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Nel 2004 l ’economia mondiale è cresciuta a un r i tmo sostenuto,  i l  p iù elevato
degl i  ul t imi  due decenni .  Si  è consol idata la r ipresa economica negl i  Stat i
Unit i  cominciata nel  2003;  Cina e India hanno r ipetuto i  br i l lant i  r isultat i  eco-
nomici  registrat i  negl i  ul t imi  anni .  In Europa,  invece,  i l  prezzo del  petrol io,  la
r ivalutazione del l ’euro sul  dol laro hanno attenuato la r ipresa economica in
molt i  paesi ;  tra quest i  l ’ I tal ia,  che soffre in modo part icolare la assai  l imitata
crescita del le esportazioni ,  connessa con la perdita di  competi t iv i tà del la
nostra economia,  e le di f f icoltà dei  conti  pubbl ici .

I  RISULTATI DELL’ANNO

In un contesto di  crescita contenuta,  l ’ industr ia assicurat iva i tal iana ha
segnato nel  2004 r isultat i  economici  complessivamente posit iv i ,  per effetto
principalmente di  un migl ioramento dei  r isultat i  tecnici  nei  rami danni  e di  un
favorevole svi luppo del  portafogl io del  ramo vita.  Tuttavia,  nel  2004 i l  tasso di
crescita annuo dei  premi lordi  per l ’ industr ia nel  suo insieme è stato i l  p iù
basso degl i  ul t imi  dieci  anni ,  3 ,4% (10,2% nel  2003) ;  i  premi crescono del  2 ,2%
nell ’assicurazione danni  (4 ,5% nel  2003)  e del  4 ,1% nel l ’assicurazione vi ta
(13,8% nel  2003) .

Nel le assicurazioni  danni  i l  r isultato tecnico è sal i to da 2,4 mi l iardi  di  euro nel
2003 a 2,9 mi l iardi  nel  2004;  v i  hanno contr ibuito un aumento degl i  ut i l i  da inve-
st imento (11,7%) e una crescita dei  premi nett i  (3 ,5%) superiore al l ’aumento
degl i  oneri  per sinistr i  (1 ,9%).  In rapporto ai  premi di  competenza,  i l  r isultato
tecnico è sal i to dal  7 ,6% nel  2003 al l ’8 ,8% nel  2004.

Nel l ’assicurazione vi ta i l  r isultato tecnico è stato pari  a 2,1 mi l iardi  di  euro
(1,7 nel  2003) .  Gl i  ut i l i  da invest imento sono aumentat i  del  27,1% r ispetto al
2003,  mentre l ’aumento degl i  oneri  relat iv i  ai  s inistr i  (36,7%) è stato superiore
a quel lo dei  premi nett i  (5 ,1%).  In rapporto al le r iserve,  i l  r isultato tecnico è
sal i to dal lo 0,65% nel  2003 al lo 0,67% nel  2004.

Le spese di  gest ione in rapporto ai  premi sono state pari  al  23,2% nei  rami
danni  e al  6 ,1% in quel lo vi ta (23,0% e 6,1%, r ispett ivamente,  nel  2003) .

I l  loss rat io (rapporto tra gl i  oneri  relat iv i  ai  s inistr i  e i  premi di  competenza)
dei  rami danni  è diminuito dal  73,7% nel  2003 al  72,3%, mentre i l  combined
rat io è sceso dal  96,7% al  95,5%.

