennaio 2019, Fideuram Vita aderisce al Gruppo IVA 

Intesa Sanpaolo, avendo riscontrato l’interesse della Compagnia, nonché adottati i presidi 
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organizzativi relativi.  

In definitiva, per quanto di propria competenza, il Collegio Sindacale non ha riscontrato 

violazioni al quadro normativo interno del quale si è dotata la Compagnia, in materia di parti 

correlate.  

 

4. DENUNCE, ESPOSTI E PARERI 

 

4.1. Eventuale ricezione di denunce ex art. 2408 c.c. ed esposti 

Diamo atto che nel corso dell’esercizio 2025 non sono pervenute al Collegio Sindacale 

denunce ex art. 2408 del Codice civile.  

Non sono pervenuti al Collegio Sindacale esposti da parte di chicchessia. 

 

4.2. Pareri rilasciati ai sensi di Legge e della normativa di settore nel corso dell’esercizio 

Nel corso dell’esercizio 2025, il Collegio Sindacale ha formulato i seguenti pareri:  

(i) per l’integrazione degli onorari per le procedure di revisione relative alla verifica 

contabile del rendiconto annuale della gestione del “Fondo Pensione Fideuram – Fondo 

pensione Aperto”; 

(ii) per l’integrazione degli onorari per la verifica contabile del rendiconto riepilogativo e 

del prospetto della composizione delle gestioni separate degli investimenti per ciascuno 

degli esercizi dal 2025 al 2029; 

(iii) per la verifica contabile della gestione separata degli investimenti “Financial – 3” per il 

periodo 2025-2029; 

(iv) per l’integrazione degli onorari per la revisione contabile del rendiconto annuale della 

gestione dei fondi interni assicurativi per ciascuno degli esercizi dal 2025 al 2029;  

(v) per il calcolo mensile del tasso medio di rendimento delle gestioni separate per l’anno 

2026. 

 

Il Collegio Sindacale ha rilasciato il proprio parere favorevole in merito ai suddetti 

incarichi, avendo avuto preventivo conforto da parte delle competenti strutture della Società in 

ordine alla verifica della congruità dei tempi proposti per l’esecuzione delle attività e alla 

conformità dei corrispettivi definiti con quanto previsto nell’Accordo Quadro in essere a livello 

di Gruppo per la definizione degli aspetti economici relativi alla prestazione dei servizi di 

revisione legale, revisione volontaria e di altri servizi strettamente connessi all’incarico di 

revisione.  

 

5. L’ATTIVITÀ DI VIGILANZA DEL COLLEGIO SINDACALE 

Diamo atto che la nostra attività di vigilanza si è svolta, nel corso dell’esercizio 2025, con 

carattere di normalità e che da essa non sono emersi fatti significativi tali da richiederne una 

specifica segnalazione nella presente relazione. Nello specifico, diamo atto di aver svolto i 

controlli di seguito indicati.  

 

5.1.  Vigilanza sull’osservanza della Legge e dello Statuto 

Nel rispetto di quanto previsto dall’art. 2381, co. 5, c.c. e dallo Statuto, il Collegio 

Sindacale ha ottenuto tempestive e idonee informazioni sul generale andamento della gestione 

e sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggior rilievo, per dimensioni o 

caratteristiche, effettuate dalla Compagnia.  
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5.2. Rapporti con le Autorità di Vigilanza 

Nel corso dell’anno non sono state rilevate situazioni degne di nota. 

 

5.3.  Osservazioni sul rispetto dei principi di corretta amministrazione  

 Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sul rispetto del 

fondamentale criterio della sana e prudente gestione della Compagnia e del più generale 

principio di diligenza, sulla base della documentazione e delle tempestive informazioni ottenute 

in Consiglio di Amministrazione o ricevute dall’Amministratore Delegato e/o dalle diverse 

funzioni gestionali e dalle funzioni fondamentali, attinenti alle operazioni poste in essere dalla 

Compagnia. In particolare, l’iter decisionale del Consiglio di Amministrazione ci è apparso 

correttamente ispirato al rispetto del fondamentale principio dell’agire informato, attuato a valle 

di adeguati driver istruttori. Ci è stata resa adeguata informativa in ordine all’articolazione del 

sistema delle deleghe e all’esercizio dei poteri delegati, a valle della quale abbiamo riscontrato 

l’idoneità dello stesso a garantire l’operatività corrente e il corretto presidio sul processo 

decisionale. L’Organo delegato ha agito nel rispetto dei limiti della delega ad esso attribuita. 

Non ci risultano operazioni estranee all’oggetto sociale, in conflitto d’interessi con la 

Compagnia, manifestamente imprudenti o azzardate, tali da compromettere l’integrità del 

patrimonio sociale, o volte a sopprimere o modificare i diritti attribuiti dalla Legge o dallo 

Statuto agli azionisti o in contrasto con le deliberazioni assunte dall’Assemblea e dal Consiglio 

di Amministrazione stesso. 

La Compagnia è soggetta all’attività di direzione e coordinamento di Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni S.p.A., come tale, le deliberazioni assunte dal Consiglio di Amministrazione sono 

adeguate al disposto dell’art. 2497-ter c.c.  

Abbiamo tenuto con le strutture dedicate e con l’Amministratore Delegato costanti scambi 

informativi sottesi ad approfondire le linee guida strategiche dello sviluppo del business.  

In materia di investimenti, abbiamo attivato, coadiuvati dalla struttura preposta, specifica 

verifica ai sensi del Regolamento IVASS n. 24/2016 e, ad esito di essa, non abbiamo riscontrato 

criticità in ordine all’adozione di corretti criteri di gestione degli strumenti finanziari a copertura 

delle riserve tecniche. 

Diamo atto dell’aggiornamento da parte della Compagnia della “Delibera Quadro sugli 

Investimenti”, redatta in coerenza con la “Politica in materia di investimenti del Gruppo Intesa 

Sanpaolo Assicurazioni”, in osservanza del Regolamento IVASS n. 24 del 6 giugno 2016, in 

materia di investimenti e di attivi a copertura delle riserve tecniche. Diamo altresì atto 

dell’esistenza di un impianto organizzativo interno, della definizione di linee guida strategiche 

da parte del Consiglio di Amministrazione su proposta del Comitato Investimenti, della loro 

attuazione da parte dell’area finanza e del controllo del rispetto dei limiti da parte della funzione 

di Risk Management. In particolare, abbiamo constatato che, sulla base delle proposte del 

Comitato Investimenti, la funzione di Risk Management opera il costante monitoraggio 

dell’attuazione di quanto deliberato dal Consiglio di Amministrazione, nel quadro del presidio 

esercitato sulla situazione di solvibilità e di liquidità della Compagnia. 

Da parte nostra abbiamo verificato la presenza di una adeguata dialettica in seno al 

Comitato Investimenti, la coerenza dell’iter deliberativo del Consiglio di Amministrazione e 

l’adeguatezza delle delibere approvate, nonché, per il tramite della funzione di Risk 
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Management, la conformità degli atti di gestione alle linee guida e ai limiti di investimento 

fissati. 

5.4.  Osservazioni sull’adeguatezza della struttura organizzativa 

Abbiamo vigilato sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo della Compagnia, nel rispetto 

di quanto previsto dall’art. 2403 del c.c. e in osservanza di quanto disposto dal Reg. IVASS n. 

