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AVVERTENZE

Le elaborazioni, salvo diversa indicazione, sono eseguite dall'lVASS; per i dati dell’Istituto si omette
I'indicazione della fonte.

Le tavole non comprendono, in linea di principio, le informazioni relative alle rappresentanze in Italia di
imprese con sede in un Paese dell’'Unione Europea o aderenti allo Spazio Economico Europeo, per le
quali la vigilanza di stabilita viene esercitata dagli Organi di controllo dei rispettivi paesi di origine.

| termini definiti nel Glossario a fine Relazione sono evidenziati nel testo in colore blu.
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I - IL MERCATOASSICURATIVO

1. - IL MERCATO ASSICURATIVO INTERNAZIONALE

1.1. - Il mercato assicurativo mondiale

I dati statistici divulgati dal’Organizzazione per la cooperazione e lo sviluppo economico
(OCSE") relativi all’andamento del mercato assicurativo mondiale nel 2015 confermano le
prospettive di crescita del settore, gia emerse negli anni precedenti, anche favorite dal
miglioramento delle condizioni economiche globali.

La rilevazione OCSE interessa oltre ai Paesi aderenti anche altri contesti socio-economici e
finanziari fortemente differenziati, tra cui diversi Paesi del’America Latina e un gruppo
circoscritto di Paest africani, asiatici ed europei.

1.1.1. - Rawz vita

Raccolta premi vita

Con riferimento alla raccolta premi media del ramo vita?, i Paesi OCSE segnalano una lieve
crescita, pari al +0,7%, inferiore rispetto al 2014 (+5,8%). Tra gli altri Paesi, i piu alti tassi di
crescita della raccolta premi vita si riscontrano in America Latina e a Singapore. La dinamica
positiva in tali Paesi viene ricondotta dallOCSE ai rendimenti piu elevati dei prodotti
assicurativi rispetto ad investimenti quali i depositi bancari e a modifiche nella normativa
previdenziale — pensionistica, che hanno privilegiato le forme assicurative vita sotto forma di
rendita. Al contrario, le riduzioni piu vistose si rilevano in cinque Paesi dell’area dell’euro, fra i
quali Portogallo (-17,6%), Paesi Bassi (-16,4%) e Lussemburgo (-14,0%). Oltre a specificita
locali, potrebbe aver contribuito al calo il persistere dei bassi tassi di interesse, che ha indotto gli
assicuratori a limitare l'offerta di prodotti con garanzie di rendimento o di conservazione del
capitale a favore degli assicurati, non sufficientemente controbilanciata dalla crescita di altri
prodotti assicurativi vita.

1T dati relativi ai premi raccolti, alle uscite per pagamenti e ad altri indicatori riportati nel testo sono per lo piu tratti dalla
pubblicazione OCSE: Global Insurance Market Trends del 2016 e 2015. Altre informazioni sono ricavate dalla sezione assicurativa del
portale OCSE. I Paesi OCSE sono: Australia, Austria, Belgio, Canada, Cile, Corea del Sud, Danimarca, Estonia, Finlandia, Francia,
Germania, Giappone, Grecia, Irlanda, Islanda, Isracle, Italia, Lettonia, Lussemburgo, Messico, Norvegia, Nuova Zelanda, Paesi
Bassi, Polonia, Portogallo, Regno Unito, Repubblica Ceca, Slovacchia, Slovenia, Spagna, Stati Uniti, Svezia, Svizzera, Turchia e
Ungheria.

2 Media semplice delle variazioni in termini reali dei Paesi segnalanti. I tassi di variazione in termini reali sono calcolati utilizzando il
Consumer Prices Index: (CPI) ricavato dalle “International Financial Statistics” del Fondo Monetatio Internazionale (IMF IFS).
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Mercato mondiale - Tassi di variazione in termini reali della raccolta
del settore vita tra il 2014 e il 2015 (assicurazione diretta)
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Figura I.1

Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2016.

Pagamenti per sinistri vita®

Nella gran parte dei Paesi si osserva un incremento delle uscite per pagamenti nel
comparto vita rispetto agli anni precedenti, connesso all’espansione del mercato negli ultimi
anni e al conseguente aumento della raccolta premi.

I Paesi OCSE si attestano in media su una crescita dei pagamenti nel 2015 pari al +1,2%,
con aumenti consistenti in Austria, Cile, Isracle, Lettonia, Nuova Zelanda, Italia, Irlanda,
Portogallo, Belgio e Regno Unito, quest'ultimo con una significativa inversione di tendenza

3 Include capitali e rendite maturati nonché i riscatti anticipati.
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rispetto al 2014, da -2,5% a +6,5%. In altri Paesi, fra i quali Australia, Grecia, Giappone e
Germania, si assiste invece a una diminuzione delle uscite per pagamenti.

Tra 1 Paesi non OCSE ¢ continuata la crescita, in particolare in Russia, Uruguay e
Colombia mentre fanno registrare una rilevante contrazione dei pagamenti Honduras, Brasile e
Singapore.

Figura I.2

Mercato mondiale - Tassi di variazione delle uscite per pagamenti in termini nominali
del settore vita tra il 2014 e il 2015 (assicurazione diretta)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2016.

Investimenti vita

Nel comparto vita le imprese assicuratrici continuano ad attuare una politica di
investimento orientata verso i titoli a reddito fisso, principalmente obbligazioni di emittenti
pubblici. In diversi Paesi OCSE, tra cui Italia, Francia, Spagna, Austria, Irlanda e Portogallo, i
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titoli a reddito fisso rappresentano una quota notevolmente elevata rispetto al totale degli
investimenti (anche oltre il 75%). Nella maggior parte di questi casi la quota relativa ai bond del
settore pubblico ¢ piu alta di quella dei titoli corporate. In 12 Paesi OCSE la quota dei bond del
settore pubblico supera il 50% del totale degli investimenti; tra questi Italia, Spagna, Irlanda,
Giappone, Statt Uniti e Grecia. Anche in alcuni Paesi non aderenti, tra cui il Brasile, la quota det
bond pubblici sul totale degli invesimenti ¢ maggiore del 50%.

Gli investimenti in titoli azionari o di capitale restano generalmente contenuti nei Paesi
OCSE; incidenze piu marcate si registrano in Danimarca, Canada, Svezia e Slovenia e, tra i
Paesi non-OCSE, in Sudafrica, Indonesia e Singapore.

Nel 2015 la quota di investimenti in immobili si riduce ulteriormente: come per I'anno
precedente, solo un gruppo ristretto di Paesi, tra i quali Svizzera, Norvegia e Cile, segnala
importi tra il 10% e il 15% del totale.

Redditivita vita

Nel 2015 la redditivita degli investimenti nel settore vita, dopo il deciso miglioramento
riscontrato per un gruppo consistente di Paesi OCSE nel 2014, si riduce, passando dal 4% al
2,9%. Anche gli Stati non-OCSE, in particolare quelli del’America Latina, registrano un
rallentamento della redditivita, attestata sul valore medio dell'1% rispetto al 2,5% del 2014,
anche a causa dei bassi tassi di interesse sui titoli a reddito fisso, che costituiscono una tilevante
quota del portafoglio investimenti.

La redditivita del capitale proprio (ROE) del settore assicurativo vita ¢ decisamente
positiva nei Paesi OCSE, attestandosi su un livello medio del 10,3% (4% nel 2014), e ancora di
piu nei Paesi non OCSE, con una crescita dal 2,5% nel 2014 al 23,4%.

1.1.2. - Rawi danni

Raccolta premi danni

Nell’area OCSE, la crescita media della raccolta in termini reali* tra il 2014 e 2015 ¢ pari al
2,4%, superando il 10% in Irlanda e Turchia. Relativamente ai Paesi dell’area dell’euro, nel 2015
continuano a svilupparsi, come gia avvenuto nel 2014, dopo anni di sensibile declino, la Spagna
e il Portogallo. In Italia e, ancor piu considerevolmente, in Grecia, si conferma la contrazione
della raccolta. Nel Regno Unito la raccolta diminuisce tra il 2014 e il 2015 del 2,3%. I Paesi non
OCSE segnalano tassi di crescita superiori al +10% in Argentina, Portorico e Peru, e riduzioni
significative tra il -5% e il -10% in Svezia, Russia, Brasile (considerata la recessione economica
in atto) e Grecia (dovuta al calo del ramo r.c. auto per la riduzione del numero dei veicoli
circolanti).

4Vedi nota 2.
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Le polizze legate alla copertura r.c. auto determinano in alcuni casi I'andamento
complessivo del settore danni: nella direzione di una contrazione, in Grecia e Italia, e di crescita
in realta economiche emergenti, come in Honduras, Lituania e Peru.

Figura 1.3

Mercato mondiale - Tassi di variazione in termini reali della raccolta
del settore danni tra il 2014 e il 2015 (assicurazione diretta)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2016.
* Media semplice dei Paesi OCSE.

Pagamenti per sinistri danni

Nel 2015 le uscite per pagamenti da sinistri danni aumentano per i Paesi OCSE, passando
in media dal +0,2% tra 2013 e 2014 al +3,4% tra 2014 e 2015. Segnalano incrementi rilevanti
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Irlanda (+34,9%), Turchia (+17,8%) e Canada (+14,2%). Tra i Paesi non OCSE, la crescita ¢

considerevole in America Latina, in particolare Costa Rica (+35,7%) e Guatemala (+22%).

Leffetto delle catastrofi naturali si attenua nel 2015, con Peccezione di alcuni Paesi, primi
fra tutti il Brasile e I’Australia, colpiti dagli eventi maggiormente significativi, che fanno

rispettivamente registrare un aumento delle uscite per pagamenti pari al 4,9% e 10%.

Figura 1.4

Mercato mondiale - Tassi di variazione delle uscite per pagamenti in termini nominali
del settore danni tra il 2014 e il 2015 (assicurazione diretta)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2016.

I’andamento del cozbined ratio (indice che che combina 1 due effetti del rapporto sinistri su
premi (loss ratio) e dei costi di gestione su premi (expense ratio), ctr. figura 1.5) fa registrare per il
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2015 in 30 su 33 Paesi OCSE livelli dell'indice inferiori al 100%, con un profitto per gli
assicuratori che operano in quei mercati. Al di sopra del 100% si collocano Austria, Islanda e
Ungheria, mentre il valore piu basso si riscontra in Grecia (63,6%).

Gli Stati non OCSE, caratterizzati da un livello complessivamente piu basso del cwwzbined
ratio, evidenziano una migliore performance nel settore danni, con minori pagamenti per sinistri
e costi di gestione. Nel 2015 solo Hounduras e Costa Rica superano il 100%.

Figura I.5

Mercato mondiale - Combined ratio per il comparto danni negli anni 2014 e 2015
(assicurazione diretta)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2015.

Tnvestiment: danni

I portafoglio delle imprese nel settore danni continuano nel 2015 ad essere composti in
prevalenza da titoli a reddito fisso, anche se in misura inferiore rispetto al settore vita. La
maggioranza degli assicuratori dei Paesi OCSE continua a investire oltre la meta delle proprie
risorse in obbligazioni; in alcune realta la quota supera il 75% (tra cui Italia, Canada, Ungheria,
Messico ed Estonia) con una prevalenza di obbligazioni pubbliche (Ungheria, Messico e Italia);
in altri casi prevalgono le obbligazioni del settore privato rispetto al pubblico, come nel Regno
Unito, Austria, Svizzera, Cile e Norvegia. Anche nei Paesi non OCSE la quota parte piu
rilevante di investimenti ¢ destinata a titoli a reddito fisso del settore pubblico, tranne Peru,
Porto Rico, Russia e Indonesia, dove prevalgono le emissioni obbligazionarie private.



17 mercato assicurativo internazionale

La proporzione di attivi investiti in azioni continua a essere piu consistente nel settore
danni rispetto al vita. In particolare, in Sudafrica e Singapore oltre il 20% degli attivi di
assicuratori danni ¢ destinato al comparto azionario. La quota investita in immobili ¢ marginale.

Redditivita danni

La redditivita degli investimenti del comparto danni cresce moderatamente nel 2015,
mantenendosi in media leggermente al di sopra di quella del settore vita. Nei Paesi OCSE si
osservano valori positivi, con una media semplice del 2,6% e con livelli superiori al 5% in
Islanda, Polonia e Svizzera. Tra i Paesi non OCSE che hanno fornito informazioni, la media
semplice ¢ pari al 2,4% e si registrano rendimenti elevati in America Latina; in Russia e
Uruguay, invece, i risultati sono negativi (-6,8% per la Russia, -5,5% per 'Uruguay).

La redditivita del capitale proprio (ROE) per il comparto danni, sebbene positiva anche nel
2015 per la quasi totalita dei Paesi, si ¢ ridotta rispetto al 2014. Tra i Paesi OCSE, Norvegia,
Grecia, Svizzera e Finlandia registrano elevati valori dell'indicatore, in linea con gli anni
precedenti (dal 15% al 30% dal 2013 in poi); in altri Paesi, come Regno Unito e Stati Uniti,
prosegue il calo del ROE avviato nel 2013, sebbene l'indicatore sia positivo anche nel 2015.
Riguardo ai Paesi non OCSE, I'indice risulta generalmente superiore rispetto a quello dell’area
OCSE, per effetto del significativo incremento rilevato in Russia (+35,5%) e in alcuni Stati
dell’America Latina, con punte superiori al 18%.

1.1.3. - Incidenza sul PIL.

L’incidenza della raccolta - definita anche “tasso di penetrazione” - del settore assicurativo
vita sul PIL nei Paesi OCSE si attesta sul livello medio del 4,4%, in leggera diminuzione
rispetto all’anno precedente. Al di sopra della media (oltre ai casi estremi di Lussemburgo e
Irlanda) si collocano, tra gli altri, Regno Unito, Corea, Danimarca, Giappone, Italia, Francia e
Svizzera; al di sotto Germania, Belgio, Spagna. 1 livello di incidenza ¢ piu basso nei Paesi non
OCSE: solo Hong Kong, Sud Africa e Singapore superano il 6%; tutti i Paesi dell’America
Latina sono al di sotto del 2%, valore raggiunto soltanto dal Brasile (figura 1.6).

16



I MERCATO ASSICURATIT O

Figura 1.6
Mercato mondiale - Tasso di penetrazione del settore vita 2015
(taccolta diretta dei premi lordi in percentuale del PIL)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2016.

La tavola L.1 riporta il tasso di penetrazione del settore vita per 1 10 paesi con raccolta
premi piu rilevante nel settore e all’ultimo anno.

Tavola I.1

Tasso di penetrazione del settore vita nei 10 principali paesi OCSE - Serie storica 2006-2015

raccolta diretta dei premi lordi in rapporto al PIL

(valori percentuali)

Paesi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Irlanda 155 19,3 151 159 164 14,5 16,1 152 17,0 16,1
Regno Unito 158 175 123 109 96 90 98 82 82 7.8
Corea del Sud 69 71 67 66 64 65 78 76 74 75
Giappone 55 60 68 72 7.1 76 70 6,7 72 73
Italia 47 40 34 52 56 45 43 53 69 7,0
Francia 78 71 61 1,7 17 61 54 56 6,0 62
Svizzera 52 51 54 50 50 49 50 51 51 51
Stati Uniti 43 49 50 51 49 51 51 47 45 46
Australia 34 41 35 30 29 29 27 29 38 35
Germania* 3,1 30 29 29 29 29 30 31 30 29
Fonte: OCSE.

* | valori relativi agli anni 2009, 2010 e 2011 sono stimati.

Nel settore assicurativo danni 'incidenza sul PIL si attesta nei Paesi OCSE su un livello
medio del 2,6%, sensibilmente inferiore al mercato vita. Si posizionano al di sopra della
media Stati Uniti e Corea e, poco sopra il 3%, Germania, Francia, Danimarca e Austria. Al
di sotto della media si trova un cospicuo gruppo di Paesi tra 1 quali Italia, Svezia, Giappone,
Australia, Norvegia e Israele.
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Figura 1.7

Mercato mondiale - Tasso di penetrazione del settore danni 2015
(taccolta diretta dei premi lordi in percentuale del PIL)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2016.

La tavola 1.2 riporta il tasso di penetrazione del settore danni per 1 10 paesi con raccolta
premi piu rilevante nel settore e all’ultimo anno.