Tenuto conto del la sostanziale stabi l i tà dei  proventi  di  natura straordinaria,  i l
r isultato netto del l ’eserciz io è stato pari  a 5,3 mi l iardi  di  euro (3,8 nel  2003) .  In
rapporto al  patr imonio netto,  l ’ut i le netto (ROE) è stato pari  al  13,8% contro i l
10,6% nel  2003.
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Nel  Rapporto  s i  r ipor ta  un  confronto  de i  r isu l ta t i  economic i  de l le  imprese d i
ass icuraz ione d i  I ta l ia ,  Francia ,  Germania  e  Spagna ef fet tuato  e laborando le
informaz ioni  su i  cont i  economic i  da l  1999  a l  2003  present i  ne l la  banca dat i
ISIS  d i  Bureau van Di jk .  I l  2003  ha  segnato  un mig l ioramento  r ispet to  a l l ’an-
no precedente  del la  reddi t iv i tà  de i  set tor i  ass icurat iv i  in  tu t t i  quest i  paes i ,
s ia  ne i  rami  danni  s ia  ne i  rami  v i ta .  In  par t ico lare ,  è  d iminui to  i l  combined
rat io  per  l ’ impresa mediana in  tu t t i  i  paes i  (ne l  2003  par i  a l  95 ,5% in  Spagna,
97 ,8% in  I ta l ia ,  98 ,3% in  Germania  e  99 ,0% in  Francia) ,  per  e f fet to  d i  una
r iduz ione del  loss  rat io .  Nel  ramo v i ta ,  un  contr ibuto  a l  mig l ioramento  del la
reddi t iv i tà  è  venuto  da l  p iù  favorevole  andamento  dei  mercat i  f inanz iar i  che
s i  è  r i f lesso in  un  e levato  tasso d i  cresci ta  de l le  r iserve  per  l ’ impresa
mediana (18 ,4% in  I ta l ia ,  9 ,1% in  Francia ,  8 ,9% in  Germania  e  7 ,1% in
Spagna) .

LE PREVISIONI PER IL 2005

Le dif f icoltà congiuntural i  del l ’economia i tal iana si  dovrebbero r i f lettere in un
aumento contenuto del la raccolta premi nel  ramo danni  (3 ,6%).  Tale crescita è
chiaramente inf luenzata dal  ramo r.c.  auto che dovrebbe aumentare nel  2005
in modo contenuto (2,2%),  per effetto del la debolezza del la domanda di  auto-
mobi l i  e di  incrementi  tar i f far i  che,  nonostante lo sfavorevole andamento del
fabbisogno tecnico,  dovrebbero essere contenuti .

Le incertezze sul l ’andamento del la congiuntura e i l  basso grado di  f iducia dei
consumator i  dovrebbero condiz ionare profondamente i  comportament i  d i
r isparmio del le famigl ie i tal iane.  I l  proseguire del l ’aumento del la propensione
al  r isparmio e un contenimento del la crescita degl i  invest imenti  in immobil i
dovrebbero contr ibuire al  migl ioramento del  saldo f inanziario del le famigl ie.
La r icomposizione del  portafogl io dovrebbe continuare a privi legiare att iv i tà
poco r ischiose.  In questo contesto la raccolta premi del l ’assicurazione vi ta
dovrebbe aumentare di  circa i l  7%.

LE ASSICURAZIONI DANNI

Nel confronto internazionale,  l ’ I tal ia è ancora un paese sottoassicurato.  Nel
2004,  i l  rapporto tra i  premi del le assicurazioni  danni  e i l  PIL è stato pari  al
2,62% (2,63% nel  2003) ,  circa un punto percentuale in meno r ispetto ai  pr inci-
pal i  paesi  europei .  La dif ferenza è ancora più ampia quando si  escludono dal
confronto le pol izze auto:  da noi  l ’ incidenza sul  PIL sf iora l ’1%, mentre negl i
al tr i  pr incipal i  paesi  europei  è più che doppia.

Una parte del  divario dipende dal la morfologia del  s istema produtt ivo i tal iano,
incentrato sul le piccole e medie imprese che data la minore complessità orga-
nizzat iva fanno un maggior r icorso al la auto-assicurazione.
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Un’altra parte del  divario deriva dal la struttura sbi lanciata del  nostro sistema
di welfare che,  nel la pretesa di  offr ire coperture i l l imitate con r isorse decre-
scenti ,  l imita la di f fusione del le coperture di  mercato in materia sanitaria,  di
tutela degl i  anziani ,  di  calamità natural i  e di  terrorismo.

Nel  Rapporto sono r iportat i  tre approfondimenti  sul l ’assicurazione malatt ia.
Nel  pr imo,  sul la base di  un progetto di  r icerca del l ’OCSE,  s i  veri f ica che la
domanda del l ’assicurazione malatt ia da parte del le famigl ie i tal iane è molto
contenuta;  essa è pari  al l ’1% del  totale del la spesa sanitaria,  contro i l  12,7%
in Francia e i l  12,6% in Germania.  Successivamente,  s i  anal izza lo svi luppo
del l ’assicurazione sanitaria come strumento per r idurre la spesa pubbl ica per
la sanità e per promuovere le scelte individual i  e l ’eff icienza;  in part icolare,  s i
offre una descriz ione schematica del l ’ interazione tra sanità pubbl ica e setto-
re del le assicurazioni  pr ivate malatt ia e infortuni  nei  pr incipal i  paesi  indu-
str ial izzat i  quale emerge dal lo studio del l ’OCSE.