38/2018. In relazione a ciò, abbiamo riscontrato che, l’Organo Amministrativo ne ha curato 

l’adeguatezza, assicurando un’appropriata separazione tra le funzioni, nonché un coordinamento 

tra compiti e responsabilità con le politiche dell’impresa, come peraltro rappresentato 

dall’organigramma e dal funzionigramma adottati dalla Compagnia. 

 Si ricorda che, al fine di cogliere sinergie di coordinamento nell’ambito della Divisione 

Insurance del Gruppo, talune funzioni “core”, di supporto, di gestione e le attività relative alle 

funzioni fondamentali sono state affidate in outsourcing a Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A., 

in qualità di Ultima Società Controllante Italiana, dotata di una struttura di Controllo Interno più 

ampia e con specificità atte ad affrontare situazioni maggiormente diversificate e complesse. Le 

attività affidate in outsourcing e i rapporti con gli outsourcer sono adeguatamente disciplinati. 

In ottemperanza a quanto previsto dal Reg. IVASS n. 38/2018, i Titolari delle funzioni 

fondamentali hanno svolto la valutazione di adeguatezza del servizio reso dall’outsourcer Intesa 

Sanpaolo Assicurazioni S.p.A., dando atto dei relativi esiti al Consiglio di Amministrazione. Da 

parte sua, il Collegio Sindacale ha potuto apprezzare la coerenza e l’adeguatezza delle attività 

svolte dall’outsourcer, con particolare riguardo all’operato della funzione di Audit, tenuto conto 

del contenuto del contratto di esternalizzazione, degli esiti della verifica quali-quantitativa delle 

risorse coinvolte e della sussistenza dell’autonomia, dell’indipendenza e della funzionalità dalla 

stessa garantite. 

 Con riferimento alle verifiche condotte con il Responsabile del Fondo Pensione, 

avvicendato nel corso dell’esercizio, abbiamo preso atto della sostanziale adeguatezza 

organizzativa e gestionale dell’ambito previdenziale. 

    Abbiamo verificato l’esistenza e la predisposizione di un piano di formazione delle figure 

apicali, apprezzandone l’articolazione e riscontrandone l’idoneità nell’assicurare un 

aggiornamento professionale continuo tale da ampliare il bagaglio di competenze tecniche 

necessarie per svolgere con consapevolezza il ruolo che le stesse sono chiamate a ricoprire nel 

rispetto della natura, della portata e della complessità dei compiti assegnati.  

Abbiamo constatato, avvalendoci anche delle costanti interlocuzioni con le funzioni 

fondamentali e dei periodici incontri con le diverse strutture aziendali interessate, la sostanziale 

adeguatezza dell’attività di formazione rivolta a tutto il personale negli ambiti di maggiore 

rilevanza, nonché l’esistenza di un adeguato sistema di comunicazione e formazione finalizzata 

alla diffusione della cultura antiriciclaggio.  

5.5.  Osservazioni sull’adeguatezza del sistema di controllo interno. Evidenziazione di 

eventuali azioni correttive  

L’assetto di governo societario adottato dalla Compagnia, in osservanza delle prescrizioni 

contenute nel Regolamento IVASS n. 38/2018, è quello “rafforzato”, così come definito e 

qualificato nella Lettera al mercato di IVASS del 5 luglio 2018. Il Consiglio di Amministrazione 

ha attivato e concluso il processo di cui all’art. 5, co. 2, lett. aa) del Regolamento IVASS n. 

38/2018, attestando, nel corso della seduta consigliare del 31 marzo 2025, che, dal riesame 

interno periodico del sistema di governo societario adottato dalla Compagnia, lo stesso è 
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risultato complessivamente adeguato alla natura, alla portata e alla complessità dei rischi 

inerenti all’attività svolta dalla Compagnia, nonché conforme ai principi declinati nelle 

“Direttive sul Sistema di governo societario di Fideuram Vita S.p.A.”. 

Anche mediante il supporto della funzione Personale e Organizzazione, il Collegio ha 

potuto constatare l’avvenuto aggiornamento annuale del quadro normativo interno, al fine di 

garantire la sua adeguatezza all’evoluzione dell’operatività aziendale e delle condizioni esterne. 

In particolare, la Compagnia ha provveduto all’aggiornamento annuale delle normative interne 

previste dal Regolamento IVASS n. 38/2018, assicurando gli adeguamenti organizzativi, 

informativi, di processo e di controllo necessari, nonché il rispetto delle scadenze previste per i 

rilasci dei reporting alla USCI Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A. e all’Autorità di Vigilanza.  

Il sistema di controllo interno della Compagnia poggia su controlli di primo, secondo e 

terzo livello. Gli ultimi due risiedono in capo alle funzioni di Compliance, AML, Risk 

Management, Funzione Attuariale e al Responsabile Preposto, oltre al DPO, nonché di Audit.  

La Compagnia ha adottato un’idonea politica di gestione dei rischi, presidiata, in primo 

luogo, dalla funzione di Risk Management, della quale viene data puntuale rappresentazione 

nella Relazione sulla Gestione e nella Nota Integrativa. In relazione a tale profilo, abbiamo 

riscontrato la profondità e l’articolazione della continua revisione del Risk Appetite Framework 

e della c.d. “Mappa dei Rischi”, strumento questo a supporto dell’attività di individuazione, 

gestione e monitoraggio dei rischi.  

Quanto al presidio dei rischi, dagli incontri con il Titolare della funzione di Risk 

Management, abbiamo tratto un giudizio di adeguatezza con riferimento al quadro normativo in 

vigore nel 2025, constatando il continuo monitoraggio condotto dalla funzione sull’esposizione 

ai rischi della Compagnia. In continuità con lo scorso anno, la funzione ha dato atto di aver 

svolto uno specifico presidio sulla situazione di solvibilità e liquidità della Compagnia. 

Abbiamo riscontrato il completamento del Processo di Autodiagnosi in materia di rischi 

operativi, anche sotto il profilo dell’aggiornamento delle metodologie sottostanti il processo, sia 

in termini di stime, sia in termini di impatto degli scenari.  

Nel corso dell’anno l’Organo di Controllo ha proseguito, coadiuvato dalla funzione Risk 

Management, l’attento monitoraggio dell’andamento dei riscatti, rilevando un andamento 

costante e ben compensato nelle gestioni principali dall’afflusso di nuovi premi, non 

riscontrando pertanto, allo stato attuale, particolari criticità per la Società.   

Avvalendosi della facoltà concessa dalla Lettera al Mercato IVASS del 5 luglio 2018, la 

Compagnia ha affidato le funzioni del Comitato per il Controllo Interno, i Rischi e la 

Sostenibilità all’omonimo Comitato costituito presso l’Ultima Società Controllante Italiana 

Intesa Sanpaolo Assicurazioni S.p.A., in quanto ritenuto idoneo a meglio presidiare il profilo di 

rischio specifico della Società. Conseguentemente, il Consiglio di Amministrazione ha 

incaricato un consigliere privo di deleghe a svolgere il monitoraggio delle attività del Comitato, 

in termini di presidio dell’adeguatezza e del corretto funzionamento del sistema di gestione dei 

rischi.  

Il Collegio ritiene che, in generale, le Funzioni fondamentali rispondano ai requisiti di 

autonomia e indipendenza e che, unitamente agli altri organi e funzioni ai quali è attribuito un 

ruolo di controllo, collaborino tra di loro scambiandosi ogni informazione utile per 

l’espletamento dei rispettivi compiti, nonché per la condivisione dei momenti di attenzione 

rilevati durante le attività di verifica. Il ruolo, le competenze e l’attività delle funzioni di Audit, 
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Compliance, di Risk Management e della funzione Attuariale sono disciplinati da specifici 

regolamenti, oggetto di revisione almeno annuale. 