Tavola 1.2

Tasso di penetrazione del settore danni nei 10 principali paesi OCSE - Serie storica 2006-2015

(raccolta diretta dei premi lordi in rapporto al PIL)

(valori percentuali)
Paesi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Stati Uniti 5,9 5,9 5,9 6,1 59 6,0 6,0 6,1 6,4 6,7
Corea del Sud 3.1 3,2 3,3 3,6 4.0 4.3 4,9 4,7 52 5,1
Svizzera 4,0 3,7 4,3 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1
Germania* 3,6 3,5 3,4 3,4 3,4 3,4 3,6 3,6 3,5 3,4
Francia 4,2 3,9 3,0 3,1 3,1 3,1 3,2 3,2 3,2 3,2
Canada 4.4 4.4 4,3 3,1 3,1 3,2 3,3 3,3 3,0 3,2
Regno Unito 3,4 3,1 3,2 3,1 3,1 3,1 3.1 3.1 2,8 2,7
Spagna 2,9 2,9 29 2,9 2,7 2,8 2,8 2,7 2,7 2,7
Australia 2,2 21 21 2,2 2,0 2,0 21 2,2 2,2 2,2
Italia 2,5 2,4 2,4 2,3 2,2 2,2 2,2 21 2,0 1,9

Fonte: OCSE - * | valori relativi agli anni 2009, 2010 e 2011 sono stimati.
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1.2. - Il mercato assicurativo europeo?®

Lanalisi di EIOPA, su scala europea, conferma che i principali fattori di rischio sono
concentrati nei rami vita, a causa dei bassi tassi di interesse che impattano in modo rilevante sulle
imprese che hanno garantito elevati tassi di rendimento ai sottoscrittori di polizze. Tuttavia,
previsioni di mercato indicano segni di una ripresa dei tassi, come segnalato dal tasso swap a 10
anni e dal rialzo dei tassi forward a breve termine. Il tasso dei prezzi al consumo (HICP) ha
raggiunto il 2% a febbraio 2017 su base annua, in crescita rispetto all’1,8% di gennaio 2017, e
soprattutto in crescita rispetto al livello dello 0,3% di gennaio 2016. Si osservano nel primo
trimestre 2017 anche una lieve tendenza al rialzo della curva dei rendimenti Euro-swap e del tasso
forward del’Euribor a 3 mesi, nonché dei rendimenti dei titoli di Stato, tendenza che, se
consolidata, potra coinvolgere anche le obbligazioni societarie (figura 1.8).

Figura 1.8

a) curva EURO-swap (7n %)
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b) Euribor a 3 mesi (in %)
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Fonte: EIOPA, Financial Stability Report, Giugno 2017 — elaborazioni su dati Bloomberg.

5 Le analisi riportate in questo paragrafo provengono dal Financial Stability Report Giugno 2017 (EIOPA-RFSD-17/012). Analisi
basate sul Quarterly Reporting di Gruppo, Solo (relativo a 94 gruppi e 24 imprese individuali) e di stabilita finanziaria (relativo a
3.076 imprese individuali). La data di riferimento ¢ il 31/12/2016. La grandezza campionaria varia a seconda dell’indicatore.
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La tavola 1.3 riassume la dimensione del settore assicurativo europeo in termini di raccolta
premi, totale attivi e riserve tecniche. La dimensione del gruppo assicurativo medio nel 2016 ¢
pari a 11,4 miliardi in termini di premi contabilizzati nell’anno, 100 miliardi di attivi totali a
fronte di 81 miliardi di riserve tecniche®.

Tavola 1.3

Mercato europeo - Statistiche riassuntive vita e danni

(milioni di euro)

media min 10° perc. 25° perc. mediana 75° perc. 90° perc. max Totale
premi 11.466 0 1.166 2,494 4.131 12.059 29.716 119.916 965.105
attivi 100.071 12.334 15.862 23.567 50.943  105.593  269.926 699.888 8.606.153
riserve 81.322 5.991 12.372 16.504 38.861 84.978  189.534 548.029 6.820.489

Fonte: EIOPA Financial Stability Report, Giugno 2017.

1.2.1. - Rawz vita

Premi vita. — La produzione del settore vita presenta disparita significative tra Paesi in termini di
raccolta complessiva, domestica e transfrontaliera, rapportata al PIL (tasso di penetrazione
assicurativa). Spiccano Lussemburgo e Liechtenstein con una attivita assicurativa pati
rispettivamente al 50% e 40% det rispettivi PIL (figura 1.9).

¢ Dati basati su 104 gruppi assicurativi dello SEE.
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Figura 1.9

Mercato europeo — Premi lordi contabilizzati in rapporto al PIL
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Fonte: EIOPA Financial Stability Report, Giugno 2017.

Investimenti e redditivita vita. — 1 dati mostrano un quadro relativamente stabile del mercato
assicurativo europeo in termini di ROA (Return On Assets), con un valore mediano dell’1% nel
2016. EIOPA mette in evidenza come la pressione costante sulla redditivita, soprattutto nel
ramo vita, e la ricerca di rendimenti elevati puo condurre ad una riallocazione degli investimenti
per garantire il matching tra attivita e passivita. Le conseguenti variazioni sul lato delle attivita e
delle passivita possono portare, nel lungo periodo, alla assunzione di maggiori rischi e al
deterioramento della solvibilita.
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Figura I1.10

Mercato europeo - ROA del mercato vita (2007 — 2016)
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Fonte: EIOPA Financial Stability Report, giugno 2017.
Per ciascun anno viene presentato un boxplot che raffigura nel rettangolo il 25° percentile (lato in basso), la

mediana (linea interna) e il 75° percentile (lato in alto); le linee che escono dal rettangolo si concludono in basso
al valore del 10° e in alto del 90° percentile.

Patrimonializzazione e solvibilita vita. — Alla fine del 2016, il rapporto mediano di solvibilita calcolato
secondo Solvency 11 € pati al 217%, in lieve calo tispetto al 1° gennaio 2016 (day-one reporiing), pati a
230%. La distribuzione ¢ dispersa, con il 90° percentile oltre il 400% (figura 1.11).

Figura I.11

Mercato europeo - SCR ratio (in %) — vita, danni e miste (2016)
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Prospettive del settore vita. — 11 tasso di riscatto dei prodotti nel ramo vita registra una continua
flessione: si raggiunge il 2,1% per la mediana nel 2016 (tavola 1.4). Lo scenario piu rischioso per
una tipica compagnia europea continua ad essere rappresentato da un improvviso aumento
della curva dei rendimenti che puo condurre ad un incremento del tasso di riscatto a causa della
disponibilita di investimenti piu redditizi rispetto ai vecchi prodotti garantiti. Tuttavia, questo
scenario ¢ ritenuto da EIOPA poco probabile.

Mercato europeo - Tassi di riscatto del mercato vita

(valori percentuali)

Tavola 1.4

Percentile 31/12/2016
10° 0,27%
25° 0,94%

Mediana 2,12%
75° 4,60%
90° 6,98%

Fonte: EIOPA Financial Stability Report, giugno 2017.

1.2.2. - Rawi danni

Premi danni. — Prosegue la riduzione dei prezzi delle coperture r.c. auto, settore in cui continua
ad essere forte la competizione tra le imprese assicurative attraverso l'offerta di molteplici
tipologie di prodotto. In termini di penetrazione assicurativa per tutti i rami danni, Malta ed il
Lussemburgo spiccano per elevate incidenze, rispettivamente del 23% e 21% (figura 1.9).

Investimenti e Redditivita danni. — 11 combined ratio (figura 1.12) non registra variazioni di rilievo nel
2016, attestandosi su valori mediani inferiori al 100%. I1 90° percentile ¢ maggiore del 100% su
pit rami, salendo a oltre il 150% nel ramo risarcimento dei lavoratori e al 200% nel ramo
credito e cauzioni.
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Figura .12

Combined Ratio nelle line of business Solvency II— 2016
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11 rapporto mediano di solvibilita calcolato secondo So/vency 11 registra una diminuzione nel
2016 e si attesta al 204% a fine anno (figura 1.12).

Prospettive del settore danni. — 1 bassi tassi di interesse possono determinare la necessita di
contenere i costi e di aumentare i processi di consolidamento del settore; tali processi sono,
peraltro, favoriti anche dall’aumento dei requisiti di capitale, dall'incremento della pressione
competitiva e dalla crescita economica tuttora debole.
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2. - IL MERCATO ASSICURATIVO ITALIANO: ASPETTI STRUTTURALI

2.1. - La struttura del mercato

Al 31 dicembre 2016 le imprese autorizzate a esercitare I'attivita assicurativa e riassicurativa
in Italia, sottoposte alla vigilanza prudenziale del’TVASS, sono 111 (erano 117 nel 2015), di cui
108 nazionali e 3 rappresentanze di imprese estere con sede legale non appartenente allo SEE
(Spazio Economico Europeo).

Tra il 2007 e il 2016 il numero di imprese nazionali si ¢ gradualmente ridotto, passando da
163 a 108, con una contrazione del -34% nel decennio (figura 1.13).

Figura 1.13
Imprese nazionali, in stabilimento SEE e in 1.p.s. SEE
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* escluse imprese di riassicurazione.

Dal 2009 non sono piu presenti imprese nazionali specializzate nell’offerta di
riassicurazione per i rami sia vita che danni.

Delle 108 imprese nazionali, 12 sono autorizzate e hanno contabilizzato premi
contemporaneamente nei rami vita e danni, 55 sono autorizzate esclusivamente nei rami danni
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e 41 nei rami vita (delle quali 9 nelle coperture complementari dei rami infortuni e malattie”). Le
3 rappresentanze estere esercitano tutte nei rami danni.

Nel 2016, sei imprese hanno cessato P'esercizio dell’attivita assicurativa a seguito di fusione
per incorporazione (tre imprese vita e tre imprese danni) e non sono state rilasciate
autorizzazioni all’esercizio dell’attivita assicurativa.

Sono presenti sul territorio italiano imprese assicurative con sede legale in un altro stato
dello SEE, sottoposte alla vigilanza prudenziale delle autorita di controllo dei rispettivi paesi di
origine. Tra questa, hanno operato in regime di stabilimento 97 rappresentanze (20 nei rami
vita, 62 nei rami danni e 15 multiramo) e risultano ammesse a operare in Italia in regime di
libera prestazione di servizi (L.p.s.) 1.008 imprese®, delle quali 184 imprese vita, 769 imprese
danni, 55 multiramo.

Le imprese SEE operanti in Italia in regime di stabilimento e Lp.s. dal 2007 al 2016 sono
aumentate, rispettivamente, del 36,6% (26 unita) e del 20,4% (171 unita) (figura 1.13).

La tavola L5 presenta la ripartizione, per tipologia di attivita, delle imprese operanti in
Italia.

Tavola 1.5

Ripartizione delle imprese operanti in Italia per tipologia di attivita - 2016

(unita)
Danni Vita Multiramo Totale

Imprese di assicurazione nazionali 55 41 12 108
Rappresentanze di imprese di assicurazione di Stati extra SEE 3 - - 3
Rappresentanze di imprese di assicurazione di Stati SEE 62 20 15 97
Imprese di assicurazione/ stabilimenti di Stati SEE in I.p.s. 769 184 55 1.008
Rappresentanze di imprese di riassicurazione di Stati SEE 1 1 5 7

11 30% delle rappresentanze ammesse a operare sul territorio italiano ha sede nel Regno
Unito e sono presenti in modo rilevante imprese francesi, irlandesi e tedesche (tavola 1.6).

7 Si tratta di imprese ammesse al c.d. “piccolo cumulo”.
8 Il numero delle imprese in Lp.s. ¢ relativo ai soggetti che hanno comunicato Iintenzione di operare in Italia, alcuni dei quali
possono non aver concluso contratti nel 2016 o aver operato in misura marginale (cfr. tavola 1.8 per la raccolta in Italia tramite

Lp.s).
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Tavola 1.6

Ripartizione geografica delle imprese SEE in regime di
stabilimento per Stato della sede legale

(unita e valori percentuali)

2015 2016

Numero di imprese 96 97
Stato della sede legale:

Regno Unito 32% 30%

Francia 18% 16%

Irlanda 13% 15%

Germania 13% 13%

Belgio 5% 6%

Lussemburgo 6% 6%

Austria 4% 4%

Spagna 4% 4%

Altri 4% 6%

Nel 2016 sono state ammesse ad operare in Italia in regime di stabilimento cinque imprese
SEE: due dall'lrlanda, una ciascuna dal Belgio, Spagna e Liechtenstein. Il numero delle
rappresentanze di imprese riassicuratrici specializzate con sede nello SEE ¢ rimasto di 7 unita,
immutato dal 2013 (una nei rami danni, una nei rami vita e cinque multiramo).

Tavola 1.7

Ripartizione geografica e per ramo delle imprese/stabilimenti SEE

operanti in l.p.s. in Italia nel 2016
(unita e valori percentuali)

danni vita multiramo
Numero di imprese/stabilimenti 769 184 55
Stato di ubicazione
dell’impresa/stabilimento:
Regno Unito 16,1% 15,8% 10,9%
Germania 13,3% 8,7% -
Irlanda 10,7% 14,7% -
Francia 8,9% 11,4% 9,1%
Paesi Bassi 8,2% -
Lussemburgo - 17,4% -
Liechtenstein - 9,8% -
Belgio - - 7,3%
Malta - - 7,3%
Austria - - 30,9%

Nel 2016 sono state abilitate ad operare in Lp.s. 76 imprese o stabilimenti di imprese con
sede legale in un altro Stato SEE (45 nel 2015), delle quali 21 nei Paesi Bassi, 7 nel Regno
Unito, sei in Francia.

Nel periodo 2011-2015 le quote piu consistenti di raccolta premi in Italia in regime di
stabilimento (tavola Al dell’Appendice) sono relative ad imprese con sede legale in Irlanda,
Regno Unito, Lussemburgo e Francia. Per la lp.s. le quote piu rilevanti sono riferite alle
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imprese con sede legale in Irlanda, in Regno Unito e Lussemburgo (tavola A2 dell’ Appendice).
Una parte significativa di tale raccolta ¢ realizzata da imprese con capitale di controllo italiano.

In Appendice sono forniti ulteriori dettagli sulla raccolta premi effettuata in Italia dalle
imprese SEE. In termini di premi acquisiti in Italia nel biennio 2014-2015 (tavola A3), risulta
rilevante nei rami danni Iattivita nei rami r.c. generale e credito-cauzione e nel vita il ramo III
(osia assicurazioni sulla durata della vita umana connesse con fondi di investimento, c.d. polizze
linked; tavola A4). Le tavole A5 — A8 riportano la ripartizione per stato SEE di provenienza dei
premi raccolti in Italia in regime di stabilimento e di Lp.s.

Di seguito si fornisce una sintesi della ripartizione della raccolta premi tra imprese nazionali
o extra SEE, soggette alla vigilanza del’'IVASS, e imprese SEE.