I l  secondo approfondimento descrive come i l  cambiamento del la composizio-
ne del le famigl ie i tal iane abbia modif icato la domanda di  assicurazione malat-
t ia e documenta,  ut i l izzando i  dat i  r iportat i  nel l ’ Indagine sui  Bi lanci  Famil iar i
del la Banca d’I tal ia,  come tra i l  1991 e i l  2002 i l  numero del le famigl ie assicu-
rate è aumentato da 0,9 a 1,6 mi l ioni  ( i l  7 ,5% del  totale del le famigl ie) .  Tendono
ad assicurarsi  di  più le famigl ie con reddito più elevato,  residenti  nel  Centro e
soprattutto nel  Nord,  i l  cui  capofamigl ia ha un t i tolo di  studio elevato,  è un
dir igente o un lavoratore autonomo, ha un’età compresa tra 41 e 50 anni  e,  nel
suo portafogl io f inanziario,  possiede azioni  e assicurazione vi ta.  Se,  da un
lato,  i l  progressivo aumento del  l ivel lo di  scolari tà favorisce la di f fusione del-
l ’assicurazione,  dal l ’al tro,  l ’ invecchiamento del la popolazione ne r iduce la
domanda.

I l  terzo,  inf ine,  documenta i  r isul tat i  d i  una r icerca condotta per conto
de l l ’ANIA da l  D ipar t imento  d i  Ep idemio log ia  de l la  ASL  Roma E  e  da l
Dipart imento di  Sanità Pubbl ica del l ’Università di  Torino.  I l  progetto approfon-
disce gl i  aspett i  metodologici  su come misurare correttamente la probabi l i tà
di  r icorso a prestazioni  sanitar ie per i  pazient i  già affett i  da patologie di  r i le-
vante ent i tà;  st ima i  cost i  sostenuti  in ambito ospedal iero da questi  pazient i
nei  tre anni  successivi  al  veri f icarsi  del la patologia e l i  confronta con quel l i
associat i  a un paziente “sano” con analoghe caratterist iche di  età e sesso;
inf ine si  st ima un model lo di  previsione dei  cost i ,  date le caratterist iche del
paziente.

Per quanto r iguarda l ’assicurazione dei  r ischi  catastrofal i ,  i l  Rapporto docu-
menta come tra i l  1997 e i l  2003 le calamità natural i  abbiano provocato in I tal ia
danni  material i  st imati  in circa 32 mil iardi  di  euro,  suddivisi  in part i  pressoché
ugual i  tra eventi  idrogeologici  e sismici .  I  danni  medi  annual i  sono stat i  pari  a
circa 4,6 mi l iardi  di  euro,  mostrando una notevole variabi l i tà temporale:  l ’an-
no con maggiori  perdite,  11 mi l iardi  di  euro,  è stato i l  1997,  mentre nel  2001 le
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catast ro f i  natura l i  hanno prodot to  danni  per  so lo  374  mi l ion i  d i  euro .
Attualmente,  i l  costo del le catastrof i  è interamente a carico del lo Stato che lo
f inanzia attraverso la f iscal i tà generale.  La Legge Finanziaria per i l  2005 pro-
spetta un possibi le nuovo quadro normativo per l ’assicurazione del le cata-
strof i  natural i .  L’ idea di  fondo è che lo Stato si  r i t i r i  gradualmente dal l ’ inter-
vento diretto in caso di  catastrofe,  per favorire i l  r icorso al la garanzia indivi-
duale,  proteggendo però i  proprietari  a basso reddito e mantenendo comunque
i l  ruolo di  garante di  ul t ima istanza del la solvibi l i tà del  s istema. Le disposiz io-
ni  di  legge sono abbastanza scarne e non è ancora chiaro se i  decret i  attuat i-
vi  saranno in grado di  dare effett ivamente avvio a un nuovo sistema.