Hanno formato oggetto di approfondimento da parte del Collegio i punti di attenzione 

evidenziati dalle funzioni di Audit, di Compliance, Risk Management ed Attuariale, nell’ambito 

delle attività dalle stesse svolte, e le relative azioni programmate per il superamento delle 

anomalie riscontrate. In particolare, per il tramite della funzione di Audit, siamo stati informati 

sugli interventi di rafforzamento adottati e di quelli in corso di adozione, mediante 

approfondimenti specifici sull’evoluzione del Tableau de Bord e sui report di action plan di 

audit.  

Siamo stati informati sui reclami pervenuti dalla clientela assicurativa e previdenziale 

attraverso l’esame delle situazioni periodiche e delle relazioni redatte dalla funzione Internal 

Audit, senza rilevare carenze organizzative o inefficienze. Con riferimento all’acquisizione del 

portafoglio derivante dall’operazione Cronos, abbiamo approfondito con la struttura competente 

la natura delle doglianze ricevute e constatato, stante il rilevante aumento dei volumi di attività, 

l’efficace gestione del maggior numero delle stesse. Abbiamo suggerito di proseguire l’attento 

monitoraggio dell’andamento dei reclami, al fine di verificare l’efficacia del rafforzamento 

posto in essere su tale perimetro atto ad intercettare eventuali andamenti anomali. 

Mediante incontri diretti con la funzione Attuariale, siamo stati informati dell’assenza di 

criticità di sorta negli ambiti di competenza della funzione e del proseguimento del percorso di 

miglioramento e perfezionamento dei processi di determinazione, verifica e convalida delle 

riserve tecniche, volto ad integrare l’esperienza acquisita nelle valutazioni e a migliorare la 

robustezza dei risultati. 

Coadiuvati dalla funzione Compliance, abbiamo indagato gli esiti delle valutazioni e delle 

analisi condotte nel corso dell’anno, approfondendo altresì di volta in volta i progetti aziendali 

a cui la funzione ha partecipato in una logica di gestione preventiva del rischio di non conformità 

e di consulenza, soffermandoci sui follow up relativi agli interventi che hanno evidenziato un 

maggiore livello di rischio residuo. Tra i progetti più rilevanti si ricorda la già citata operazione 

di scissione totale non proporzionale di Cronos relativamente alla quale la Funzione Compliance 

ha svolto le analisi focalizzate al rafforzamento del framework dei controlli per gli ambiti di 

competenza quali adeguatezza delle operazioni post-vendita, attività di monitoraggio 

POG/riesame dei prodotti in portafoglio, presidio sulle reti distributive e reclami pervenuti.  

Si rammenta inoltre che nel corso dell’esercizio è stato avviato il Progetto di fusione delle 

Gestioni Separate di Fideuram Vita S.p.A. ed ex Cronos, la cui efficacia è prevista a decorrere 

dal 1° maggio 2026. Tale iniziativa è finalizzata al conseguimento di una dimensione 

patrimoniale idonea a garantire beneficio a tutti i contraenti delle gestioni separate coinvolte. In 

tale contesto, la Funzione Compliance ha svolto approfondite analisi volte a verificare la 

conformità ai requisiti previsti dalla normativa di riferimento, al fine di assicurare che le 

proposte formulate risultino pienamente tutelanti per la clientela.  

In ambito IDD – Insurance Distribution Directive e processo di Product Oversight 

Governance (POG) il Collegio ha rilevato la complessiva aderenza agli obblighi previsti dalla 

normativa, anche in considerazione degli esiti del processo di riesame, e degli interventi 

necessari per l’adeguamento alla Lettera al Mercato emessa da IVASS il 27 marzo 2024, avente 

a oggetto “Aspettative di Vigilanza in materia di governo e controllo dei prodotti assicurativi”, 

seguendo con attenzione lo stato di avanzamento del piano di interventi predisposto dalla 
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Società con riferimento agli adeguamenti informatici al modello di servizio dei distributori e 

delle attività di product monitoring. 

  Il Collegio dà atto che nel secondo semestre si è conclusa l’interlocuzione con IVASS 

relativa alla richiesta di informazioni sui prodotti che risultano avere un numero elevato di opzioni 

sottostanti.  

Lato Antiriciclaggio, abbiamo riscontrato lo sforzo posto in essere dalla funzione AML, 

diretto al miglioramento della qualità dello screening dei clienti e delle operazioni a rischio di 

riciclaggio mediante interventi di processo e sugli algoritmi/regole proprietarie, che hanno 

comportato, nel rispetto di una logica risk-based un contestuale efficientamento dei processi a 

livello di Gruppo Assicurativo. Infine, la Società ha attivato e positivamente concluso – 

confermando il sostanziale allineamento con i risultati dell’esercizio precedente – 

l’autovalutazione dei rischi di riciclaggio e di finanziamento del terrorismo. 

In materia di Privacy, abbiamo preso atto delle attività poste in essere dal Data Protection 

Officer (DPO) e del contributo dallo stesso fornito a supporto delle funzioni amministrative e di 

business della Compagnia, mediante l’erogazione di pareri strutturati su tematiche di varia 

natura.   

Anche con il supporto della funzione di Internal Audit, abbiamo esaminato la corretta 

applicazione delle politiche di remunerazione, ravvisando la loro adeguatezza e la loro 

conformità alle linee guida e ai principi di Gruppo, la loro coerenza con i principi di sana e 

prudente gestione del rischio e la loro osservanza agli obiettivi strategici di redditività e di 

equilibrio dell’impresa nel lungo termine. Si ricorda che la Compagnia si è avvalsa della facoltà 

concessa dalla Lettera al Mercato IVASS del 5 luglio 2018 di non costituire un proprio Comitato 

Remunerazioni, affidandone le funzioni a quello di Gruppo costituito presso Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni S.p.A. in qualità di Ultima Società Controllante Italiana. 

Diamo atto del rafforzamento del sistema dei controlli interni con particolare riguardo alla 

mitigazione del rischio di natura fiscale, per effetto del Modello operativo metodologico 

adottato dalla Compagnia e dei controlli di secondo livello articolati in connessione al Regime 

di adempimento collaborativo. Sotto questo profilo, siamo stati informati in ordine alle aree di 

intervento sottoposte a controllo e monitoraggio fiscale ai fini del Tax Control Framework che 

assume rilevanza anche in relazione al Modello 231. 

In merito alle reti distributive, il Collegio Sindacale è stato informato sull’osservanza delle 

regole in materia di correttezza, trasparenza e professionalità nella distribuzione dei prodotti 

assicurativi, in un contesto di generale rafforzamento e miglioramento dei controlli di processo 

agiti. Diamo atto di aver approfondito, coadiuvati dalla funzione di Compliance, i contenuti del 

Rapporto Annuale sul controllo delle reti distributive relativo al 2025 redatto ai sensi del Reg. 

IVASS n. 40/2018, dal quale è emersa la sostanziale adeguatezza dei processi e delle procedure 

adottate dalla Compagnia al quadro normativo di riferimento e la complessiva idoneità delle 

stesse a mitigare i rischi legali e reputazionali correlati. 

Abbiamo inoltre esaminato criticamente la valutazione del rispetto dei livelli di servizio 

e la adeguatezza degli stessi, al fine del presidio dei servizi concessi in outsourcing.  