28



I MERCATO ASSICURATIT O

TOTALE

Raccolta premi sul territorio nazionale distinta tra imprese nazionali/extra SEE e imprese SEE

(milioni di euro e valori percentuali)

Tavola 1.8

2011 2012 2013 2014 2015
Premi imprese nazionali ed extra SEE 113.519 108.362 122.180 146.525 150.362
Premi imprese SEE in stabilimento 5.953 6.677 8.269 9.315 10.140
Premi imprese SEE in l.p.s. 11.824 12.071 14.561 20.710 19.249
Totale nazionali ed estere 131.296 127.110 145.010 176.550 179.751

Ripartizione della raccolta

Premi imprese nazionali ed extra SEE 86,5% 85,3% 84,3% 83,0% 83,7%
Premi imprese SEE in stabilimento 4,5% 5,3% 5,7% 5,3% 5,6%
Premi imprese SEE in I.p.s. 9,0% 9,5% 10,0% 11,7% 10,7%
Totale nazionali ed estere 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

VITA

2011 2012 2013 2014 2015
Premi imprese nazionali ed extra SEE 75.767 71.624 86.854 112.064 116.573
Premi imprese SEE in stabilimento 2.181 2.979 3.892 4.820 5.768
Premi imprese SEE in |.p.s. 10.566 11.067 13.279 18.196 18.023
Totale nazionali ed estere 88.514 85.670 104.025 135.080 140.364

Ripartizione della raccolta

Premi imprese nazionali ed extra SEE 85,6% 83,6% 83,5% 83,0% 83,1%
Premi imprese SEE in stabilimento 2,5% 3,5% 3,7% 3,6% 4.1%
Premi imprese SEE in |.p.s. 11,9% 12,9% 12,8% 13,5% 12,8%
Totale nazionali ed estere 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

2011 2012 2013 2014 2015
Premi imprese nazionali ed extra SEE 33.752 36.738 35.326 34.460 33.789
Premi imprese SEE in stabilimento 3.772 3.698 4.376 4.495 4.372
Premi imprese SEE in |.p.s. 1.258 1.004 1.282 2.514 1.226
Totale nazionali ed estere 38.782 41.440 40.984 41.469 39.387

Ripartizione della raccolta

Premi imprese nazionali ed extra SEE 87,0% 88,7% 86,2% 83,1% 85,8%
Premi imprese SEE in stabilimento 9,7% 8,9% 10,7% 10,8% 11,1%
Premi imprese SEE in |.p.s. 3,2% 2,4% 3,1% 6,1% 3,1%
Totale nazionali ed estere 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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Figura I.14

Ripartizione della raccolta Danni e Vita sul territorio nazionale
distinta tra imprese nazionali/extra SEE e imprese SEE
(milioni di euro; anno 2015)

Lavoro diretto e indiretto; comprese le polizze collettive
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2.2. - La concentrazione del mercato

I mercato assicurativo italiano continua a presentare una concentrazione eclevata. Il
rapporto di concentrazione per i gruppi’, valutato separatamente per il comparto vita e per
quello danni come incidenza della raccolta dei primi cinque e dieci gruppi sul totale (tavola 1.9),
fornisce il quadro seguente: nel ramo vita si registra una quota detenuta dai primi cinque gruppi
pari al 60% (74% per 1 primi dieci gruppi); nel ramo danni la quote di mercato det primi cinque
gruppi ¢ pari al 69% (83% per i primi dieci gruppi).

Tavola 1.9

Rapporti di concentrazione per i primi 5 e 10 gruppi Gestioni danni e vita 2007-2016
(valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
primi 5 gruppi danni  71,0% 70,1% 68,3% 70,1% 68,8% 73,0% 72,5% 71,7% 70,7% 69,2%
primi 5 gruppi vita  53,0% 56,4% 56,2% 53,2% 62,6% 66,1% 65,3% 586% 60,0% 59,8%
primi 10 gruppi danni g7 50, 87 2% 85,7% 67,1% 853% 87,4% 87,1% 86,5% 77,0% 83,3%
primi 10 gruppi vita 73 2o, 759% 79,2% 555% 80,2% 84,3% 81,6% 80,0% 86,0% 73,3%

9 1l totale raccolta include tutte le imprese assicurative nazionali e le rappresentanze di stati extra SEE, comprese le imprese non
appartenenti a gruppi. L'importo relativo ai gruppi ¢ ottenuto sommando la raccolta delle imprese nazionali per appartenenza al
gruppo assicurativo.
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Con riferimento alla concentrazione della raccolta premi su base individuale, le quote di
mercato si modificano rispetto al biennio precedente a seguito di operazioni di fusione e/o
trasferimenti di portafoglio spesso all'interno dei gruppi: le prime cinque imprese vita hanno
raccolto nel 2016 il 47,1% (47,6% nel 2015) dei premi; nel mercato danni la quota ¢ stata pari al
59,0% (59,8% nel 2015).

2.3. - Produzione e investimenti in base ad assetti proprietari e attivita prevalente del
gruppo di controllo

La fisionomia del mercato sotto il profilo della nazionalita e del settore economico
dell’ultima entita controllante ¢ riportata nella tavola 1.10.

Tavola I.10

Produzione e attivi rispetto agli assetti proprietari e al gruppo di controllo - Anno 2016
(migliaia di euro e valori percentuali)

premi % investimenti o
(lavoro diretto italiano) o classe C 0
Controllo estero: 44.712.727 33,3 164.269.469 27,3
Controllo soggetti esteri UE ed extra UE settore
assicurativo + Rappresentanze extra UE 34.263.736 255 119.893.554 199
Controllo soggetti esteri UE ed extra UE settore
finanziario 10.448.991 7,8 44.375.915 7,4
Controllo italiano: 89.493.518 66,7 437.417.184 72,7
Controllo dello Stato e di Enti pubblici 20.705.945 15,4 100.710.855 16,7
Controllo settore assicurativo 48.410.081 36,1 252.590.653 42,0
Controllo settore finanziario 19.827.415 14.8 83.873.276 13.9
Controllo altri soggetti privati 550.077 0,4 242.400 0,1
Totale complessivo 134.206.245 100,0 601.686.653 100,0

A fine 2016 faceva riferimento a soggetti privati italiani il 51,3% della produzione e il
56,0% degli investimenti di classe C, in calo rispetto al 2015 (rispettivamente 55,5% e 57,3%).
Per 1 soggetti esteri, aumenta la quota in termini di produzione dal 31,6% al 33,3%, mentre resta
stabile al 27,3% la quota di investimenti di classe C. Tra i soggetti privati italiani, quelli del
settore finanziario rivestono un peso prevalente, dopo quello assicurativo, con il 14,8% della
produzione e il 13,9% degli investimenti di classe C (rispettivamente 19,7% e 15,2% nel 2015).
Trascurabile risulta la presenza di controllanti provenienti dall’industria e dai servizi.

2.4. - Gli intermediari assicurativi e riassicurativi

2.4.1. - Gli intermediari iscritti nel Registro Unico

Al 31 dicembre 2016 sono iscritti nel RUI 236.597 intermediari italiani, oltre a 8.053
intermediari esteri iscritti nel’Elenco Annesso (a fine 2015 rispettivamente 244.077 e 7.914).
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Tavola I.11

Numero di intermediari iscritti nelle sezioni del RUI a fine 2016

(Numero Iscritti)

Sezioni Tipo Intermediario P(_ar_sone Societa Totale
fisiche
A Agenti 20.568 9.263 29.831
B Mediatori (Broker) 4.017 1.706 5.723
C Produttori diretti 5.115 5.115
D Banche, |nterm§dlarl flna.n.2|a'r|, SIM, Poste lItalia- 563 563
ne S.p.A. — divisione servizi di banco posta
Addetti all’attivita di intermediazione al di fuori dei
E locali deII_lntermedlarlo, |scr!tto ne_IIg seZ|_o!1e_A, B 182.896 12.469 195.365
o D, per il quale operano, inclusi i relativi dipen-
denti e collaboratori
Elenco Intermediari con residenza o sede legale in un al-
annesso tro Stato membro SEE 8.053 8.053
Totale 220.649 24.001 244.650

Si registra un rilevante calo nel numero degli agenti e broker rispetto al 2015, da 40.162 a
35.554, in buona parte dovuto a cancellazione massiva per perdita dei requisiti di iscrizione
(soggetti non operativi o in ritardo con i pagamenti, cfr. V.1.7.5).

Gli agenti e 1 brokers iscritti nel RUI al 31 dicembre 2016 si distribuiscono nel territorio
nazionale!® secondo la ripartizione riportata nella tavola 1.12:

Tavola I.12

Distribuzione nel territorio nazionale degli agenti e broker iscritti nel RUI

(unita e valori percentuali)

Agenti e Agenti e
. . % % Brokers per Broker per
Regione Agenti sul tota_le Broker sul totale 10 mila m|I|ardo_d|
Agenti Broker . . euro di
abitanti PIL**
Valle D'Aosta 91 0,3 11 0,2 8,0 23,3
Piemonte 2.763 9,3 415 7,3 7,2 24,9
Liguria 1.022 3,4 302 53 8,4 27,6
Lombardia 5.519 18,5 1.357 23,7 6,9 19,2
Nord-Ovest 9.395 31,5 2.085 36,4 7,1 21,3
Veneto 2.691 9,0 428 7,5 6,3 20,5
Trentino-Alto Adige 612 21 96 1,7 6,7 17,7
Friuli-Venezia Giulia 630 2,1 127 2,2 6,2 21,2
Emilia-Romagna 2.301 7,7 340 5,9 5,9 17,7
Nord-Est 6.234 20,9 991 17,3 6,2 19,2
Toscana 2.281 7,6 351 6,1 7,0 23,8
Marche 837 2,8 80 1,4 5,9 22,8
Umbria 554 1,9 70 1,2 7,0 29,4
(continua)

10 Dati riferiti alla residenza per le persone fisiche e alla sede legale per le societa.



I MERCATO ASSICURATIT O

segue: Tavola I.12

Distribuzione nel territorio nazionale degli agenti e broker iscritti nel RUI

(unita e valori percentuali)

Agenti e Agenti e
. . % % Brokers per Broker per
Regione Agenti sul tota_le Broker sul totale 10 mila m|I|ardo_d|
Agenti Broker . . euro di
abitanti PIL**
Lazio 2.922 9,8 929 16,2 6,5 211
Centro 6.594 22,1 1.430 25,0 6,6 22,7
Abruzzo 733 2,5 65 1,1 6,0 24,9
Molise 146 0,5 16 0,3 5,2 27,4
Puglia 1.508 51 193 3,4 4,2 243
Basilicata 284 1,0 31 0,5 5,5 28,1
Campania 1.542 5,2 519 9,1 3,5 20,5
Calabria 824 2,8 52 0,9 4,4 27,0
Sud 5.037 16,9 876 15,3 4,2 23,4
Sicilia 1.828 6,1 290 51 4,2 24,4
Sardegna 743 2,5 51 0,9 4,8 24,8
Isole 2.571 8,6 341 6,0 4,3 24,5
Totale Italia 29.831 100 5.723 100 5,9 21,7

* Fonte: ISTAT, Popolazione residente in Italia al 1 gennaio 2016.
** Fonte: ISTAT, PIL regionale 2015 lato produzione, dicembre 2016.

La regione con maggiore presenza di intermediari (agenti e broker) si conferma la
Lombardia; seguono lLazio, Piemonte, Veneto, Emilia Romagna, Toscana e Sicilia. Resta
rilevante la presenza di broker in Campania.

La dispersione territoriale degli intermediari, valutata rispetto al PIL, ¢ inferiore rispetto a
quella rapportata al numero di abitanti (tavola 1.12).

La figura 1.15 rappresenta la distribuzione nelle regioni italiane del numero di intermediari
per milardo di euro di PIL, con la distinzione tra agenti e broker.
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Figura I.15

Distribuzione nel territorio nazionale degli agenti e broker iscritti al RUI
(numero per miliardo di euro di PIL*)
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* Fonte: ISTAT, PIL regionale 2015 lato produzione, dicembre 2016.

I dati di genere sulla ripartizione degli intermediari (persone fisiche) iscritti al 31 dicembre
2016 nelle sezioni A e B del RUI distinti per genere e fasce di eta (tavola 1.13) indicano che la
professione di intermediario ¢ tuttora caratterizzata da una forte prevalenza (78%) della
componente maschile.

Tavola I.13

Ripartizione degli intermediari iscritti nelle sezioni A e B

del RUI per genere e fasce di eta
(unita e valori percentuali)

MASCHI FEMMINE
Fasciadieta Numero % sutotale M+F Numero % su totale M+F
Fino a 40 1.931 7,9 869 3,5
Da41a55 9.926 40,4 2.903 11,8
Da 56 a 65 4.779 19,4 1.198 4,9
Oltre 66 2.544 10,3 435 1,8
Totale 19.180 78,0 5.405 22,0
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2.4.2. - Le istruttorie gestite

La tabella 1.14 riporta le movimentazioni del RUI, in entrata e in uscita, ripartite per tipo di

istruttoria conclusa nel 2016:

Tavola 1.14

Procedimenti conclusi nel 2016 per tipo di istruttoria

(unita)
Sez. Sez. Sez. Sez. Sez. Elenco Totale
A B C D E Annesso

Iscrizioni 551 184 6.715 11 35.420* 297 43.178
Cancellazioni 954 185 3 60 169** 144 1.515
Reiscrizioni 94 18 300 1 413
Passaggi di sezione 558 88 2.057 707 3.410
Es‘tensioni dell’attivita 108 694 802
all’estero
Proyvedlm'ept‘l di .attlva2|o'n'e‘ 584 140 14 738
dell’operativita o inoperativita
Annotazioni sul registro per
effetto di procedimenti disci- 48 49 129 226
plinari
Variazioni dati anagrafici 3.057 946 64 1.242 5.309
Totale 5.954 2.304 9.075 149 37.667 442 55.591

* Le istruttorie di iscrizione in sezione E includono gli awvii e le cessazioni dei rapporti di collaborazione. Per ogni
istruttoria sono effettuate in media 6 movimentazioni di iscritti, per un totale di teste interessate pari a oltre 200

mila nell’anno.

** Le istruttorie di cancellazione dalla sezione E determinano la cancellazione delle anagrafiche degli intermediari
iscritti nei seguenti casi: cessazione dell’'ultimo rapporto di collaborazione; perdita dei requisiti di iscrizione;

radiazione dal registro.
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3. - LA RACCOLTA PREMI E I COSTI DELLA DISTRIBUZIONE

Nel 2016 la raccolta premi lordi contabilizzati del portafoglio italiano ed estero ¢ stata pari
a 138,2 miliardi di euro con un decremento dell’8,1% rispetto al 2015 (150,4 miliardi di euro).

Tavola I1.15

Raccolta premi del portafoglio italiano ed estero, diretto ed indiretto

(milioni di euro e valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011

Vita - diretto (A) 61.464 54593 81.146 90.146 73.911
var. % -11,4% -11,2% 48,6% 11,1% -18,0%

Vita - indiretto (B) 1925 1857 1785 1915 1.856
var. % -431% -35% -38%  7,2% -3,0%

VITA TOTALE (C)= (A )+ (B) 63.389 56.450 82.931 92.061 75.767
12,9% -10,9% 46,9% 11,0% -17,7%

Danni - diretto (D) 37.730 37.542 36.779 35718 36.485
15% -05% -2,0% -2,9%  2,1%

Danni - indiretto (E) 1.037  1.001  1.017 1.076 1.267
var. % -231% -35%  15%  58% 17,8%

DANNI TOTALE (F)= (D )+ (E) 38.768 38.543 37.796 36.794 37.752

var.%  0,6% -0,6% -1,9% -27%  2,6%
TOTALE VITA E DANNI (G) = (C)+(F) 102.157 94.993 120.727 128.854 113.519
var. % -82% -7,0% 271%  6,7% -11,9%

2012 2013 2014 2015 2016

Vita - diretto (A) 69.765 85.164 110.599 115.078 102.633
var. % -56% 221% 29,9% 4,0% -10,8%
Vita - indiretto (B) 1.859 1.690 1.465 1.496 1.540
var. % 01% -91% -13,3% 2,1% 3,0%
VITA TOTALE (C)= (A )+ (B) 71.624 86.854 112.064 116.573 104.174
var.% -5,5% 21,3% 29,0% 4,0% -10,6%
Danni - diretto (D) 35.546 33.857 33.009 32.231 32.202
var. % -26% -48% -25% -24% -0,1%
Danni - indiretto (E) 1.192 1.469 1.451 1.558 1.814
var. % -5,90/0 23,2°/o -1,2% 7,4% 16,40/0
DANNI TOTALE (F)= (D )+ (E) 36.738 35.326 34.460 33.789 34.015

var.% -2,7% -3,8% -2,5% -1,9% 0,7%
TOTALE VITA E DANNI (G) = (C)+(F) 108.362 122.180 146.525 150.362 138.189
var. % -4,5% 12,8% 19,9% 26% -8,1%

I premi del portafoglio del lavoro italiano (diretto e indiretto) sono pari a 134,8 miliardi di
euro (-8,8% rispetto al 2015).
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Tavola I.16

Raccolta premi del portafoglio italiano, diretto ed indiretto

(milioni di euro e valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011

Vita - diretto (A) 61.439 54565 81.116 90.114 73.869
var. % -11,4% -112% 48,7% 11,1% -18,0%

Vita - indiretto (B) 999 876 779 711 641
var. % -48,9°/o -12,30/0 -11 ,0% -8,7% -9,90/0

VITA TOTALE (C)= (A )+ (B) 62.438 55440 81.895 90.825 74.510
-12,5% -11,2% 47,7% 10,9% -18,0%

Danni - diretto (D) 37.655 37.453 36.685 35.606 36.358
-12,9% -0,5% -2,1% -2,9% 2,1%

Danni - indiretto (E) 495 500 551 560 700
var. % -22,0°/o 0,90/0 10,3% 1,5% 25,10/0

DANNI TOTALE (F)= (D )+ (E) 38.151 37.953 37.236 36.165 37.058

var.%  1,0% -0,5% -1,9% -29%  2,5%
TOTALE VITA E DANNI (G) = (C)+(F) 100.589 93.393 119.132 126.990 111.568
var. % -1,8% -12% 27,6% 6,6% -12,1%

2012 2013 2014 2015 2016

Vita - diretto (A) 69.715 85.100 110.518 114.947 102.252
var. % -5,60/0 22,10/0 29,9% 4,0% -1 ,00/0

Vita - indiretto (B) 536 464 400 342 381
var. % -16,5% -13,4% -13,7% -146% 11,5%

VITA TOTALE (C)= (A )+ (B) 70.251 85.563 110.918 115.289 102.633
57% 21,8% 29,6% 3,9% -11,0%

Danni - diretto (D) 35.413 33.687 32.800 32.007 31.954
-2,6% -49% -26% -24% -0,2%

Danni - indiretto (E) 462 546 524 600 248
var. % -34,0% 182% -4,0% 14,5% -58,7%

DANNI TOTALE (F)= (D )+ (E) 35.875 34.233 33.324 32.606 32.202

var.% -32% -4,6% -27% -22% -1,2%
TOTALE VITA E DANNI (G) = (C)+(F) 106.126 119.796 144.242 147.895 134.835
var. % -49% 129% 204% 25% -8,8%

I premi del solo lavoro diretto italiano ammontano a 134,2 miliardi di euro (-8,7% rispetto
al 2015'): di questi il 76,2% riguarda il settore vita, pari a 102,3 miliardi di euro (-11% rispetto
al 2015) ed il 23,8% ¢ relativo alla gestione danni, pari a 32 miliardi di euro (-0,2%!2 rispetto al
2015).