In tale ambito il Collegio ha rilevato la complessiva aderenza agli obblighi previsti dalla 

normativa, anche in considerazione degli esiti dell’Autovalutazione relativa alla Lettera al 

Mercato di IVASS dell’11 marzo 2025 avente a oggetto: “Aspettative di vigilanza in materia di 

esternalizzazioni” e il piano di interventi predisposto in relazione alle aree di miglioramento 

identificate relative alla governance, alla gestione dei rischi e ai presidi connessi alle attività 



 

12 

 

esternalizzate.  

 In ambito business continuity, il Consiglio di Amministrazione della Compagnia ha 

approvato il Piano Settoriale di Fideuram Vita e il Flusso Informativo allo stesso afferente, 

ricompresi nel più ampio Piano annuale di Continuità Operativa del Gruppo Intesa Sanpaolo e 

Rischi Residui. È stata apprezzata, in merito all’accrescimento del livello di consapevolezza, 

l’erogazione di corsi di formazione con l’obiettivo di diffondere la cultura e le conoscenze 

generali della business continuity alle risorse neo-assunte e di favorire la conoscenza delle 

soluzioni di continuità operativa implementate dal Gruppo ISP. 

 In ambito di Sicurezza Informatica abbiamo preso atto dell’ulteriore evoluzione del 

Modello della Cyber Posture attraverso l’introduzione di nuove logiche e dimensioni di analisi 

e di come la Società abbia raggiunto un maturo e solido livello di sicurezza informatica e di 

allineamento agli standard del Gruppo Assicurativo.  

Il Collegio Sindacale ha posto particolare attenzione al Digital Operational Resilience Act 

(DORA), Regolamento Europeo che ha introdotto disposizioni per rafforzare le misure 

organizzative e tecnologiche volte a garantire la resilienza operativa digitale di tutti gli operatori 

attivi nel settore finanziario, constatando che il Gruppo Intesa Sanpaolo ha attivato un puntuale e 

complessivo programma di adeguamento al Regolamento DORA al quale il Gruppo Intesa 

Sanpaolo Assicurazioni partecipa al fine di adottare un approccio comune e massimizzare le 

sinergie nelle azioni di adeguamento. Nell’ambito di tale programma sono stati analizzati i 

requisiti regolamentari e sono stati identificati i gap secondo un approccio risk based. 

L’Organo di Controllo continua a seguire con attenzione l’evoluzione del processo di pre-

application del Modello Interno ai fini della determinazione del Requisito Patrimoniale di 

Solvibilità (Solvency Capital Requirement - SCR) della Società e del Gruppo Intesa Sanpaolo 

Assicurazioni, la cui applicazione è stata differita, monitorando le interlocuzioni con l’Autorità 

di Vigilanza per addivenire ad un condiviso e robusto quadro di controlli. 

Il Collegio Sindacale ha continuato a monitorare le iniziative ESG (Environmental, Social 

and Governance), gli esiti dell’analisi di doppia rilevanza ai sensi della Direttiva UE 2022/2464 

(CSRD) e i risultati conseguiti nel 2025 a livello di Gruppo Intesa Sanpaolo Assicurazioni. Ha 

preso atto che la Società partecipa attivamente al progetto coordinato dalla Capogruppo 

Assicurativa in tale ambito, con l’obiettivo di integrare progressivamente i fattori di sostenibilità 

nell’approccio allo sviluppo dei prodotti, agli investimenti, nella comunicazione verso la 

clientela e nella gestione delle risorse. 

Nel concludere, riteniamo che il sistema di controllo interno sia stato adeguato alle 

caratteristiche gestionali della Compagnia e abbia risposto ai requisiti di efficienza ed efficacia 

nel presidio dei rischi e di rispetto delle disposizioni interne ed esterne. Riteniamo inoltre che il 

ruolo del Consiglio di Amministrazione, nel governo dei controlli e dei presidi che la 

Compagnia è chiamata a porre in essere per mitigare i rischi della propria attività, sia stato 

informato ed efficace. 

 

5.6.  Osservazioni sull’adeguatezza del sistema amministrativo/contabile e sulla 

affidabilità di questo a rappresentare correttamente i fatti di gestione 

Abbiamo valutato, per quanto di nostra competenza, l’affidabilità del sistema 

amministrativo e contabile a recepire e rappresentare correttamente i fatti di gestione, sia 

mediante indagini dirette sui documenti aziendali, sia tramite l’ottenimento di informazioni 

attraverso gli incontri con la Responsabile della Funzione GAF e Agenda regolamentare ed i 
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responsabili delle altre Funzioni, sia con i periodici incontri con la Società di Revisione e 

l’analisi del piano di lavoro predisposto dalla stessa. 

Sotto il profilo dell’affidabilità del sistema contabile nel rappresentare i fatti di gestione, 

diamo atto di non aver rilevato circostanze che presentano caratteri di sospetto o di potenziale 

pericolosità. In assenza di elementi tali da giustificare particolari verifiche, il Collegio 

Sindacale, al fine di assolvere ai propri doveri, ha svolto un controllo sintetico e generale sui 

metodi e sulle procedure relative al concreto funzionamento del sistema contabile, facendo 

ampio affidamento sui riscontri e sul giudizio del revisore in relazione alla regolare tenuta della 

contabilità, nonché ai criteri e procedure di redazione del bilancio. 

La Compagnia rientra nel perimetro di applicabilità del Modello di Governo 

Amministrativo Finanziario (GAF) del Gruppo Intesa Sanpaolo. Coerentemente a quanto 

previsto dalla Legge 262/2005 risultano attivati presidi volti ad assicurare un adeguato 

monitoraggio delle procedure amministrative e contabili, finalizzato al tempestivo rilascio di 

tutte le indicazioni e i dati necessari per la produzione dell’informativa di bilancio e finanziaria.  

Con riferimento all’operazione di Scissione di Cronos e alla conseguente acquisizione del 

Compendio di attività e passività da parte della Società, il Collegio Sindacale ha monitorato nel 

continuo il processo contabile, mediante scambi informativi con la Società di revisione e le 

strutture competenti della Compagnia, riscontrando un costante presidio delle attività di 

controllo e vigilanza. In particolare, il Collegio ha verificato la correttezza della 

rappresentazione contabile dell’operazione, esaminando la documentazione prodotta e 

assicurandosi che il processo fosse conforme alle normative vigenti e ai principi contabili 

applicabili. Sono stati inoltre condotti specifici momenti di approfondimento sull’acquisizione 

dei dati e sulla trasparenza delle informazioni fornite, garantendo un’adeguata tracciabilità delle 

attività e una tempestiva individuazione di eventuali criticità. In particolare, il Collegio 

Sindacale ha preso atto del processo di migrazione del portafogli attivi proveniente dalla 

Scissione, riscontrandone la sostanziale adeguatezza.   

Nel corso del 2025, il Collegio Sindacale in relazione all’applicazione del principio 

contabile IFRS17, introdotto a partire dal 1° gennaio 2023, ha potuto rilevare il corretto 

funzionamento del processo di chiusura contabile. 

Il Collegio Sindacale, a seguito dell’emanazione del D. Lgs. 125/2024 che attua 

nell’ordinamento nazionale la Direttiva 2022/2464/UE (Corporate Sustainability Reporting 

Directive “CSRD”) in materia di rendicontazione societaria di sostenibilità, è stato informato in 

merito alla partecipazione della Compagnia al progetto coordinato dalla Capogruppo 

Assicurativa in tale ambito, prendendo atto della predisposizione della Rendicontazione 

consolidata di sostenibilità da parte della stessa e della predisposizione del contributo della 

Compagnia verso la Capogruppo Intesa Sanpaolo S.p.A. per le informazioni richieste dalla 

normativa CSRD per la predisposizione del bilancio consolidato 2025. 