Il peso della raccolta diretta italiana nel settore auto (r.c. auto e corpi di veicoli terrestri) ¢
pari al 12% del totale del mercato e al 50,5% del settore danni (rispettivamente 11,3% e 52%
nel 2015).

1A perimetro di imprese omogeneo rispetto al 2015 la variazione dei premi vita e danni ¢ pari al -8.8%. Tale variazione tiene conto
dell’acquisizione, avvenuta con effetto dal 1° gennaio 2016, da parte di un’impresa nazionale, del portafoglio di due rappresentanze
in Italia di imprese con sede legale in altro Stato dello SEE operanti nei rami danni fino al 31 dicembre 2015.

12 A perimetro di imprese omogeneo rispetto al 2015 la variazione dei premi danni ¢ pari al -1%.
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Premi del portafoglio diretto italiano

(milioni di euro e valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011
Vita 61.439 54565 81.116 90.114 73.869
var. % -11,4% -112% 487% 11,1% -18,0%
Danni 37.656 37.453 36.685 35.606 36.358
var. % 1,4% -05% -21% -2,9% 21%
di cui: comparto auto  21.492 20.814 20.094 19.831 20.652
var. % -04% -32% -3,5% -1,3% 4,1%
di cui: altri rami danni 16.164 16.639 16.591 15.775 15.706
var. % 4,0% 29% -03% -49% -0,4%
Totale Vitae Danni 99.095 92.018 117.801 125.719 110.227
var.% -7,0% -71% 28,0% 6,7% -12,3%
2012 2013 2014 2015 2016
Vita 69.715 85.100 110.518 114.947 102.252
var.% -56% 22,1% 29,9% 4,0% -11,0%
Danni 35.413 33.687 32.800 32.007 31.954
var.% -2,6% -49% -26% -24% -0,2%
di cui: comparto auto 20.190 18.644 17.566 16.642 16.128
var. %  -22% -7,7% -58% -53% -3,1%
di cui: altrirami danni  15.223 15.043 15.234 15.365 15.826
var. % -3,1% -1,2% 1,3% 0,9% 3,0%
Totale Vita e Danni 105.128 118.787 143.318 146.954 134.206
var.% -4,6% 13,0% 20,7% 25% -8,7%

Tavola I1.17

Il rapporto tra i premi del portafoglio diretto italiano e il prodotto interno lordo (PIL) ¢
diminuito, passando dall’8,9% del 2015 all’'8% del 201613,

Indice di penetrazione assicurativa

Tavola 1.18

(Incidenza premi del portafoglio diretto italiano sul Prodotto Interno Lordo - PIL)

(valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011
Incidenza sul PIL dei premi vita 38% 33% 52% 56% 4,5%
Incidenza sul PIL dei premi danni 23% 23% 23% 22% 22%
Incidenza sul PIL del totale premi vita e danni 6,2% 56% 75% 7,8% 6,7%
2012 2013 2014 2015 2016
Incidenza sul PIL dei premi vita 43% 53% 68% 7,0% 6,1%
Incidenza sul PIL dei premi danni 22% 21% 20% 19% 1,9%
Incidenza sul PIL del totale premi vita e danni 6,5% 7,4% 8,8% 89% 8,0%

13 PIL ai prezzi di mercato: Fonte ISTAT, dati aggiornati a marzo 2017.
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3.1. - I premi dei rami vita

I prodotti di ramo I (assicurazioni sulla durata della vita umana) hanno registrato un calo
del -5,4%, in continuita con 'anno precedente, mentre quelli di ramo III (unit o index linked), si
sono ridotti del -24,5%, dopo I'andamento positivo dei quattro anni precedenti. In forte
riduzione, per il secondo anno consecutivo, il ramo V (polizze a capitalizzazione), mentre sono
cresciuti 1 rami con quote di mercato inferiori, ossia il ramo VI (fondi pensione) e il ramo IV
(assicurazione malattia e contro il rischio di non autosufficienza).

Tavola I.19

Rami vita* - Andamento della raccolta per ramo (lavoro diretto italiano)
(milioni di euro e valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
ramo | 27166 31.430 64.741 67.844 56.698 51.191 64.959 82.578 77.875 73.635
var. % -17,0% 15,7% 106,0% 4,8% -164% -97% 269% 27,1% -5,7% -5,4%
ramo Il 29.063 18.568 9.732 15.409 12496 13.800 15.514 21.837 31.838 24.031
var. % 6,1% -36,1% -47,6% 583% -189% 10,4% 124% 40,8% 458%  -24,5%
ramo IV 30 25 26 27 32 44 52 67 74 79
var. % 32,8% -17,1% 4,3% 41% 16,6% 36,8% 19,0% 289% 9,7% 7,3%
ramoV 4469 3.196 5.078 5.154 3.131 2.815  3.282 4.622 3.508 2.741
var. % -50,0% -28,6% 58,9% 1,5% -39.3% -10,1% 16,6% 40,8% -24,1% -21,9%
ramo VI 720 1356 1.539 1.679 1512 1866 1.292 1.413 1.652 1.766
var. % 152,5% 88,3% 13,5% 9,1% -99% 234% -30,7% 9,.3% 17,0% 6,9%
totale 61.439 54.565 81.116 90.114 73.869 69.715 85.100 110.518 114.947 102.252
var. % 11,4% -11,2% 48,7% 11,1% -18,0% -5,6% 22,1%  29,9% 4,0% -11,0%

*11 ramo II non ¢ riportato in quanto la relativa raccolta premi ¢ stata nulla.

La raccolta netta ha mostrato una flessione rispetto al 2015, dovuta al calo della raccolta
premi non controbilanciata da una corrispondente riduzione degli onert relativi ai sinistri.

Tavola 1.20

Andamento Premi e Oneri (riscatti, capitali e rendite maturate)

Gestione vita 2007-2016 - lavoro diretto italiano
(milioni di euro e valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

premi complessivi 61439 54565 81116 90114 73.869 69715 85100 110518 114.947 102.252
oneri relativi a sinistri  -74.316  -65.547 -57.198 -66.801 -73.971  -75.022 -66.788 -64.577 -7T1.196 -62.932
o cui riscatti 48.765 -41.765 -32.053 -36494 -46.496  -47.198 -40.353 -37.633 -42.811 -39.906
gga‘;Zi;’;p’ta’ie’e”di’e 22447 -20.551 -21.563 -26.062 -22.945  -22.567 -21.031 -20.735 -20.940 -15.199
raccolta netta 12,877 -10982 23918 23313  -102  -5.306 18312 45941 43751 39.321
var.% 2113%  147% 317.8%  -2.5% -1004% -5102,0% 4451% 150,9%  -4.8% -10,1%

I rapporti degli oneri per sinistri e dei riscatti rispetto ai premi assumono per il 2016 valori
pati alla meta di quelli del biennio 2007/2008, interessati dalla crisi dei mercati finanziari (tavola
1.21). Tali indicatori, si collocano su valoti molto infetiori anche rispetto al biennio 2011/2012,
caratterizzato dalla crisi dei titoli del debito pubblico di alcuni paesi dell’area dell’euro.
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Tavola I.21

Andamento oneri e riscatti rispetto ai premi

Gestione vita 2007-2016 - portafoglio diretto italiano

(valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Oneri relativi ai 121,0% 120,1% 70,5% 74,1% 100,1% 107,6% 785% 584% 61,9% 61,5%
sinistri/premi

di cui: riscattijoremi  79,4% 76,5% 39,6% 40,6% 62,9% 67,7% 47,4% 34,1% 37,2% 39,0%

I premi dei prodotti vita

Nel 2016 ¢ continuata la riallocazione dei prodotti vita tra prodotti tradizionali di ramo I
(assicurazioni sulla durata della vita umana) e V (operazioni di capitalizzazione), da una parte, e
prodotti di ramo III (polizze /inked) dall’altra. A causa del forte calo delle polizze /inked, che si
attestano al 24,8% del totale prodotti individuali (29% nel 2015), le polizze rivalutabili
tradizionali alla fine del 2016 incidevano per il 73,6% (69,6% nel 2015). Le polizze /linked, a
partire dal 2013, sono costituite quasi esclusivamente da prodotti di tipo unit (99,3% del totale
polizze linked nel 2016).

Tavola 1.22

Rami vita - polizze individuali - Andamento della raccolta per tipologia di prodotto*

lavoro diretto italiano
(milioni di euro e valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011

Polizze rivalutabili ramo | 23.494 26.445 60.562 63.646 52.518
ramo V 2.283 1.468 3.062 3.713 1.793
totale rivalutabili  25.777 27.913 63.624 67.359 54.311
variaz. perc. annua -26,2% 83% 127,9% 59% -19,4%
incidenza delle polizze
rivalutabili sul totale delle  46,2%  57,8% 85,3% 79,8% 79,5%

individuali
Polizze unit-linked ramo lll  14.964 10.439 7.925 12.339 10.097
ramo V 17 3 12 3 5
Polizze index-linked ramo Il 14.075 8.060 1.773 3.058 2.385
ramo V 0,01

totale polizze linked 29.056 18.501 9.710 15.399 12.487

variaz. perc. annua 6,1% -36,3% -47,5% 58,6% -18,9%
incidenza delle polizze

linked sul totale delle  52,1%  38,3% 13,0% 18,2% 18,3%

individuali

Temporanee di puro rischio (ramo I) 555 593 656 773 764
Polizze malattia e contro il rischio di

- o 2 2 3 3 7
non autosufficienza** (ramo 1V)
Op'erla2|on| di g*eﬁtlone di fondi col- nd. nd. nd. 664 570
lettivi (ramo VI)
Altre tipologie di polizze di ramo | 364 1.306 555 243 158

TOTALE INDIVIDUALI 55.754 48.315 74.548 84.440  68.297
variaz. perc. annua -11,9% -13,3% 54,3% 13,3%  -19,1%

(continna)

40



I MERCATO ASSICURATIT O

segue: Tavola I.22

Rami vita - polizze individuali - Andamento della raccolta per tipologia di prodotto*

(lavoro diretto italiano)
(milioni di euro e valori percentuali)
2012 2013 2014 2015 2016

Polizze rivalutabili ramo| 47.307 61.157 78.478 73.772 69.337
ramo V 1.336 1.736 3.311 2.505 1.865
totale rivalutabili 48.643 62.893  81.789 76.277 71.202
variaz. perc. annua -10,4% 29,3% 30,0% -6,7% -6,7%

incidenza delle polizze

rivalutabili sul totale delle  76,2%  79,0% 78,0% 69,6% 73,6%

individuali
Polizze unit-linked ramo lll  12.496 15.383 21.802 31.782 23.846
ramo V 2 1 1 1 2
Polizze index-linked ramo Il 1.291 120 24 48 176
ramo V 67

totale polizze linked 13.789  15.505 21.827  31.831 24.023

variaz. perc. annua 10,4% 12,4% 40,8% 45,8% -24,5%
incidenza delle polizze

linked sul totale delle  21,6%  19,5% 20,8% 29,0% 24,8%

individuali
Temporanee di puro rischio (ramo |) 628 627 650 711 742
Polizze mala_ttl_a e c*o*ntro il rischio di 14 21 27 32 33
non autosufficienza** (ramo 1V)
Operazioni di gestione di fondi col-
lettivi (ramo VIy* 494 507 510 679 741
Altre tipologie di polizze di ramo | 244 40 17 45 66

TOTALE INDIVIDUALI 63.812 79.592 104.820 109.575 96.807
variaz. perc. annua -6,6% 24,7% 31,7% 4,5% -11,7%

* Sino al 2009 il totale individuali non contiene il ramo VI in quanto non rilevato; dal 2010 il dato & comprensivo
anche di tale ramo. Sono esclusi dall'intera serie storica i premi delle Assicurazioni Complementari.

** Polizze di lunga durata, non rescindibili, per il rischio di invalidita grave dovuta a malattia o a infortunio o a
longevita (Ramo V).

*** Fondi collettivi costituiti per I'erogazione di prestazioni in caso di morte, in caso di vita o in caso di cessazione
o riduzione dell'attivita lavorativa (Ramo VI).

Figura I1.16
Composizione delle polizze individuali
(milioni di euro)
120.000
100.000
21.802 31.782
80.000 | 23.846
—
S ops 12339 25e: B
60.000 — —
10£7 12.496
14.075 81060 —
14.964 10439 o ces 63.646 o 69.337

23.494 26.445

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

polizze rivalutabiliramo | ® polizze rivalutabili ramo V

polizze unit-linked ramo Il ® polizze unit-linked ramo V

41



La raccolta premi e i costi della distribuzione

3.2. - I premi dei rami danni

La produzione del mercato danni (lavoro diretto italiano) si contrae del -0,2%14 e, pertanto,
vede affievolirsi la tendenza al ribasso degli ultimi anni (-2,4% nel 2015, -2,6% nel 2014, -4,9%
nel 2013 e -2,6% nel 2012). La riduzione della raccolta ¢ ascrivibile esclusivamente al comparto
auto!® (-3,1%) che rappresenta il 50,6% della produzione dei rami danni nel lavoro diretto
italiano (52,1% nel 2015). Tutti gli altri comparti sono invece in crescita rispetto al 2015;
significativo ¢ l'incremento per il comparto salute (+4,9%), per la tutela legale e assistenza
(+6%) e per il comparto credito e cauzione (+7,6%).

Tavola 1.23

Raccolta premi dei rami danni (premi contabilizzati del lavoro diretto italiano)
(milioni di euro e valori percentuali)

Incid.

Incid.