 

6. RUOLO DI ORGANISMO DI VIGILANZA 

Si ricorda che le funzioni dell’Organismo di Vigilanza di cui all’art. 6 del D. Lgs. 8 giugno 

2001 n. 231 sono attribuite al Collegio Sindacale, a seguito di delibera dell’Assemblea Ordinaria 

del 18 marzo 2013. I membri del Collegio, avendo verificato all’atto dell’assunzione 

dell’incarico e durante lo stesso, attraverso periodica autovalutazione, la sussistenza dei requisiti 

soggettivi previsti dal Modello, danno atto che allo stato tali requisiti non sono venuti meno in 
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capo ad alcuno dei suoi membri.  

Nell’anno 2025, in qualità di OdV, abbiamo tenuto n. 15 incontri, nel corso dei quali 

abbiamo esercitato il monitoraggio sulla efficace attuazione del Modello 231, del cui esito 

l’OdV riferisce regolarmente al Consiglio di Amministrazione.  

Diamo atto di non aver rilevato disapplicazione del Modello 231 della Compagnia, né 

attività relative alla possibile commissione di reati sensibili, ovvero altre criticità degne di nota.  

Diamo infine anche atto di non aver ricevuto segnalazioni da soggetti interni od esterni, 

di violazioni del Modello, né di averne riscontrate direttamente con riferimento a tutti i 

destinatari del Modello. 

Il Collegio ha altresì preso positivamente atto dell’avvio da parte dell’Ultima Società 

Controllante di un progetto volto ad ulteriormente migliorare l’approccio metodologico e lo 

sviluppo di Piani Integrati delle verifiche in ambito 231 a livello di Divisione Insurance triennali 

rolling, da confermare/integrare con cadenza annuale, con un’implementazione progressiva a 

decorrere dal 2026 e sviluppata secondo un approccio risk based. 

 

7. SCAMBIO DI INFORMAZIONI E VIGILANZA AVENTE AD OGGETTO IL RAPPORTO CON LA 

SOCIETÀ DI REVISIONE 

 

7.1. Osservazioni sugli eventuali aspetti rilevanti emersi nel corso delle riunioni tenutesi 

con i Revisori ai sensi dell’art. 150, comma 3, del TUF. 

Il Collegio Sindacale ha tenuto, nel 2025, n. 5 incontri con la Società di revisione, tempo 

per tempo in carica, oltre a n. 1 incontro nel corso del 2026 prima della redazione della presente 

relazione, discutendo con la stessa il piano di revisione ed acquisendo i report illustranti gli esiti 

delle verifiche svolte nel corso del periodo di riferimento. Il Collegio dà atto che, a valle dei 

confronti effettuati con i revisori, non sono emersi aspetti rilevanti meritevoli di particolari 

osservazioni nella presente relazione. 

 

 7.2. Indicazioni sul contenuto della Relazione rilasciata dalla Società di Revisione e 

giudizio sul bilancio 

In conformità alle modifiche apportate al D. Lgs. 39/2010 ad opera del D. Lgs. n. 

125/2024, la relazione di revisione rilasciata da EY S.p.A. per l’anno 2025 reca (i) il paragrafo 

contenente gli aspetti chiave della revisione contabile (c.d. key audit matters); (ii) il paragrafo 

sulle responsabilità della società di revisione al fine di fornire maggiori informazioni in merito 

alle attività svolte nell’ambito della revisione contabile, incluse le comunicazioni ai soggetti 

responsabili delle attività di governance; (iii) il paragrafo contenente specifiche dichiarazioni 

richieste per gli EIP dal Regolamento (UE) n. 537/14; (iv) il paragrafo contenente, oltre al 

giudizio di coerenza della relazione sulla gestione rispetto al bilancio, anche quello di 

conformità della stessa alle norme di legge nonché la dichiarazione sugli eventuali errori 

significativi riscontrati. Diamo atto che dalla relazione rilasciata dalla società di revisione 

emerge un giudizio senza rilievi e che il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione 

veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della Società al 31 dicembre 2025 

e del risultato economico per l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che 

ne disciplinano i criteri di redazione. 
 

7.3. Indicazione dell’eventuale conferimento di ulteriori incarichi alla Società di 
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Revisione ed a soggetti collegati 

In base alle informazioni acquisite dal Collegio Sindacale, gli incarichi conferiti alla 

Società di Revisione sono quelli riportati nella Nota integrativa al bilancio, corredati 

dall’informativa inerente ai relativi costi. 

Il Collegio non è a conoscenza di incarichi di cui all’art. 17 terzo comma del D. Lgs. n. 

39/2010 conferiti alle entità appartenenti alla rete, ai soci, agli amministratori, ai componenti 

degli organi di controllo e ai dipendenti della EY S.p.A. e delle società da essa controllate o ad 

essa collegate, in conformità a quanto dichiarato dalla stessa società di revisione nella 

informativa resa ai sensi dell’art. 17, cit.   
 

7.4. Ruolo di comitato per il controllo interno e la revisione contabile 

Ai sensi dell’art. 19 del D. Lgs. 39/2010, il Collegio Sindacale riveste il ruolo di 

Comitato per il Controllo Interno e la Revisione Contabile (CCIRC) ed in tale veste ha svolto le 

attività previste dal portato normativo. La vigilanza sul processo di informativa finanziaria da 

parte del Collegio nella sua veste di CCIRC è rappresentata in appresso. 

• Il CCIRC ha valutato l’indipendenza del revisore EY, quale prevista all’art. 10-bis del 

D. Lgs. 39/2010 e dall’art. 6 del Regolamento UE n. 537 del 16 aprile 2014, per lo svolgimento 

dell’incarico in termini di indipendenza ed obiettività, definizione di misure idonee a mitigare i 

rischi di indipendenza, disponibilità di personale professionale competente, abilitazione del 

responsabile dell’incarico all’esercizio della revisione legale. In particolare, si è accertato che gli 

incarichi diversi dall’attività di revisione contabile non attengono a servizi non-audit (c.d. NAS) 

proibiti e che le attività in passato svolte da EY non comportano un rischio di autoriesame. Il 

CCIRC ha svolto il monitoraggio dell’operato della società di revisione, valutando ex ante la 

pianificazione dell’attività di revisione e riscontrandone la coerenza con le dimensioni e le 

caratteristiche dell’impresa, nonché con il risk assessment di errori o frodi condotto dal revisore 

stesso, apparso coerente con le informazioni a disposizione del CCIRC. 

La Società ha adottato uno specifico Regolamento emesso dalla Capogruppo ISP per il 

governo degli incarichi a società di revisione legale e loro reti. Questo disciplina, tra gli altri, il 

sistema di supervisione degli incarichi per servizi di revisione e altri servizi conferiti dalla 

Capogruppo e dalle Società del Gruppo a Società di revisione legale, alle loro reti e ai soggetti 

collegati alle medesime, con l’obiettivo di presidiare l’applicazione della normativa in materia 

nonché l’indipendenza dei revisori. 

In tale contesto, il Regolamento prevede specifici processi di autorizzazione preventiva 

volti a presidiare l’indipendenza della società di revisione legale. 

• Il CCIRC, con l’ausilio delle strutture competenti, ha svolto uno specifico momento di 

approfondimento in merito alla verifica della coerenza dei servizi diversi dalla revisione legale, 

riscontrando il rispetto del limite consentito dalla normativa per tali incarichi.    