Comparto Ramo 2015 % A% 2016 %, A%
Infortuni  2.963 9,3% -0,4% 3.009 9,4% 1,6%
Salute Malattie  2.143 6,7% 42% 2.349 74% 9,6%
Totale 5.105 16,0% 1,5% 5.357 16,8% 4,9%
R.c.auto 14.187 443% -6,5% 13.494 422% -4,9%
Auto R.C. veicoli marittimi 31 0,1% -0,3% 32 0,1% 0,7%
Corpi di veicoli terrestri  2.455 77% 29% 2.634 82% 7,3%
Totale 16.674 52,1% -5,3% 16.160 50,6% -3,1%
Corpi ferroviari 4 0,0% -0,3% 6 0,0% 56,2%
Corpi aerei 18 0,1% 2,4% 18 0,1% 0,1%
Trasporti Corpi marittimi 230 0,7% -3,9% 232 0,7% 1,0%
Merci trasportate 167 0,5% -2,6% 166 0,5% -0,8%
R.C. aeromobili 10 0,0% -28,5% 11 0,0% 10,0%
Totale 430 1,3% -3,9% 434 1,4% 1,0%
Incendio ed elementi naturali  2.291 72% -02% 2.377 74% 3,8%
Property Altri danni ai beni  2.725 85% -19% 2.759 86% 1,2%
Perdite pecuniarie 551 1,7% 7,4% 527 1,6% -4,3%
Totale 5.567 17,4% -0,3% 5.663 17,7% 1,7%
R.C. generale 2.878 9,0% 1,7% 2.899 91% 0,7%
Credito 60 0,2% 3,1% 67 0,2% 12,1%
Credito e cauzione Cauzione 363 1,1% -8,8% 387 1,2% 6,9%
Totale 423 1,3% -7,0% 455 1,4% 7,6%
Tutela legale 327 1,0% 6,3% 341 1,1% 4,3%
Tutela e assistenza Assistenza 603 1,9% 10,2% 645 2,0% 6,9%
Totale 930 2,9% 8,8% 986 31% 6,0%
Totale Danni 32.007 100,0% -2,4% 31.954 100,0% -0,2%

La figura 1.17 illustra, per i principali comparti assicurativi (auto, salute e property'©), la loro
quota in termini di raccolta premi sul totale rami danni dal 2007 al 2016. Nella tavola 1.24 si
osserva come nel decennio I'incidenza del comparto auto ¢ scesa di quasi 7 punti percentuali,
quota assorbita dai comparti salute e prgpersy, il cui peso ¢ salito per entrambi di 3 punti

percentuali.

14 A petimetro di imprese omogeneo rispetto al 2015 il calo ¢ del -1%.
15 J] comparto auto comprende i rami r.c. auto, r.c. veicoli marittimi e Corpi di veicoli terrestri.

16 T rispettivi comparti comprendono i rami indicati nella tavola 1.19.
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Figura 1.17

Quote (%) dei comparti auto, salute e property sul totale danni - 2007-2016
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3.3. - La distribuzione e i relativi costi

3.3.1. - La distribuzione e i costi della produzione vita

Gli sportelli bancari e postali continuano a costituire il canale maggiormente utilizzato nel
settore vita, con una incidenza in lieve diminuzione rispetto all’esercizio precedente (62,3% nel

2016; 63,1% nel 2015).

Rimane elevato il peso del canale bancario nella raccolta dei prodotti individuali di ramo I
(68,7%; 69,9% nel 2015) e nei prodotti individuali di ramo III (54,5%; 55% nel 2015),
confermando che la produzione in tale comparto ¢ legata alla bancassurance.
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E lievemente in calo la distribuzione dei prodotti vita attraverso i promotori finanziari!?
(15,6%; 16,3% nel 2015). E inoltre confermata la rilevanza, dopo gli sportelli bancari e postali,
dei promotori finanziari nella distribuzione dei prodotti individuali di ramo III, con una quota
intermediata del 36,8% (38,5% nel 2015).

La quota del canale agenziale passa dal 19,7% del 2015 al 22,1% nel 2016; la variazione ¢
dovuta al calo in valore assoluto degli altri canali. In particolare, I'incremento ¢ dovuto al
portafoglio raccolto dalle agenzie con mandato (+0,1% in valore assoluto rispetto al 2015)
mentre si riduce il portafoglio delle agenzie in economia e gerenze (-1,7%).

Tavola 1.24

Canali distributivi rami vita (%)
(valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

siparilliEzmesl e 580 537 588 603 547 486 591 620 631 623

postali

Canale agenziale 31,0 34,3 23,7 22,6 25,6 26,6 23,0 20,2 19,8 22,1
Promotori finanziari 9,0 10,1 16,3 15,8 18,3 23,3 16,7 16,8 16,3 14,4
Vendita diretta e

brokers 2,0 1,9 1,2 1,3 1,4 1,5 1,2 1,0 0,8 1,2
Totale canali 100,0 1000 100,0 100,0 100,0 100,0 1000 100,0 100,0 100,0

Con riferimento ai costi del portafoglio diretto italiano, nel 2016 si riscontra una inversione
del processo di contenimento delle provvigioni di acquisto, rapportate ai premi contabilizzati,
avviato nel 2012 (tavola 1.25; cfr. par. 4.5.3 per un dettaglio del rapporto provvigioni su premi
per tipologia di impresa). Nell'ultimo anno si arresta il calo delle altre spese di acquisizione
rapportate ai premi contabilizzati, dopo il dimezzamento dellindice tra 2012 e 2015. Tale
indicatore include i costi di emissione delle polizze, per le visite mediche se a carico delle
imprese, le spese pubblicitarie e gli incentivi alla rete connessi al raggiungimento degli obiettivi
di produzione. Sono invece diminuiti gli oneri per Iincasso delle rate successive dei prodotti a
premio annuo nel 2016, dopo il massimo toccato nel 2015.

17 Nel prosieguo viene fatto riferimento ai “Promotori finanziari”, nonostante la denominazione di questo tipo di intermediari sia
stata formalmente modificata in “Consulenti finanziari abilitati all’offerta fuori sede” dalla legge 28 dicembre 2015 n. 208 (c.d.
Legge di stabilita per il 2016), in vigore dal 1° gennaio 2016.
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Tavola 1.2518

Indicatori costi/premi vita (%)

(valori percentuali)
2012 2013 2014 2015 2016

Provvigioni di acquisizione (I annualita
e premi unici)

Altre spese di acquisizione (I annualita
e premi unici)

Provvigioni di incasso (annualita suc-
cessive)

2,76 2,45 2,12 2,16 2,33
1,18 0,94 0,70 0,63 0,77

1,80 1,98 1,89 2,28 1,58

Tavola 1.26

Incidenza costi rami vita (%)

(valori percentuali)

2012 2013 2014 2015 2016
Provvigioni di acquisizione 63,8 659 69,2 693 69,6
Altre spese acquisizione 27,4 252 229 219 231
Provvigioni di incasso 8,8 9,0 8,0 8,8 7,3
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Le altre spese di acquisizione, sempre rapportate ai premi, sono normalmente piu elevate
per le polizze tradizionali rispetto alle unit linked. In termini relativi rispetto al 2015, tali onert si
incrementano leggermente per le polizze tradizionali e per le polizze di ramo III (anche a causa
della riduzione dei premi a denominatore rispetto al 2015), dopo che negli ultimi quattro
esercizi si era registrata una riduzione.

Tavola 1.27
Costi / premi* — principali rami vita (%)
(valori percentuali)
2012 2013 2014 2015 2016
Provvigioni di acquisizione
Ramo | 3,1 2,7 2,3 2,4 2,6
Ramo I 21 1,7 1,7 1,8 1,9
Altre spese di acquisizione
Ramo | 1,4 1 0,8 0,8 0,9
Ramo Il 0,6 0,4 0,3 0,3 0,5

* Non sono incluse le provvigioni di incasso in quanto molto basse nei due rami vita considerati.

18 Tenuto conto che la produzione raccolta ¢ in larga parte composta da premi unici caratterizzati dalla ricorrenza annuale del
versamento (citca il 70% della raccolta premi 2016), gli indicatori “provvigioni di acquisizione/premi” e “altre spese di
acquisizione/ptemi” sono stati modificat tispetto alla Relazione 2015 (Tavola 1.21 in 1..3.3.1), rapportando le provvigioni di
acquisizione e le altre spese di acquisizione alla somma dei premi di prima annualita e dei premi unici contabilizzati.



La raccolta premi e i costi della distribuzione

3.3.2. - La distribuzione e i costi della produzione danni

Nel decennio 2007-2016 si osserva la progressiva, anche se lenta, crescita dei canali di
vendita diretta, degli sportelli bancari e dei promotori finanziari che hanno eroso la quota del
canale agenziale.

La composizione della distribuzione dei rami danni per canale (tavola 1.28) mostra una
quota intermediata dal canale agenziale in flessione rispetto al 2015 di poco piu di un punto
percentuale, dall’'81,1% al 79,9%, a fronte di un incremento della quota raccolta attraverso i
broker, dal 8,2% al 9,2%, e gli sportelli bancari e promotori finanziari, giunta al 5,7% dal 4,9%.

Tavola 1.28

Canali distributivi rami danni (%)

(valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Canale agenziale 87,0 86,4 850 844 837 841 832 81,7 811 799
Brokers 7,0 7,5 8,4 8,0 8,0 7.4 7,6 8,5 8,2 9,2
Vendita diretta 4.0 3,8 3,9 4.1 4,7 5,2 5,5 5,7 5,8 5,3
Si;:r)irtelll bancari e promotori finan- 2.0 23 27 35 36 33 37 41 49 57
Totale Canali 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

La ripartizione dei costi di distribuzione per il portafoglio diretto italiano (tavola 1.29),
evidenzia il continuo incremento del rapporto tra le provvigioni di acquisto sui premi
contabilizzati, con una crescita di oltre due punti percentuali tra il 2012 e il 2016. Le altre spese
di acquisizione (spese di pubblicita, incentivi connessi al raggiungimento degli obiettivi di
produttivita e la retribuzione del personale dipendente non commisurata all’acquisizione dei
contratti) hanno invece fatto registrare una lieve riduzione nell’ultimo esercizio, dopo il costante
aumento nel quinquennio. Prosegue, infine, il modesto calo dell'incidenza delle provvigioni di
incasso, in linea con 'andamento registrato dal 2011 in poi.

Tavola 1.29

Indicatori costi/premi rami danni (%)

(valori percentuali)
2012 2013 2014 2015 2016

Provvigioni di acquisto / premi danni 12,8 13,2 13,5 14,3 14,9
Altre spese acquisizione /premidanni 40 44 49 50 47

Provvigioni di incasso / premi danni 27 28 27 25 24

Nella tavola 1.30 ¢ riportata per il periodo 2012 — 2016, I'incidenza dei costi sui premi per
le principali linee di business (raccolta premi 2016 superiore a 2 miliardi di euro).
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In tutti i principali rami danni si ¢ registrato un incremento dei prelievi a titolo di costo,
tranne che sul comparto r.c. auto, dove si segnala una modesta riduzione (dal 14,8 nel 2015 al
14,6 nel 2016). Si sottolinea, altresi, che nei rami infortuni e malattia il prelievo si incrementa di
oltre un punto percentuale, sebbene la produzione raccolta sia incrementata rispetto al 2015.

Incidenza delle provvigione e altri oneri per i principali rami danni (%)
(valori percentuali)

2012 2013 2014 2015 2016
Infortuni 22,9 23,9 24,5 252 26,2
Malattia 16,9 16,4 16,7 16,9 18,0
R.C. auto 12,8 13,7 14,7 14,8 14,6
CvT 20,2 20,8 22,4 23,0 23,5
Incendio 20,6 21,5 21,8 23,3 24,0
Altri danni ai beni 19,7 20,3 20,2 22,9 23,5
R.C. generale 20,2 20,7 21,3 22,6 231

Tavola 1.30
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17 bilancio civilistico (local gaap)

4. - IL BILANCIO CIVILISTICO (LOCAL GAAP)

Il primo gennaio 2016 ¢ entrato in vigore il nuovo regime di solvibilita So/ency 11,
fortemente innovativo sia in termini di valutazioni di attivita e passivita (market consistent, quindi
con valori aggiornati sulla base dei prezzi di mercato) sia di perimetro e classificazione delle
poste contabili. In Italia non sono ancora in vigore per il bilancio civilistico assicurativo i
principi contabili IAS/IFRS — anch’essi a valori di mercato — e quindi viene a sussistere un
“doppio binario” informativo sulle poste di bilancio, ai fini civilistici (/oca/ gaap) e di solvibilita.
Di entrambi si dara conto in questo e nel prossimo paragrafo.

L’introduzione delle metriche So/vency II a fini di vigilanza non poteva non impattare sulla struttura della
presente Relazione, tenendo anche conto che Sokency II non comprende la parte reddituale (conto
economico) presente invece nel bilancio /oca/ gaap. Come noto, quest’ultimo si basa sul principio del costo
storico per le attivita mentre le passivita e in special modo le riserve tecniche, sono determinate anche sulla
base di valutazioni prudenziali (costo ultimo per le riserve danni e basi tecniche di I ordine per le riserve
vita, ad eccezione di quelle /Znked gia valutate a valori di mercato).

La soluzione adottata propone al lettore i dati tratti dal bilancio civilistico nella sezione 4 e 1 dati So/vency 11
nella sezione 5, consentendo di comprendere sinteticamente 'impatto delle due diverse metriche sulle
poste attive e passive piu rilevanti dei bilanci delle imprese di assicurazione, senza peraltro proporre un
confronto diretto, non significativo a causa delle differenze indicate.

4.1. - Investimenti

A fine 2016 gli investimenti!” del mercato assicurativo italiano (con esclusione delle
imprese riassicuratrici, presenti fino al 2007) ammontano a 741,2 miliardi di euro, di cui '88,6%
(656,8 miliardi di euro) nella gestione vita e il restante 11,4% (84,4 miliardi di euro) nella
gestione danni. Gli investimenti sono in crescita del 7% rispetto al 2015 (tavola 1.31).

19 11 dgs. 26 maggio 1997, n. 173, ¢ le successive modificazioni e integrazioni, attua la direttiva 91/674/CEE in materia di conti
annuali e consolidati delle imprese di assicurazione e disciplina, all’art. 16, i criteri di valutazione degli investimenti e degli altri
elementi dell’attivo. Contrariamente a Solvency 11, in cui gli investimenti sono valutati, in linea generale, sulla base dei prezzi quotati
in mercati attivi o, qualora non disponibili, da prezzi quotati in mercati attivi per attivita similari, gli investimenti e gli altri attivi, ivi
compresi 1 titoli, sono iscritti nel bilancio local gaap al costo storico ossia al costo di acquisto o di produzione, mentre gli
investimenti a beneficio di assicurati dei rami vita i quali ne sopportano il rischio e gli investimenti derivanti dalla gestione dei fondi
pensione sono, in via di principio, iscritti al valore corrente. Gli investimenti non valutati al valore corrente sono distinti tra
investimenti ed altri elementi dell’attivo ad utilizzo durevole e investimenti ed altri elementi dell’attivo non destinati a permanere
durevolmente nel patrimonio dell'impresa. In via di principio, gli elementi ad utilizzo durevole che alla data di chiusura
dell’esercizio risultino durevolmente di valore inferiore al costo di acquisto o di produzione al costo di acquisto o di produzione
devono essere iscritti a tale minor valore; questo non puo essere mantenuto nei successivi bilanci se sono venuti meno i motivi
della rettifica. Gli investimenti e gli altri elementi dell’attivo non destinati a permanere durevolmente nel patrimonio dell’impresa
sono iscritti al costo d’acquisto o di produzione ovvero, se minore, al valore di realizzazione desumibile dall’andamento del
mercato; il minor valore non puo essere mantenuto nei successivi bilanci se sono venuti meno i motivi delle rettifiche.
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Tavola I1.31

Investimenti vita e danni

(milioni di euro e valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011
Investimenti vita Classe C (a) 251.185 241.225 293.616 330.429  338.436
var. % -3,0% -4,0% 21,7% 12,5% 2,4%
incid. % 53,9% 55,5% 60,0% 63,9% 66,2%
Investimenti vita Classe D (b) 137.322 116.980 117.211 112.144 98.911
var. % -1,8% -14,8% 0,2% -4,3% -11,8%
incid. % 29,4% 26,9% 23,9% 21,7% 19,3%

Totale Investimenti vita (a + b) 388.507 358.205 410.827 442.573 437.347
var. % -2,6% -7,8% 14,7% 7,7% -1,2%

incid. % 83,3% 82,4% 83,9% 85,6% 85,5%

Investimenti danni classe C (c) 77.890 76.471 78.652 74.441 74.037

var. % -1,2% -1,8% 2,9% -5,4% -0,5%
incid. % 16,7% 17,6% 16,1% 14,4% 14,5%

Totale investimenti vita e danni ,ec 298 434676 489.479 517.014 511.384

(a+b+c)
var. % 0,0% -6,8% 12,6% 5,6% -1,1%
incid. %  100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
2012 2013 2014 2015 2016
Investimenti vita Classe C (a) 353.734 387.087 441.090 480.159 517.326
var. % 4,5% 9,4% 14,0% 8,9% 7,7%
incid. % 67,1% 68,8% 70,1% 69,3% 69,8%
Investimenti vita Classe D (b) 97.521 96.814 108.771 128.252 139.521

var. % -1,4% -0,7% 12,4% 17,9% 8,8%
incid. % 18,5% 17,2% 17,3% 18,5% 18,8%
Totale Investimenti vita (a + b) 451.255 483.901 549.861 608.411 656.847
var. % 3,2% 7,2% 13,6% 10,6% 8,0%
incid. % 85,6% 86,0% 87,3% 87,8% 88,6%
Investimenti danni classe C (c) 75.720 79.059 79.705 84.234 84.361
var. % 2,3% 4,4% 0,8% 5,7% 0,2%
incid. % 14,4% 14,0% 12,7% 12,2% 11,4%

Totale investimentivita e danni 596 q75 562960 629.566 692.646  741.208

(a+b+c)
var. % 3,0% 6,8% 11,8% 10,0% 7,0%
incid. %  100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

LLa composizione degli investimenti vita di classe C (ad esclusione di quelli per cui il rischio
¢ sopportato dagli assicurati — classe D) e della gestione danni negli esercizi dal 2007 al 2016
(tavola 1.32) mostra la costante prevalenza degli investimenti in titoli obbligazionari e altri titoli
a reddito fisso, che incidono per il 77,2% a fine periodo, con un incremento in controvalore del
0,2% rispetto all’anno precedente. I titoli azionari in portafoglio hanno registrato un
decremento del -0,4% rispetto all’esercizio precedente (+1,1% nel 2015); la relativa incidenza
sul totale degli investimenti si ¢ ridotta al 9,4% nel 2016.