 Per quanto riguarda il monitoraggio della revisione legale del bilancio di esercizio, il 

Comitato ha condotto uno specifico momento di approfondimento con il Responsabile della 

revisione dal quale è emerso che, nel corso del 2025, si è concluso il processo di controllo di 

qualità congiunto da parte della Consob e del US Public Company Accounting Oversight Board 

(PCAOB) sulla Società di revisione con indicazione di alcune raccomandazioni volte 

all’ulteriore miglioramento del sistema di gestione della qualità di EY S.p.A. e dell’esecuzione 

dei lavori di revisione, che sono al momento in fase di implementazione. 
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• La valutazione dell’informativa finanziaria svolta dal CCIRC si basa sulla comprensione 

e la valutazione del relativo processo attraverso il quale le informazioni sono prodotte e diffuse. 

• Quanto alla valutazione dell’efficacia dei sistemi di controllo interno e di gestione del 

rischio dell’impresa afferente all’informativa finanziaria, il CCIRC ha tenuto conto dei presidi 

di Governo Amministrativo Finanziario (GAF) e della pianificazione ed attuazione dei 

miglioramenti e rafforzamenti suggeriti dal Responsabile Preposto, nonché dell’attuazione della 

Data Quality policy adottata dalla Compagnia al fine di assicurare nel continuo l’integrità, la 

completezza e la correttezza dei dati conservati e delle informazioni. 

• Più in dettaglio, con particolare riguardo al monitoraggio del processo di informativa 

finanziaria, il Collegio, anche nella sua veste di CCIRC, essendosi anche confrontato con la 

Società di Revisione e con la funzione di Governo Amministrativo Finanziario (GAF), non ha 

riscontrato alcun elemento che possa pregiudicarne l’integrità. In relazione a ciò, dà atto che il 

presidio GAF adottato dalla Compagnia consente un costante vaglio critico dei processi sensibili 

sotto il profilo dell’informativa finanziaria. Il governo così come strutturato è atto a garantire e 

verificare in via continuativa l’adeguatezza e l’effettiva applicazione delle procedure 

amministrative e contabili. 

• Il CCIRC ha preso atto delle metodologie adottate dalla società di revisione EY che si 

sostanziano, in relazione al rischio, in valutazioni di processo, analisi comparative rispetto al 

precedente esercizio, verifiche di dettaglio campionarie o sull’universo dei dati. In particolare, il 

CCIRC ha valutato, in sede di pianificazione dell’attività di revisione, le soglie di significatività 

assunte dal revisore per l’esecuzione delle verifiche dei conti, riscontrandole adeguate. 

• Il CCIRC ha constatato l’assenza di censure da parte del revisore stesso ai criteri di 

valutazione adottati dall’impresa con riferimento: alla loro correttezza, all’adeguatezza della loro 

applicazione con particolare riguardo alla coerenza con la situazione di fatto delle opzioni 

esercitate, alla ragionevolezza dei parametri assunti. 

• Il Collegio, nella sua veste di CCIRC, rileva di non avere constatato, al pari del revisore, 

la presenza di eventi o circostanze che possano sollevare “dubbi significativi” sulla continuità 

aziendale, nonché l’assenza di “carenze significative” nel sistema di controllo interno per 

l’informativa finanziaria e/o nel sistema contabile. 

• Il CCIRC ugualmente dà atto di non avere constatato, al pari del revisore, la presenza di 

“questioni significative” riguardanti casi di non conformità, effettiva o presunta, a Leggi e 

Regolamenti o disposizioni statutarie rilevati nel corso della revisione, ritenute importanti per 

consentire al CCIRC stesso di espletare le proprie funzioni. 

• Quanto agli aspetti chiave della revisione (c.d. “key audit matters”), il CCIRC dà atto di 

averli discussi con la società di revisione EY, approfondendo le motivazioni per le quali sono 

stati considerati, le relative procedure di revisione poste in essere in risposta a tali rischi e le 

principali osservazioni formulate dalla Compagnia.  I key audit matters (KAM) individuati dal 

revisore attengono a:  

- valutazione delle riserve tecniche dei rami vita;  

- valutazione degli investimenti finanziari complessi o non quotati.  

La Società di revisione ha inoltre individuato le seguenti ulteriori aree di attenzione: 

- Rischio connesso alla forzatura dei controlli da parte della Direzione. Tale rischio, legato alla 

capacità del management di aggirare i controlli, è un rischio principalmente connesso alla 

sottostima di passività o alla sovrastima di attività derivante dalla modifica degli input di 
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carattere soggettivo. La Società di revisione ha svolto incontri con la Direzione e le funzioni di 

controllo al fine di comprendere le misure adottate per limitare l’esposizione ai rischi di frode 

e svolto diverse attività di analisi in tal senso. 

- Operazione di Scissione di Cronos.  

Per quanto attiene ai rischi di errori significativi nella valutazione delle riserve tecniche 

dei rami vita, la Società di revisione precisa che il percorso valutativo presuppone l’utilizzo di 

complesse metodologie e modelli di calcolo, che si caratterizzano anche per un significativo 

grado di soggettività nella scelta delle assunzioni, sia di tipo finanziario che di tipo statistico-

attuariali, utilizzate per lo sviluppo della stima. In considerazione di ciò, la società di revisione 

dà atto di aver (i) compreso il processo di stima delle riserve tecniche dei rami vita adottato dalla 

Compagnia e i relativi controlli chiave, nonché effettuato sondaggi di conformità su questi ultimi, 

anche con riferimento ai presidi posti in essere per assicurare la completezza, accuratezza e 

pertinenza dei dati di base relativi ai portafogli assicurativi presi a riferimento per il calcolo delle 

stesse, tenendo altresì conto le attività di verifica svolte dalla Funzione Attuariale e i relativi 

esiti; (ii) valutato l’appropriatezza delle metodologie e la ragionevolezza delle assunzioni 

utilizzate ai fini della stima delle riserve tecniche dei rami vita, incluse le riserve integrative; (iii) 

svolto analisi comparative e per indici nonché di ricalcoli overall; (iv) eseguito procedure di 

validità sui dati di base; (v) svolto, per un campione di polizze rappresentativo delle tariffe in 

portafoglio, il ricalcolo della riserva matematica per premi puri; (vi) sviluppato un autonomo 

intervallo di valori ritenuti ragionevoli della stima, anche attraverso analisi di sensitività, 

rappresentativo del grado di incertezza insita nelle assunzioni presenti nel processo di 

determinazione delle riserve tecniche dei rami vita, verificando che le medesime risultassero 

ricomprese in tale intervallo; (vii)  valutato l’adeguatezza della relativa informativa di bilancio 

riportata nella nota integrativa. 

Per quanto attiene ai rischi di errori significativi nella valutazione degli investimenti 

finanziari complessi o non quotati, la Società di revisione pone l’attenzione sul fatto che il 

processo valutativo di tali poste, in particolare per la determinazione del fair value degli 

investimenti per i quali non esiste un mercato attivo, quali strumenti finanziari derivati o aventi 

strutture particolarmente complesse o comunque altamente illiquidi, richieda l’applicazione di 

modelli di calcolo caratterizzati da un elevato grado di soggettività nella scelta delle assunzioni. 