Gli investimenti in fondi comuni e SICAV continuano a crescere, in continuita con gli anni
precedenti, portandosi al 10,3%, mentre quelli immobiliari si riducono ancora leggermente,
attestandosi all’1%o.
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Tavola 1.32

Composizione degli Investimenti vita (classe C) e danni

(milioni di euro e valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Immobili 1,8% 2,0% 1,8% 1,6% 1,7% 1,6% 1,4% 1,2% 1,2% 1,0%
Azioni 171% 17,3% 16,0% 14,0% 132% 11,7% 123% 10,8% 10,1% 9,4%

Obbligazioni  721% 71.4% 735% 758% 76,6% 782% 780% 78.8% 77.5% 77.2%

g’gﬁg’ ttolidi— 49 605 44.9% 46,9% 50,9% 545% 56,7% 57.8% 56,9% 54,3% 52,4%
Quote di fondi
comuni/ azioni 4,6% 4,6% 4,6% 4,8% 5,2% 5,3% 5,6% 6,8% 8,9% 10,3%
sicav

Alti 45%  47%  41%  3.8% 34%  33% 27%  25% 23%  20%
investimenti
Totale . 329.075 317.696 372.268 404.870 412.472 429.454 466.147 520.795 564.393 601.687
investimenti

Le tavole di seguito mostrano il dettaglio degli investimenti in bilancio civilistico
distinguendo tra portafoglio vita di classe C (tavola 1.33), vita di classe D, inclusi i fondi
pensione (tavola 1.34) e danni (tavola 1.35). L’incidenza del comparto azionario ¢ diminuita
ulteriormente dal 6,1% del 2015 al 5,6% del 2016, mentre ¢ continuata la significativa crescita
dell'investimento in quote di fondi comuni e azioni Sicav (da 9,2% a 10,7%).

Tavola 1.33

Composizione degli Investimenti vita di classe C

(milioni di euro e valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Immobili 0,4% 0,5% 0,4% 0,3% 0,3% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Azioni 11,0% 10,5% 10,1% 8.8% 8,0% 7.2% 7.7% 6,8% 6,1% 5,6%

Obbligazioni  79,0% 785% 79.8% 816% 824% 837% 834% 835% 823% 817%

‘S”tgfo” tiolidi 54605  495% 51.2% 554% 595% 61,6% 62.6% 61.6% 58,9%  56,6%
Quote di fondi
comuni/ azioni 4.5% 4.8% 4.8% 4.9% 5,3% 5,4% 57% 6,9% 9,2% 10,7%
sicav

Alti 50% 57% 49% 44%  38% 35% 31% 27%  22%  2.0%
investimenti
Totale = 554 185 241.225 203.616 330.429 338.436 353.734 387.087 441.090 480.159 517.326
investimenti
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Tavola 1.34
Investimenti vita classe D
(milioni di euro e valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011
:S“I’e(:t)”l‘e”t' vita Classe 435004 113517 112.026 105786  91.580
var. %  -24%  -159%  -1.3%  -56%  -13,4%
incid. % 983%  97,0%  956%  943%  92,6%
g“l’f(sg')i'le”t' vitaClasse 5319 3463 5185 6358  7.331
var. %  545%  493%  497%  226%  153%
incid. % 1,7% 3,0% 4,4% 5,7% 7.4%
Investimenti vita Classe 137 357 116980 117.211 112144  98.911
D = (a) + (b)
var. % -1,8%  -14,8% 02%  -43%  -11,8%
incid. %  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%
2012 2013 2014 2015 2016
g“f‘?;‘;{"e”“ vita Classe g9 056  87.434 96244 114693 124743
var. % -28%  -1.8%  101%  19,2% 8,8%
incid. % 91,3%  90,3%  885%  89,4%  89,4%
g“l’f(sg')ﬂe”t' vitaClasse  g465 9380 12527 13559  14.778
var. %  155%  10,8%  33,6% 8,2% 9,0%
incid. % 8,7% 9.7%  115%  10,6%  10,6%
Investimentivita Classe o7 551 96814 108771 128.252 139.521
D = (a) + (b)
var. % -14%  -07%  124%  17,9% 8,8%
incid. %  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%
*Investimenti relativi a prestazioni connesse con fondi di investimento e indici di
mercato.
** Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione.
Tavola 1.35

Composizione degli Investimenti danni

(milioni di euro e valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Immobili 6,1% 6,7% 68% 76% 80% 82% 75% 69% 7,3% 6,8%
Azioni 36,5% 38,4% 382% 37,2% 358% 324% 350% 33,1% 32,7% 33,0%
Obbligazioni 49,7% 489% 50,0% 49,9% 50,4% 52,0% 51,7% 52,4% 50,2% 49,9%

di cui: titoli di Stato 34,0% 30,4% 30,9% 30,7% 31,9% 338% 34,3% 309% 27,9% 26,4%

Quote di fondi
comuni/azioni sicav

Altri investimenti 28% 18% 10% 13% 12% 27% 10% 12% 23% 2,2%
Totale investimenti 77.890 76.471 78.652 74.441 74.037 75.720 79.059 79.705 84.234 84.361

50% 41% 4,0% 42% 46% 47% 48% 63% 75% 8,2%
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4.2. - Riserve tecniche

A fine 2016 le riserve tecniche di bilancio delle gestioni vita e danni sono pari a 693,9
miliardi di euro a fronte di 647,5 miliardi di euro a fine 2015 (tavola 1.36). Nei rami vita le
riserve tecniche complessive sono pari a 632,5 miliardi di euro (585,5 miliardi di euro nel
2015), con un’incidenza delle riserve di tipo tradizionale pari al 78% (il rimanente 22% ¢
relativo a riserve per contratti le cui prestazioni sono legate a fondi di investimento e indici
di mercato e a riserve derivanti dalla gestione di fondi pensione).

Tavola 1.36

Riserve tecniche portafoglio italiano ed estero, diretto e indiretto*

(milioni di euro)

2007 2008 2009 2010 2011
Vita tradizionali — classe C (a) 237.967 234915 276.151 314.441  329.099
Vita — classe D (b) 137.001  116.837 116.910 111.852 98.651

di cui classe D.I (fondi di invest. e indici di mercato)  134.682  113.375 111.725  105.494 91.320
di cui classe D.lI (fondi pensione) 2.319 3.463 5.185 6.358 7.331

Totale vita (c) = (a) + (b) 374.968 351.753 393.061 426.293 427.751
Totale danni (d) 68.316 68.194 68.701 65.859 66.697
Totale complessivo = (c) + (d) 443.283 419.947 461.762 492.151 494.448
2012 2013 2014 2015 2016
Vita tradizionali — classe C (a) 339.880 369.555 419.805 457.495 493.289
Vita — classe D (b) 97.349 96.585 108.573 128.023  139.237

di cui classe D.I (fondi di invest. e indici di mercato) 88.885 87.205 96.046  114.464  124.459
di cui classe D.llI (fondi pensione) 8.464 9.380 12.527 13.559 14.778

Totale vita (c) = (a) + (b) 437.229 466.141 528.378 585.518 632.525
Totale danni (d) 66.838 64.764 63.368 62.005 61.384
Totale complessivo = (c) + (d) 504.067 530.905 591.746 647.523 693.910

* escluse riassicuratrici specializzate.

Nelle successive tavole ¢ riportata la ripartizione delle riserve tecniche vita di classe C (1.37)
e danni (1.38).
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Tavola 1.37

Riserve tecniche vita classe C - portafoglio italiano ed estero, diretto e indiretto*

(milioni di euro)

2007 2008 2009 2010 2011
Riserve matematiche 231.081 228.800 269.639 306.530 322.463
Riserva premi delle assicurazioni complementari 68 66 65 74 87
Riserva per somme da pagare 4.503 3.930 4.447 5.952 4.730
Riserva per partecipazione agli utili e ristorni 111 134 134 128 152
Altre riserve tecniche 2.204 1.986 1.865 1.757 1.667
Totale riserve tecniche vita 237.967 234915 276.151 314.441 329.099
2012 2013 2014 2015 2016
Riserve matematiche 333.174 362.681 412.639 448.675 485.708
Riserva premi delle assicurazioni complementari 98 93 94 110 108
Riserva per somme da pagare 4.854 5.087 5.401 7.075 5.851
Riserva per partecipazione agli utili e ristorni 151 152 141 145 153
Altre riserve tecniche 1.603 1.543 1.531 1.490 1.468
Totale riserve tecniche vita 339.880 369.555 419.805 457.495 493.289
* escluse riassicuratrici specializzate.
Tavola 1.38

Riserve tecniche danni portafoglio italiano ed estero, diretto e indiretto*

(milioni di euro)
2007 2008 2009 2010 2011

Riserva premi 15.698 15.981 15.994 15.748 16.197
Riserva sinistri 52.308 51.937 52413 49.821 50.217
Riserva per partecipazioni agli utili e ristorni 36 64 66 47 26
Altre riserve tecniche 78 77 78 7 70
Riserve di perequazione 197 135 150 172 188
Totale danni 68.316 68.194 68.701 65.859 66.697

2012 2013 2014 2015 2016

Riserva premi 15.532 14.751 14.412 14.278 14.605
Riserva sinistri 51.017 49.720 48.649 47.373 46.404
Riserva per partecipazioni agli utili e ristorni 29 23 24 57 63
Altre riserve tecniche 68 65 64 65 66
Riserve di perequazione 191 205 218 233 246
Totale danni 66.838 64.764 63.368 62.005 61.384

* escluse riassicuratrici specializzate.

Ulteriori dettagli sulle riserve tecniche per singoli rami vita e danni (lavoro diretto italiano)
per il biennio 2015 — 2016 sono forniti nelle tavole A9 - A12 dell’Appendice.
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4.3. - Patrimonio netto

Alla fine del 2016 il patrimonio netto complessivo delle imprese vita e danni ammonta a 66,4
miliardi di euro (66,2 miliardi di euro nel 2015)2°. I mezzi propri tisultano pari a 57,7 miliardi di
euro. Le riserve patrimoniali rappresentano il 73,4% dei mezzi propri, mentre il restante 26,6%
risulta costituito dal capitale sociale e dai fondi di dotazione e garanzia delle imprese.

Tavola 1.39

Patrimonio netto e Passivita subordinate - Gestione Vita e Danni*

(milioni di euro)

2007 2008 2009 2010 2011
Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 11.198 11.472 11.935 11.949 12.463
Riserve patrimoniali 28.564 30.467 36.625 37.808 38.484
Utili (perdite) portati a nuovo 628 973 -617 1.183 958
Utile (perdita) dell'esercizio 5.292 -1.980 3.870 -703 -3.653
Patrimonio netto totale 45.683 40.932 51.803 50.260 48.252
Passivita subordinate 5.881 6.924 8.374 8.753 8.751

2012 2013 2014 2015 2016
Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 13.345 14.828 14.567 15.320 15.350
Riserve patrimoniali** 35.732 42179 41.668 41.739 42.355
Utili (perdite) portati a nuovo -547 1.669 2.230 3.455 3.047
Utile (perdita) dell'esercizio 5.770 5.231 5.945 5.709 5.701
Patrimonio netto totale 54.299 63.906 64.410 66.223 66.362
Passivita subordinate 10.070 10.475 12.709 14.861 15.061

* escluse riassicuratrici specializzate.
**Nel 2016 le riserve patrimoniali includono la riserva per azioni della controllante e la riserva negativa per azioni
proprie in portafoglio. Fino al 2015 figurano le Riserve per azioni proprie e della controllante.

Tavola 1.40

Patrimonio netto e Passivita subordinate - Gestione vita*

(milioni di euro)

2007 2008 2009 2010 2011
Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 7.249 7.477 7.646 8.209 8.572
Riserve patrimoniali 14.996 15.627 19.173 19.731 21.609
Utili (perdite) portati a nuovo 543 694 -586 1.066 687
Utile (perdita) dell'esercizio 2.490 -1.813 3.807 296 -2.636
Patrimonio netto totale 25.277 21.986 30.040 29.302 28.232
Passivita subordinate 3.296 3.468 3.740 4.191 4.142

2012 2013 2014 2015 2016
Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 8.910 9.410 9.168 9.411 9.343
Riserve patrimoniali** 20.640 24.242 23.585 23.716 24.203
Utili (perdite) portati a nuovo -1.026 1.313 1.587 2.033 1.952
Utile (perdita) dell'esercizio 5.129 3.105 3.498 3.753 3.587
Patrimonio netto totale 33.653 38.070 37.839 38.913 39.085
Passivita subordinate 4.193 5.420 6.991 6.938 7.058

* escluse riassicuratrici specializzate.
** Nel 2016 le riserve patrimoniali includono la riserva per azioni della controllante e la riserva negativa per azioni
proprie in portafoglio. Fino al 2015 figurano le Riserve per azioni proprie e della controllante.

2011 notevole incremento di patrimonio netto registrato dal mercato nel 2013 (pari a 9,6 miliardi di euro) ¢ essenzialmente dovuto alla
rivalutazione di asset avvenuta nell’ambito dell’operazione di ristrutturazione aziendale del gruppo Generali.
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Tavola I.41

Patrimonio netto e Passivita subordinate - Gestione danni *

(milioni di euro)

2007 2008 2009 2010 2011
Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 3.949 3.995 4.289 3.739 3.891
Riserve patrimoniali 13.569 14.839 17.442 18.100 16.874
Utili (perdite) portati a nuovo 85 279 -31 117 271
Utile (perdita) dell'esercizio 2.802 -167 63 -998 -1.016
Patrimonio netto totale 20.406 18.946 21.763 20.957 20.019
Passivita subordinate 2.584 3.456 4.634 4.562 4.609

2012 2013 2014 2015 2016
Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 4.435 5.419 5.399 5.909 6.007
Riserve patrimoniali** 15.092 17.937 18.083 18.023 18.060
Utili (perdite) portati a nuovo 479 356 643 1.422 1.095
Utile (perdita) dell'esercizio 640 2125 2.446 1.956 2115
Patrimonio netto totale 20.646 25.836 26.571 27.310 27.276
Passivita subordinate 5.876 5.055 5.718 7.924 8.003

* escluse riassicuratrici specializzate.
** Nel 2016 le riserve patrimoniali includono la riserva per azioni della controllante e la riserva negativa per azioni
proprie in portafoglio. Fino al 2015 figurano le Riserve per azioni proprie e della controllante.