Alla luce di quanto sopra, la Società di revisione dà atto di aver (i) compreso il processo di 

determinazione dei valori di presumibile realizzo e dei relativi controlli chiave, effettuando 

sondaggi di conformità su questi ultimi; (ii) svolto, per un campione di investimenti, procedure 

di repricing autonome, volte a verificare la ragionevolezza del valore di presumibile realizzo alla 

data di chiusura di bilancio; (iii) condotto una valutazione di adeguatezza della relativa 

informativa di bilancio riportata nella nota integrativa. 

Per quanto attiene i rischi di frode la Società di revisione pone l’attenzione sul rischio 

connesso alla forzatura dei controlli da parte della Direzione, è un rischio principalmente 

connesso alla sottostima di passività o alla sovrastima di attività derivante dalla modifica degli 

input di carattere soggettivo. 

Per quanto attiene all’operazione di Scissione di Cronos, la Società di revisione ha svolto 

analisi della documentazione istruttoria predisposta dalla Società ai fini della comprensione dei 

processi di integrazione del Compendio acquisito dalla Società. Ha svolto colloqui con il 

personale responsabile degli aspetti contabili, condotto la verifica dei saldi di apertura del 
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compendio al 1° ottobre 2025 e degli effetti contabili dell’operazione sul bilancio della Società 

al 31.12.2025. La Società di revisione ha verificato altresì l’adeguatezza della relativa 

informativa di bilancio riportata nella nota integrativa. Il Collegio Sindacale dà atto che dai 

colloqui condotti con la Società di revisione non sono emersi punti di attenzione. 

Il CCIRC, nel condividere le KAM individuate, prende atto che dai controlli svolti dal 

revisore non sono emerse significative problematiche suscettibili di approfondimento in questa 

sede.  

• Quanto agli “altri aspetti significativi”, il CCIRC dà atto di averli discussi con la Società 

di revisione, approfondendo le motivazioni e le relative procedure di revisione poste in essere in 

risposta a tali rischi. Le procedure di controllo adottate dal revisore non hanno fatto emergere 

significative problematiche suscettibili di approfondimento in questa sede. 

 

8. OSSERVAZIONI E PROPOSTE IN ORDINE AL BILANCIO E ALLA SUA APPROVAZIONE 

Nella premessa che, il controllo della regolare tenuta della contabilità e la corretta 

rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili, nonché le verifiche di corrispondenza 

tra le informazioni di bilancio e le risultanze delle scritture contabili e di conformità alla 

disciplina di legge, sono affidati alla Società di Revisione, diamo atto che: 

- abbiamo vigilato sull’impostazione generale data al bilancio in esame, avendo 

preliminarmente constatato mediante incontri con i responsabili delle funzioni interessate 

e con la Società di revisione, l’assenza di violazioni dei principi contabili applicati, 

nonché l’adeguatezza del sistema amministrativo e contabile a recepire e rappresentare 

correttamente i fatti di gestione e a tradurli in sistemi affidabili di dati per la realizzazione 

dell’informazione esterna; 

- il bilancio d’impresa è redatto secondo gli schemi previsti per il settore assicurativo; 

- i titoli azionari e obbligazionari sono stati classificati nei comparti a utilizzo durevole e 

non durevole in conformità alla delibera quadro adottata dal Consiglio di 

Amministrazione, assunta in base al Regolamento IVASS n. 24 del 6 giugno 2016; 

- le riserve matematiche e le altre riserve tecniche, alla luce della relazione resa dalla 

Funzione Attuariale, in conformità a quanto previsto dall’art. 36 del D. Lgs. 209/2005, e 

degli approfondimenti effettuati nel corso di appositi incontri svolti, sono determinate 

sulla base di idonee assunzioni attuariali. Nello specifico, diamo atto che la Funzione 

Attuariale ha rilasciato la propria relazione sulle riserve tecniche appostate in bilancio, 

esprimendosi nel termine di assoluta sufficienza delle stesse. 

 

Diamo inoltre atto che il bilancio è coerente con i fatti e le informazioni di cui siamo venuti 

a conoscenza a seguito della partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione, che 

hanno permesso di acquisire – come già evidenziato – adeguata informativa circa le operazioni 

di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale svolte dalla Compagnia. 

Diamo infine atto di avere espresso il nostro consenso all’iscrizione nell’attivo del bilancio 

delle altre spese di acquisizione e degli altri costi pluriennali. 

Abbiamo accertato che la relazione sulla gestione risulta conforme alle leggi vigenti, 

nonché coerente con le deliberazioni adottate dal Consiglio di Amministrazione e con le 

informazioni di cui dispone il Collegio; riteniamo che l’informativa rassegnata risponda alle 

disposizioni in materia e contenga una rappresentazione fedele ed esauriente della situazione 
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finanziaria e patrimoniale della Compagnia, dell’andamento e del risultato della gestione, 

nonché l’indicazione dei principali rischi ai quali la Compagnia è esposta e reca indicazione 

degli elementi che possono incidere sull’evoluzione della gestione. 

 

* * * 

CONCLUSIONI 

 

Nel concludere la presente relazione, ad esito dell’attività di vigilanza svolta nel corso 

dell’esercizio: 

a) diamo atto della adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile adottato 

dall’impresa e del suo concreto funzionamento, nonché dell’efficienza e dell’efficacia del 

sistema dei controlli interni, di revisione interna e di gestione del rischio; 

b) con riferimento al Bilancio, non abbiamo osservazioni o proposte da formulare in merito alla 

sua approvazione ed all’accoglimento della proposta formulata dal Consiglio di 

Amministrazione in ordine alla destinazione dell’utile conseguito. 

 

 

Milano, lì 11 marzo 2026 

Per il Collegio Sindacale  

                                                                                                                         Il Presidente 

Fabrizio Angelelli 
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Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio  

Giudizio  

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio di Fideuram Vita S.p.A. (la Società), 
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2025, dal conto economico per l’esercizio chiuso a 
tale data e dalla nota integrativa.  
A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria della Società al 31 dicembre 2025 e del risultato economico per 
l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione.  

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 d’esercizio della presente relazione. 
Siamo indipendenti rispetto alla 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 
dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione contabile e 
nella formazione del nostro giudizio sul bilancio d’esercizio nel suo complesso; pertanto, su tali aspetti 
non esprimiamo un giudizio separato.  

 
 
 



 
 

 

Abbiamo identificato i seguenti aspetti chiave della revisione contabile: 
 

 

Stima delle riserve tecniche  

 

Le riserve tecniche dei rami vita sono iscritte nel 
bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 
per un ammontare pari a Euro 9.282.039 
migliaia.  
La determinazione delle riserve tecniche dei  
rami vita è un articolato processo di stima che 
presuppone l’utilizzo di complesse metodologie  
e modelli di calcolo che si caratterizzano anche 
per un significativo grado di soggettività nella 
scelta delle assunzioni, sia di tipo finanziario che 
di tipo statistico-attuariali, utilizzate per lo 
sviluppo della stima. Inoltre, la determinazione 
delle riserve tecniche dei rami vita presuppone 
l’utilizzo di consistenti basi dati la cui 
completezza e accuratezza è essenziale per la 
determinazione del risultato finale.  
Per tali ragioni questo aspetto è stato da noi 
ritenuto un aspetto chiave ai fini dell’attività di 
revisione.  
L’informativa di bilancio relativa alle riserve 
tecniche dei rami vita è riportata in nota 
integrativa nella “Parte A – Criteri di  
valutazione” e nella “Parte B – Informazioni sullo 
Stato patrimoniale e sul Conto economico” alla 
“Sezione 10 – Riserve tecniche (voce C)”.  
 

La risposta di revisione ha comportato lo 
svolgimento di una serie di procedure di cui di 
seguito si riporta la sintesi di quelle 
maggiormente rilevanti:  

• la comprensione del processo di stima delle  
riserve tecniche dei rami vita, adottato dalla 
Società e dei relativi controlli chiave, nonché 
l’effettuazione di sondaggi di conformità su 
questi ultimi; tale attività è stata svolta anche 

con riferimento ai presidi posti in essere per 
assicurare la completezza, accuratezza e 
pertinenza dei dati di base relativi ai 
portafogli assicurativi presi a riferimento per 
il calcolo delle stesse ed ha tenuto altresì in 
considerazione le attività di verifica svolte 
dalla funzione attuariale della Società e i 
relativi esiti;  

• l’esame dell’appropriatezza delle metodologie  

e della ragionevolezza delle assunzioni 
utilizzate ai fini della stima delle riserve 
tecniche dei rami vita, incluse le riserve 
integrative;  

• lo svolgimento di analisi comparative 
attraverso il ricalcolo di opportuni indici  
osservati in serie storica e la loro 
correlazione con altri indici significativi di 
bilancio, nonché attraverso la verifica della 
loro coerenza rispetto alle altre informazioni 
di bilancio, ai valori attesi e ai risultati 
registrati nei precedenti esercizi;  

• lo svolgimento, per un campione di polizze 
rappresentativo delle tariffe in portafoglio, 
del ricalcolo della riserva matematica per  
premi puri;  

• lo sviluppo di un autonomo intervallo di valori  
ritenuti ragionevoli della stima, anche 
attraverso analisi di sensitività, 
rappresentativo del grado di incertezza insita 
nelle assunzioni presenti nel processo di 
determinazione delle riserve tecniche dei 
rami vita, e la verifica che le medesime 
risultassero ricomprese in tale intervallo. 

Nello svolgimento delle nostre verifiche ci siamo 

avvalsi dell’ausilio di esperti in materie 
statistico-attuariali.  
Abbiamo infine esaminato l’adeguatezza della 
relativa informativa di bilancio riportata nella 
nota integrativa.  

  

Aspetto chiave Risposte di revisione 



 

 

Valutazione di investimenti finanziari 

complessi o non quotati  

 

La Società detiene altri investimenti finanziari 
iscritti nel bilancio d’esercizio chiuso al 31 
dicembre 2025 per un ammontare pari a Euro 
9.618.096 migliaia, inclusivi di investimenti per  
i quali non esiste un mercato attivo, quali 
strumenti finanziari derivati o aventi strutture 
particolarmente complesse o comunque 
altamente illiquidi, il cui valore di presumibile 
realizzo (Fair Value) è determinato attraverso 
metodologie e modelli di calcolo caratterizzati 
da un elevato grado di soggettività nella scelta 
delle assunzioni, quali ad esempio tassi di 
interesse, curve di rendimento, spread creditizi 
e tassi di cambio.  
Per tali ragioni questo aspetto è stato da noi 
ritenuto un aspetto chiave ai fini dell’attività di 
revisione.  
L’informativa di bilancio relativa agli 
investimenti finanziari è riportata in nota 
integrativa nella “Parte A – Criteri di  
valutazione” e nella “Parte B – Informazioni sullo 

Stato patrimoniale e sul Conto economico” alla 
Sezione 2 – Investimenti (voce C.III – Altri 
investimenti finanziari).  
 

 
La risposta di revisione ha comportato lo 

svolgimento di una serie di procedure di cui di 
seguito si riporta la sintesi di quelle 

maggiormente rilevanti:  
• la comprensione del processo di  

determinazione dei valori di presumibile 

realizzo e dei relativi controlli chiave, nonché 

l’effettuazione di sondaggi di conformità su 

questi ultimi;  
• lo svolgimento, per un campione di 

investimenti, di procedure di repricing  

autonomo volte a verificare la  

ragionevolezza del valore di presumibile 

realizzo alla data di chiusura di bilancio.  
Nello svolgimento delle nostre verifiche ci siamo 

avvalsi dell’ausilio di esperti in materia di 
valutazioni di strumenti finanziari.  
Abbiamo infine esaminato l’adeguatezza della 

relativa informativa di bilancio riportata nella 

nota integrativa. 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio  

d’esercizio  

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di 
redazione 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 della Società di continuare ad 
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, 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 d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la 
liquidazione della Società 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 della Società.  
 

  



 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del 
bilancio d’esercizio  

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio 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 o da 
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 d’esercizio.  

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 d’esercizio, 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 della Società; 
• abbiamo valutato l’appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza 

delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della 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 un’incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che 
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità della Società 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 la Società cessi di operare come un’entità in funzionamento;  

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo 
complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni e gli 
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.  

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato 
come richiesto dai principi di revisione internazionali (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 azioni intraprese per eliminare i 
relativi rischi o le misure di salvaguardia applicate. 
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 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) n. 
537/2014  

L’assemblea degli azionisti di Fideuram Vita S.p.A. ci ha conferito in data 13 marzo 2020 l’incarico di 
revisione legale del bilancio d’esercizio della Società per gli esercizi dal 31 dicembre 2021 al 31 
dicembre 2029.  
Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell’art. 
5, par. 1, del Regolamento (UE) n. 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Società 
nell’esecuzione della revisione legale.  
Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio 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 contabile, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato 
Regolamento. 

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari  

Giudizi e dichiarazione ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), e-bis) ed e-

ter) del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39  

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione 
sulla gestione di Fideuram Vita S.p.A. al 31 dicembre 2025, inclusa la sua coerenza con il relativo 
bilancio d’esercizio 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 d’esercizio;  

• esprimere un giudizio sulla conformità alle norme di legge della relazione sulla gestione;  

• rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione sulla gestione. 

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio d’esercizio di Fideuram Vita 
S.p.A. al 31 dicembre 2025.  
Inoltre, a nostro giudizio, la relazione sulla gestione è redatta in conformità alle norme di legge. 
Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e-ter), 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.  

Giudizio ai sensi dell’articolo 102, comma 2, del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209  

In esecuzione dell’incarico conferitoci da Fideuram Vita S.p.A., abbiamo sottoposto a verifica, ai sensi 
dell’art. 102, comma 2, del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209, le voci relative alle riserve tecniche, 
iscritte nel passivo dello stato patrimoniale del bilancio d’esercizio di Fideuram Vita S.p.A. chiuso al 
31 dicembre 2025. È responsabilità degli amministratori la costituzione di riserve tecniche sufficienti 
a far fronte agli impegni derivanti dai contratti di assicurazione e di riassicurazione. Sulla base delle 
procedure svolte ai sensi dell’art. 102, comma 2, del D.Lgs. 7 settembre 2005, n. 209, del 
Regolamento ISVAP del 4 aprile 2008, n. 22 e delle relative modalità applicative indicate nel 
chiarimento applicativo pubblicato da IVASS sul proprio sito in data 31 gennaio 2017, le suddette 
riserve tecniche, iscritte nel passivo dello stato patrimoniale al 31 dicembre 2025 di Fideuram Vita 
S.p.A., sono sufficienti in conformità alle vigenti disposizioni di legge e regolamentari e a corrette 
tecniche attuariali, nel rispetto dei principi di cui al Regolamento ISVAP del 4 aprile 2008, n. 22.  
 
 
Milano, 10 marzo 2026 
 
EY S.p.A. 
 
 
 
Mauro Agnolon 
(Revisore Legale) 