4.4. - La gestione economico-finanziaria

Nel 2016 le imprese assicurative hanno registrato complessivamente un risultato
economico positivo per 5,7 miliardi di euro, stazionario rispetto all’anno precedente, pari al
4,1% dei premi lordi contabilizzati (3,8% nel 2015).

Entrambe le gestioni hanno chiuso Pesercizio in utile. In particolare:

— nel settore vita si registra un risultato di 3,6 miliardi di euro nel 2016, simile rispetto
all’esercizio precedente (3,8 miliardi di euro) e pari al 3,4% dei premi lordi contabilizzati
(3,2% nel 2015);

— nel settore danni si registra un risultato di 2,1 miliardi di euro, anch’esso stabile rispetto
all’anno precedente (2 miliardi di euro) e pari al 6,2% dei premi lordi contabilizzati (5,8%
nel 2015).

Tavola 1.42

Utile/Perdita d'esercizio gestioni vita e danni

(milioni di euro e valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Gestione vita 2490 -1.813 3.807 296 -2.636 5.129 3.105 3.498 3.753 3.587
in % dei premi 41% -3,3% 4,7% 03% -35% 72% 36% 3.1% 3.2% 3,4%
Gestione danni 2.802 -167 63 -998 -1.016 640 2.125 2.446 1.956 2.115
in % dei premi 74% -04% 02% -27% -27% 17% 6,0% 71% 58% 6,2%

Gestioni vita e danni 5.292 -1.980 3.870 -703 -3.652 5.770 5.231 5.945 5.709 5.701
in % dei premi 52% -21% 3.2% -0,5% -32% 53% 4,3% 41% 3,8% 41%
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Tavola 1.43
ROE - gestioni vita e danni
(valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Gestione vita 9,9% -82% 12,7% 1,0% -93% 152% 8,2% 9,2% 9,6% 9,2%
Gestione danni 13,7% -0,9% 0,3% -48% -51% 3,1% 82% 92% 7,2% 7,8%
Totale 11,6% -4,8% 7,5% -1,4% -7,6% 10,6% 8,2% 9,2% 8,6% 8,6%

I1 ROE (vita e danni) nel 2016 ¢ pari all’8,6%, stazionario rispetto all’anno precedente e in
leggero calo rispetto al 9,2% del 2014 (cft. par. 4.5.3 per un dettaglio sulla ripartizione del ROE
per tipologia di impresa). Nella gestione vita il ROE si attesta al 9,2% in calo rispetto al 2015
(9,6%), riportandosi sugli stessi valori del 2014; invece per la gestione danni si registra un
incremento dellindicatore nell’ultimo esercizio che si porta al 7,8% (7,2% nel 2015).

4.5. - Valore aggiunto, redditivita ed efficienza per assetti proprietari e dimensione
delle imprese assicurative

4.5.1. - La misurazione del valore aggiunto assicurativo e degli addetti del settore nei Conti Nazionali

11 valore aggiunto della produzione assicurativa ai prezzi base ammontava mediamente allo
0,82% del totale per tutti i settori nel periodo 2005-2014, ultimo anno reso disponibile
dall’ISTAT.

Nei Conti Nazionali, la quantificazione del valore aggiunto ai prezzi base?! assume particolare rilievo in
quanto consente di pervenire al valore del Prodotto Interno Lordo ai prezzi di mercato di un Paese (PIL),
ottenuto come: valore aggiunto ai prezzi base delle varie branche di attivita economica + imposte sui
prodotti - contributi ai prodotti.

Nel caso delle imprese di assicurazione??, il valore della produzione ai prezzi base si ottiene sottraendo ai
premi di competenza dell’esercizio e ai rendimenti netti delle riserve il valore degli indennizzi e la
variazione delle riserve. Per il ramo vita, si aggiungono anche i guadagni in conto capitale netti (realizzati e
non realizzati).

211 valore aggiunto ai prezzi basi si ottiene come differenza tra il valore della produzione ai prezzi base (al netto delle imposte sui
prodotti e al lordo dei contributi ai prodotti) e i costi intermedi ai prezzi d’acquisto (al netto del’ammortamento).

22 Le imprese di assicurazione fanno parte della branca “Assicurazioni, riassicurazioni e fondi pensione”. 11 contributo dei fondi pensione
alla formazione del valore aggiunto ¢ marginale.
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Gli addetti del settore, pari a 45 mila unita nel 2014, non presentano variazioni di rilievo nel

periodo considerato, mentre quelli del settore finanziario sono in flessione del 10% tra 2005 e
2014 (passano da 401 a 362 mila)?3.

Durante questo decennio, i settori finanza?* e assicurazioni producevano un valore
aggiunto per addetto di gran lunga superiore a quello della manifattura, delle attivita ausiliarie
dei servizi finanziari e assicurativi, nonché dei servizi privati non finanziari (figura 1.18). Nello
stesso periodo, il valore aggiunto per addetto assicurativo ammonta in media a 170 mila euro,
contro i 140 mila del settore finanziario. Solo negli anni 2009 e 2010 il valore aggiunto per
addetto finanziario supera quello assicurativo.

Figura I.18

Valore aggiunto per addetto ai prezzi base - Confronto tra settori istituzionali, 2005-2014
(migliaia di euro a prezzi base correnti)
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Fonte: Istat.

Complessivamente, il settore finanziario evidenzia un progressivo, anche se lento, aumento
del valore aggiunto per addetto, da 118 mila euro del 2005 a 162 mila del 2014. 1I livello nel
settore assicurativo risulta piuttosto instabile, rendendo difficile la definizione di un #end. In
particolare, in concomitanza della sopraggiunta crisi economica del 2009, il valore raggiunge il
suo minimo (75 mila euro) per il periodo di osservazione.

23 Si tenga presente che la distribuzione dei prodotti assicurativi ¢ effettuata anche da addetti non appartenenti al settore assicurativo,
ma classificati nei Conti Nazionali nelle attivita ausiliarie dei servizi assicurativi (agenti e broker) oppure nel settore finanziario (per i
prodotti distribuiti tramite la rete bancaria, cfr. 1.3.3).

24 La branca del settore finanziario ¢ “Prestazione di servizi finanziari (escluse assicurazioni e fondi pensione)”.
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e componenti che spiegano maggiormente le fluttuazioni del valore aggiunto assicurativo
per addetto sono, per il ramo vita, la dimensione e la volatilita delle riserve matematiche e del
saldo dei movimenti di portafoglio e, per il ramo danni, la variabilita dei premi e degli indennizzi.

Nel confronto europeo, nel 2005-2014 gli addetti del settore assicurativo in Italia sono
inferiori rispetto a quelli dei principali paesi europei: il numero di addetti del settore in Francia,
Germania e Regno Unito ¢ tra 3 e 4,5 volte quello italiano e anche in Spagna risulta superiore
del 28%. I.’occupazione del settore risulta in flessione in Germania e nel Regno Unito (-20% in
entrambi i casi), mentre ¢ stabile per gli altri paesi considerati.

Confrontando il valore aggiunto per addetto assicurativo tramite una metodologia
omogenea SEC2010 (figura 1.19), nel periodo 2004-2014 il valore dell'Italia (170 mila euro)
risultava superiore alla media dell’'Unione Europea (123 mila euro) ed era secondo soltanto al
Regno Unito (258 mila euro). Il paese con il valore aggiunto per addetto mediamente piu basso
era la Francia (74 mila euro).

I’Italia era il paese con la maggiore variabilita del valore aggiunto per addetto (coefficiente di
variazione medio 2005-2014 pari a 28%), seguito da Regno Unito (25,5%) e Francia (21,8%).
Figura I1.19

Valore aggiunto per addetto del settore assicurativo:
confronto tra paesi UE 2005-2014
(migliaia di euro a prezzi base correnti)
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Fonte: Eurostat.

4.5.2. - 1/ valore aggiunto assicurativo per assetti proprietari e dimensione d inpresa

Le imprese sono state classificate sulla base degli assetti proprietari in:

— imprese a controllo assicurativo (controllate da imprese o da gruppi assicurativi);

Ul
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— imprese a controllo finanziario (controllate da societa finanziarie, in prevalenza banche);
— altri tipi di controllo.

La classificazione dimensionale, separatamente per vita e danni, aggrega invece le imprese
in base al volume dei premi.

11 valore aggiunto del settore ¢ stato realizzato prevalentemente dalle imprese a controllo
assicurativo (in media 88,2% del totale nel 2005-2015, figura 1.20); la quota delle imprese a
controllo finanziario ¢ pit modesta (7,8%), mentre il contributo della categoria residuale ¢
soltanto del 4%2.

Figura 1.20

Valore aggiunto totale (vita e danni) delle imprese assicurative italiane, 2005-2015
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Nel vita, le imprese a controllo finanziario (figura 1.21) presentano un valore aggiunto per
addetto medio nel decennio superiore (363 mila euro) rispetto a quelle a controllo assicurativo
(225 mila euro). A livello dimensionale, per le imprese grandi si riscontra un valore aggiunto per
addetto (755 mila euro), superiore alle imprese minori, sebbene caratterizzato da maggiore
variabilita nel corso degli anni.

Anche nel danni il valore aggiunto per addetto cresce con la dimensione delle imprese.
Infatti, per le imprese grandi I'indicatore ¢ mediamente pari a 188 mila euro, contro i 97 mila
delle imprese di piccole dimensioni nell’arco del 2005-2015.

25 Nelle analisi successive non verranno considerate le imprese di questa categoria.

59



17 bilancio civilistico (local gaap)

Figura I.21
Valore aggiunto per addetto delle imprese assicurative italiane, 2005-2015
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4.5.3. - Struttura, redditivita ed efficienza delle imprese assicurative italiane, 2005-2016
La distribuzione dei premi

Nel comparto vita, le imprese a controllo assicurativo hanno incassato in media il
04,3% dei premi, contro il 35,7% delle imprese a controllo finanziario. La quota di queste
ultime ¢ cresciuta significativamente nel 2009 e in seguito si ¢ attestata intorno a questo
valore (figura 1.22a).

Nel danni, sono le imprese a controllo assicurativo ad incassare la maggior parte dei premi
(in media il 97% figura 1.22.b). Anche se la quota di mercato delle imprese a controllo
finanziario ¢ in aumento nel periodo 2005-2016, il loro ruolo resta marginale.
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Figura 1.22
Distribuzione dei premi per assetto proprietario, 2005-2016
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Gli indicator: di redditivita ed efficienza

Al fine di analizzare la performance delle imprese, si ¢ considerato come misura di redditivita
il ROE, ottenuto dal rapporto tra risultato economico dell’esercizio e ammontare del
patrimonio netto; per valutare Uefficienza, si ¢ utilizzato expense ratio e, come misura dei costi
della distribuzione dei prodotti assicurativi, il rapporto tra costi di provvigione e premi.

ROE

I ROE del vita (pari in media nel decennio a 6,7%) registra un andamento estremamente
variabile, soprattutto nel periodo 2005-2012; tuttavia, dal 2013 I'indicatore si stabilizza intorno a
8-9 punti percentuali (figura 1.23.2). Dal 2012 la redditivita delle imprese a controllo finanziario
¢ superiore a quella delle imprese a controllo assicurativo. Le imprese di grandi dimensioni
hanno generato nel 2005-2016 livelli di ROE pari a due volte (10,8%) quello delle imprese di
piccola dimensione (5,3%). La correlazione tra ROE e dimensione d’impresa presenta
caratteristiche di non linearita, dato che 1 valori di ROE piu bassi sono registrati dalle imprese di
dimensioni medie (2,1%, valore fortemente influenzato da ROL negativi negli anni 2008 -
2011). La volatilita dell’indice sembrerebbe diminuire con la dimensione delle imprese.

La redditivita del capitale proprio del danni, pari in media a 5,4% nel periodo in esame
(figura 1.23.b), non presenta correlazioni evidenti con la dimensione delle imprese e si
caratterizza per una minore variabilita rispetto al ROE del vita.
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Figura .23

ROE delle imprese assicurative italiane, 2005-2016
Imprese a controllo assicurativo e finanziario
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Expense ratio

Per il vita, lindicatore vale in media 53% e, a partite dal 2011, ha un andamento
tendenzialmente decrescente (figura 1.24.a). 1 valori sono mediamente doppi (6,6%) per le
imprese a controllo assicurativo rispetto a quelle a controllo finanziario (3,2%), con lo scarto che
aumenta notevolmente a partire dal 2009 e sembra stabilizzarsi nel periodo piu recente 2014-
2016. A livello dimensionale, la media piu bassa si registra per le imprese di grandi dimensioni
(4,4%, contro una media complessiva del 5,3%) e essa tende a diminuire al crescere della
dimensione d’impresa.

Nei rami danni, il peso degli oneri sui premi vale in media il 25%, che aumenta al 31,3% per
le imprese piu piccole (figura 1.24.b). Come nel vita, si rileva una tendenza alla diminuzione
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dellexpense ratio al crescere della dimensione d’impresa (per le imprese grandi I'indicatore vale in

media 23,4%).

Figura 1.24

Expense Ratio delle imprese assicurative italiane, 2005-2016
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Rapporto tra provvigioni e premi
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Nel vita, il rapporto risulta in flessione a partire dal 2011, con un moderato rialzo nel 2016.
I costi provvigionali rappresentano mediamente il 3,7% del valore dei premi per il periodo
2005-2016 (tigura 1.25.2), ma sono molto superiori per le imprese a controllo assicurativo
rispetto a quelle a controllo finanziario (4,6% contro 3,1%). Al crescere della dimensione, le
imprese riescono a contenere gli oneri delle provvigioni (esse rappresentano 2,8% dei premi per
le imprese di grandi dimensioni, 3,9% per quelle medio-grandi, 4,2% per le medie e 4,5% per le

piccole).
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I rapporto provvigioni su premi risulta piu elevato nei rami danni (17,1% in media) ed ¢
molto simile per le imprese di dimensione media o superiore (figura 1.25.b). Per le imprese
piccole il rapporto (pari a 20,2%) ¢ superiore alla media, in particolare dal 2009.

Figura 1.25

Provvigioni su premi delle imprese assicurative italiane, 2005-2016
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4.6. - La gestione dei rami vita

La gestione vita (portafoglio italiano ed estero, diretto e indiretto) ha riportato un risultato
tecnico positivo per 3,7 miliardi di euro (2015: 2,8 miliardi di euro). 11 risultato del conto tecnico
della gestione vita presenta un’incidenza del 64,9% sul risultato di esercizio complessivo dei due
rami (48,4% nel 2015).
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Tavola 1.44

Conto economico scalare della gestione vita - (Imprese nazionali e rappresentanze di imprese extra UE)*

(portafoglio italiano ed estero - diretto e indiretto)

(milioni di euro)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

61.554 54.829 81.409 90.592 74.368 70.376 85.756 110.963 115.504 103.177

Premi dell'esercizio
(netto ceduto)
Proventi da investi-
menti (a)

Oneri da investimenti
(b)

Proventi da investi-
menti al netto degli 10.030 4,785 12.554 9.279 6.404 18.248 15.390 16.717 16.556 16.876
oneri (a) + (b)
Proventi e plusvalen-
ze non realizzate al
netto degli oneri e
delle minusv. non
realizz. (Investim. Cl.

14523 14164 16496 15.853 16.242 21.930 19.199 20.225 21314 21.192

-4.492 -9.378  -3.942 -6.573 -9.838 -3.683 -3.809 -3.508 -4.759 -4.316

-346  -14.965 13.029 4574 -2.801 9.197 4.860 6.366 1.748 2.079

D)

Altre partite tecniche 438 154 -88 -146 -240 -322 -391 -443 -403 -381
Oneri sinistri -74.376 -65.684 -57.342 -66.999 -74.177 -75.296 -66.999 -64.651 -71.239 -63.383
Variaz. riserve cl. C 7.362 2.038 -40.865 -37.359 -15.794 -9.996 -30.426 -49.913 -37.087 -38.057
Variaz. riserve cl. D 2.735 20.468 -109 5.030 13.150 -129 283 -10.374 -16.429 -10.792
Spese gestione -4.744 4111 -4.169 -4399 -3.961 -3521 -3.684 -3.884 -4.064 -3.994

Utile trasferito al con-

. -981 462 1177 839 265 1626 -1444 1917 -1821 -1.824
to non tecnico

5:2'0°°NT° TEC- 1672 -2.948  3.242 266 -3316 6931 3344 2864 2765  3.701
Utile trasferito dal 081 462 1177 839 265 1626 1444 1917 1.821  1.824
conto tecnico.

/:r':grsm"e”t' (netto 395 -913 83 578 603  -627  -828  -563  -636  -814
RIS. GESTIONE

R A 2258 -3.399  4.336 5 3654 7.930 3.960 4219 3951 4711
Proventi straordinari 650 427 807 396 93 -29 841 511 939 87
(netto oneri)

Imposte sul reddito 417 1160  -1.336 96 925 2772 1696 -1231 1136  -1.211
RISULTATO ESER- 5490 .1.813  3.807 296 -2.636 5129 3105 3.498 3753  3.587

Clzio

* escluse riassicuratrici specializzate.
Il segno negativo davanti alla variazione delle riserve indica un incremento delle stesse; viceversa, il segno
positivo ne indica un decremento.

Si nota in particolare che:

— 1 proventi della gestione finanziaria ordinaria, al netto degli oneri patrimoniali e finanziari,
sono leggermente superiori ai livelli conseguiti nell’anno precedente (16,9 miliardi di euro
nel 2016; 16,6 miliardi di euro nel 2015);

— gli oneri patrimoniali e finanziari sono diminuiti del -9,3% (4,3 miliardi di euro nel 2016 ri-
spetto ai 4,8 miliardi nel 2015);

— le rettifiche di valore sugli investimenti si sono ridotti del -3,6%, a 1,8 miliardi di euro
(42,5% degli oneri da investimenti) da 1,9 miliardi di euro nel 2015 (39,9% degli oneri).
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Figura .26

Gestione vita - andamento degli oneri patrimoniali e finanziari e delle rettifiche di valore
(milioni di euro)
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Gli oneri relativi ai sinistri, pari a 63,4 miliardi di euro, sono risultati in decremento rispetto
al precedente esercizio di 11 punti percentuali, con una incidenza del 61,8% sui premi lordi
contabilizzati (61,1% nel 2015). In dettaglio, gli oneri relativi ai sinistri del solo portafoglio
diretto italiano sono imputabili, per il 63,4% ai riscatti (60,1% nel 2015) e per il 24,2% ai capitali
e alle rendite maturate (29,4% nel 2015).

Nel 2016 Yexpense ratio ¢ cresciuto al 3,9% (3,5% nel 2015). In particolare, le provvigioni di
acquisizione hanno inciso per il 58,7% sulle spese di gestione (60,3% nel 2015), le altre spese di
acquisizione per il 17,5% (17,6% nel 2015) mentre le provvigioni di incasso per il 5,4% (6,9%
nel 2015).

Le riserve matematiche e le altre riserve di classe C registrano un incremento rispetto

all’anno precedente di 38,1 miliardi di euro (37,1 miliardi di crescita nel 2015).

Le riserve tecniche di classe D, che nel biennio 2010-2011 erano state carattetizzate da una
forte riduzione, rispettivamente di 5 e 13,2 miliardi di euro, non hanno subito significative
variazioni nel biennio successivo. Nel 2014 vi ¢ stata una crescita di 10,4 miliardi di euro; il
trend ¢ continuato anche nel 2015 con un aumento di 16,4 miliardi di euro e nel 2016 con una
crescita di 10,8 miliardi di euro.
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Il risultato dell’attivita ordinaria, positivo per 4 miliardi di euro nel 2015, cresce
ulteriormente nel 2016, portandosi a 4,7 miliardi di euro. Il rapporto tra il risultato dell’attivita
ordinaria e i premi dell’esercizio per il 2016 ha raggiunto il 4,6% (3,4% nel 2015).

I proventi straordinari, al netto degli oneri, hanno registrato un saldo positivo per 87
milioni di euro (939 nel 2015).

Con riferimento ai conti tecnici dei singoli rami vita:

— nei periodi caratterizzati dalla crisi dei mercati finanziari e dei debiti sovrani (2007-2008 e
2011), 1 risultati del ramo I sono stati fortemente negativi, mentre nei periodi seguenti
(2012-2010) essi sono stati molto positivi, in corrispondenza della ripresa dei mercati finan-
ziari che ha determinato un consistente apporto di utili da investimenti nel conto tecnico;

— per il ramo 111, si nota un risultato tecnico in calo nel 2016 (-24,5%) rispetto all’anno prece-
dente, quando aveva fatto segnare una crescita molto elevata (+45,8%);
q g

— il ramo V mostra un risultato leggermente negativo nel 2016, anche considerato il forte calo
della raccolta nell’ultimo biennio 2015 (-24,1% nel 2015 e -21,9% nel 2016); il conto tecnico
del ramo registra risultati positivi nel 2005, 2009 e nel periodo 2012-2015, ossia nei periodi
di ripresa dopo la crisi finanziaria e la crisi dei debiti sovrani.

4.6.1. - Le gestioni separate

Le polizze vita collegate alle gestioni separate (c.d. polizze rivalutabili), costituiscono la
componente prevalente del comparto vita, insieme alle polizze di ramo III. Nella tavola 1.45 ¢
riportata la serie storica della composizione delle attivita assegnate alle gestioni separate in euro.

Tavola 1.45

Composizione delle attivita assegnate alle gestioni separate in euro - valori di carico

Totale mercato
(miliardi di euro e valori percentuali)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014* 2015* 2016

Titoli a reddito fisso e
obbligazioni

di cui: obbligazioni so-
cietarie quotate in euro

Titoli di capitale 11,9 136 133 109 109 10,2 113 128 13,8 8,1 8,2

Altri attivi patrimoniali 13,3 146 194 225 221 273 292 285 333 51,7 618
di cui: quote di OICR 7,2 96 10,1 126 143 164 173 17,1 204 41,7 526
Totale Attivi 221,8 2171 211,9 248,1 2855 3053 321,2 331,9 388,0 430,6 4714

Variaz. perc. del totate
attivi (valori di carico)

196,6 188,9 179,2 214,77 252,6 267,9 280,7 290,7 3409 370,8 4014

46,4 50,1 589 70,2 737 67 644 842 87,7 108 112,4

84% -21% -2,4% 171% 151% 6,9% 52% 3,3% 169% 11,0% 9,5%

Incidenza titoli a reddito

; ..~ 88,6% 87,0% 84,6% 86,5% 88,5% 87,7% 87,4% 87,6% 87,9% 86,1% 85,2%
fisso e obbligazioni

*dati stimati.
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L’incremento del valore di carico del portafoglio di attivita nelle gestioni separate ha subito
un ulteriore rallentamento, dal +11% del 2015 al +9,5% del 2016. Si rileva la presenza
consistente di titoli obbligazionari che ancora riconoscono rendimenti sufficienti a raggiungere i
tassi minimi garantiti, tenuto conto che gli impegni tecnici (riserve matematiche) si muovono su
orizzonte pluriennale con un processo di emersione graduale delle plusvalenze realizzate.

Tavola 1.46

Rendimento delle gestioni interne separate - 2008-2016

(valori percentuali)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Rendimento medio lordo 4,34% 4,03% 3,87% 3,84% 3,87% 3,91% 3,77% 3,56% 3,24%
Rendimento guida a 10 anni (BTP)* 4,47% 4,01% 4,60% 6,81% 4,54% 4,11% 1,99% 1,58% 1,89%
TMO 4,47% 4,01% 4,04% 5,42% 4,54% 4,16% 1,99% 1,58% n.d.**
TMG 3,25% 3,25% 3,25% 4,00% 4,00% 2,75% 1,50% 1,00% n.d.**

Indice di discrezionalita

gestionale (IDG) nd. 1,052 1,054 1,11 1,063 1,059 1,137 1,117 1,072

* Bollettino Statistico, Mercato finanziario, Serie [BMKO0100] Titoli di Stato guida: rendimenti a scadenza lordi.

** I TMO e il TMG sono stati calcolati sino al 31 dicembre 2015. A decorrere dal 1° gennaio 2016 il tasso
massimo garantibile (TMG) dalle imprese non & piu in vigore.

Fonte: IVASS e Banca d'ltalia.

Sono stati considerati 1 nuovi prodotti rivalutabili venduti a partire dal 2013 sino al 2016
per i quali le imprese acquisiscono nuovi premi, suddivisi secondo la tipologia di premio. Sono
infatti incluse sia le tariffe individuali che collettive e sono altresi compresi i programmi
individuali di previdenza ex art. 13 del D.Lgs. 252/2005. Le risultanze dell’indagine sono
sintetizzate nella tavola 1.47.

Tavola 1.47
(unita)
2013 2014 2015 2016
Prodotti a premio annuo 40 20 76 19
Prodotti a premio unico 208 238 338 253
Prodotti a premio ricorrente 34 38 63 62
Totale 282 296 477 334

Dall’esame dei prodotti rivalutabili commercializzati nel quadriennio, ¢ emerso in primo
luogo la riduzione delle forme a premio annuo dal 2013 al 2016 (tranne il 2015), a vantaggio
delle coperture a premio unico e ricorrente, oramai divenute prevalenti. Peraltro, esaminando la
caratteristiche tecniche delle nuove polizze collocate, si individua che ¢ sempre piu frequente
(86% dei nuovi prodotti) I'utilizzo di un tasso tecnico pari a 0 (figura 1.27). Nel 2016, tra le
nuove tariffe commercializzate con 'impiego di tasso pati a 0, il 94% prevede il riconoscimento
dellintera rivalutazione al netto di un rendimento minimo trattenuto mentre il restante 6%
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prevede 'impiego di un’aliquota minima di retrocessione da applicare al tasso di rendimento
variabile tra '80% e il 98%.

Caratteristiche nuovi prodotti rivalutabili nel 2016

Figura .27
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Dall’analisi del rendimento minimo trattenuto per i nuovi prodotti rivalutabili venduti nel
2016 a tasso tecnico 0%, riportata nella figura 1.28 si evidenzia che le imprese trattengono un
rendimento minimo dal tasso di rivalutazione realizzato superiore allo 0,5% per il 93% dei casi

e suTperiore all’1% nel 61% dei casi.
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Figura .28
Rendimento minimo trattenuto nei prodotti rivalutabili nel 2016
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4.7. - La gestione dei rami danni

La gestione danni (portafoglio italiano ed estero, diretto e indiretto) ha registrato un utile
d’esercizio per il quinto anno consecutivo (tavola 1.48). In particolare, nel 2016 Tutile
d’esercizio ¢ pari a 2,1 miliardi di euro (2 miliardi nel 2015) a fronte di un risultato del conto
tecnico positivo per 3,1 miliardi di euro (3,8 nel 2015). II risultato del conto tecnico della
gestione danni presenta un’incidenza del 54,2% sul risultato di esercizio complessivo dei due
rami (65,7% nel 2015).
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Tavola 1.48

Conto economico scalare della gestione danni - (Imprese nazionali e rappresentanze di imprese extra UE)*

(portafoglio italiano ed estero - diretto e indiretto)
(milioni di euro e valori percentuali)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Premi di competenza 33.993 34.063 33.811 32458 33500 33257 32241 31.353 30.675 29.587
Var. % 04%  02%  0,7%  -40%  35% -1,0% -31%  -2,8%  22%  -3,5%
gé'r']etg(‘:‘:ﬁgé trasfer. dal conto 45 829 2439  1.095 640  1.660 1.262  1.346 1288  1.161
Oneri sinistri 24217 25403 -26.865 -25.106 -25.199 -23.480 -21.323 -20.187 -19.291 -18.826
Altre partite tecniche 633 723 680 662 588 651 581 509  -588 599
Variaz. altre RT -4 0,4 3 5 0,2 0,5 2 1 0 -1
Spese gestione 8456 -8.462 -8.465 -8.141 -8322 -8018 -8.041 -8245 -8318 -8.219
Variaz. riserve perequaz. 6 61 -16 -23 -18 -4 -14 -12 -15 -14
RIS. CONTO TECNICO 2.702 365 228 -375 106 2.765 3.546  3.747 3.751  3.089
Proventi netti da investimenti ~ 2.914 413 3378 1.29 93 1754 2087 2270 2149 2283
tﬂ'gc'gve“ trasferito al conto _, 5 829 2439 -1.095 640 -1.660 -1.262 -1.346 -1.288  -1.161
Altri proventi netti -522 688 -1.161 -1.185 948  -1.295 -1.354 -1.502 -1.469  -1.437
RIS. GESTIONE ORD. 3.080 -739 6 -1.359 -1.576 1.563 3.018 3.170 3.143 2774
Proventi netti straordinari 823 324 33 218 386 1 473 450 72 137
Imposte sul reddito -1.101 248 -24 143 174 -924 1365 -1.173 -1.259 -796
RISULTATO ESERCIZIO 2.802 167 63 998  -1.016 640 2125 2446 1.956  2.115
Loss ratio 71,2% 746% 795% 77,3% 750% 70,6% 66,1% 644% 629% 63,6%
Expense ratio 249% 24,8% 250% 251% 24,8% 241% 249%  26,3% 27,1%  27.8%

* escluse riassicuratrici specializzate.

La gestione finanziaria ordinaria, grazie al positivo andamento dei mercati finanziari, ha
fatto registrare proventi netti da investimenti per 2,3 miliardi di euro (2,1 nel 2015).

Il risultato della gestione ordinaria nel 2016 ¢ pari a 2,8 miliardi di euro, in contrazione
rispetto ai 3,1 miliardi di euro del 2015.

11 /oss ratio torna a crescere dopo sei anni consecutivi di calo, salendo al 63,6% (62,9% nel
2015).

Le spese di gestione rimangono sostanzialmente stabili (8,2 miliardi di euro rispetto agli 8,3
miliardi nel 2015), mentre la loro incidenza sui premi di competenza cresce per il quarto anno
consecutivo e raggiunge il 27,8% (27,1% nel 2015), sostanzialmente a causa della riduzione della
raccolta premi.

Anche I'apporto al risultato di esercizio dei proventi straordinari al netto degli oneri ¢ stato
positivo, pari a 137 milioni di euro (72 milioni nel nel 2015).



17 bilancio civilistico (local gaap)

A4.7.1. - I rami r.c. anto e veicoli marittin, lacustri e fluviali

I premi contabilizzati nei rami di responsabilita civile obbligatoria (auto e natanti), pari a
13,5 miliardi di euro, risultano in calo per il quinto consecutivo (-4,9%2 rispetto al 2015).

Tavola 1.49

Conto tecnico scalare r.c. auto e natanti - (Imprese nazionali e rappresentanze di imprese extra UE)*

(portafoglio italiano - diretto e indiretto)

(milioni di euro e valori percentuali)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Premi di competenza 18.250 17.804 16.999 16.607 17.495 17.697 16.835 15.559 14.450 13.689
Var. % -05% -24% -45% -23% 53% 1.2% -49% -76% -71% -53%

Onerirelativi ai sinistri o -14.732 -14.672 -15106 -14.467 -14791 -13.110 -11.563 -10.818 -10.421 -10.421

Gyt st dellesercl: £ 14704 14761 14.912 13.865 -13.444 12108 -11.530 -11.176 -11.082 -11.022
i ; o)

Saldo dialie partie tec- 5 26 200 267 244 202 272 248 143 127 172
®

Spese di gestione 3346 -3275 -3208 -3116 -3236 -3233 -3.167 -3.187 -3.060 -2.900
SElts L En el [Evene .55 433 1583 -1.221 735 1.083 1.857 1.410 842 196

diretto

RlsuI‘tato riassicurazione 17 3 22 20 26 28 44 4 12 1

passiva fe)

Risultato netto lavoro indi- @ 2 7 48 5 3 2% 7 0 8 18
retto S

Var|a2|on_e delle riserve di P 30 6 0 0 0 0 0 0 0 0

perequazione o

Quota dell'utile degli in- G

vestimenti trasferita dal T 967 346 1.228 504 275 802 617 657 607 503
conto non tecnico ]

Risultato del conto tec- S

nico al netto della rias- = 957 -91 -381 -744 -482 1.883 2423 2.063 1.452 680
sicurazione

Loss ratio 80,7% 82,4% 889% 87,1% 84,5% 74,1% 687% 69,5% 721% 76,1%
Expense ratio 18,3