In altr i  Paesi  i  r ischi  di  t ipo catastrofale sono copert i ,  a lmeno parzialmente
dal  settore assicurat ivo e,  talvolta,  i l  r ischio è poi  trasferi to sui  mercati  f inan-
ziar i  internazional i .  Secondo uno studio di  Guy Carpenter e MMC Securit ies
tra i l  1997 e i l  2004 vi  sono state 59 emissioni  di  cat  bonds sul  mercato mon-
diale di  cui  25 effettuate da imprese di  assicurazione,  31 da imprese di  r iassi-
curazione e 3 da imprese non del  settore.

Nel  Rapporto è anche presentato uno specif ico approfondimento sui  r ischi
operat iv i  del le banche,  ossia sul le possibi l i  perdite che le banche possono
subire per problemi connessi  con la sicurezza informatica,  la possibi l i tà di
errori  umani  nei  processi ,  i  r ischi  legal i ,  d i  frode e di  infedeltà.  Secondo le
nuove disposiz ioni  del  Comitato di  Basi lea a fronte di  questo r ischio le banche
dovranno detenere una dotazione di  capitale,  che in determinate circostanze
può essere r idotta se la banca possiede del le coperture assicurat ive.  Ulter ior i
approfondiment i  r iguardano i  r ischi  connessi  con la  responsabi l i tà  degl i
amministratori  e l ’agricoltura.

L’ASSICURAZIONE R.C.  AUTO

I l  2004 è stato un anno di  tar i f fe pressoché ferme, anche per i l  p ieno manife-
starsi  dei  posit iv i  effett i  indott i  dal  Protocol lo di  intesa tra l ’ANIA,  i l  Governo
e la maggioranza del le Associazioni  dei  consumatori  f i rmato nel  maggio del
2003 e dal  conseguimento da parte del le imprese di  un equi l ibr io tecnico nel
ramo. Nel  2004 l ’ indice ISTAT dei  prezzi  r.c.  auto è aumentato del lo 0,9%, con-
tro una inf lazione generale del  2 ,2%.

Secondo gl i  ul t imi  dat i  disponibi l i  del l ’ ISTAT,  nel l ’apri le 2005 i l  tasso di  cre-
scita a dodici  mesi  del l ’ indice dei  prezzi  r.c.  auto è stato pari  al lo 0,9%, con-
tro l ’1 ,9% del l ’ indice generale dei  prezzi .  Dal la f i rma del  Protocol lo a oggi ,  in
un periodo temporale di  quasi  due anni ,  l ’ indice ISTAT dei  prezzi  r.c.  auto è
cresciuto solo del l ’1 ,7%, a fronte di  un aumento del l ’ inf lazione del  3 ,9%.

I l  Rapporto presenta due approfondimenti  sui  prezzi  r.c.  auto.  I l  pr imo anal iz-
za la dinamica dei  prezzi  nel  lungo periodo (1970-2004)  e si  basa sul l ’ indicato-
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re del  tasso di  crescita del  volume dei  premi,  al  netto del l ’aumento del  nume-
ro dei  veicol i  circolant i .  Questo indicatore,  i l  p iù corretto dal  punto di  v ista
metodologico per anal izzare l ’andamento dei  prezzi  in un regime di  assicura-
zione obbl igatoria,  permette di  calcolare che negl i  otto anni  tra i l  1995 e i l
2002 i  premi r.c.  auto sono aumentat i  del  59,7%, ossia del  6% al l ’anno,  che si
confronta con un tasso di  inf lazione annuale del  2 ,8%. Questo elevato aumen-
to dei  premi ha permesso al le imprese di  r istabi l i re i l  necessario equi l ibr io
economico,  compromesso già a part ire dal la metà degl i  anni  ottanta dal  for-
t issimo peggioramento del  loss rat io (che misura la parte del la raccolta premi
che viene ut i l izzata per la copertura del  costo dei  s inistr i )  e dal  forte calo del
contr ibuto proveniente dal la gest ione f inanziaria del le r iserve.

I l  secondo approfondimento presenta i  r isultat i  di  una indagine tr imestrale
sul l ’evoluzione dei  premi r.c.  auto,  che si  basa sul la r i levazione del le informa-
zioni  pubbl iche desunte dai  s i t i  Internet del le compagnie.  L’ indagine dimostra
l ’esistenza di  una ampia offerta da parte del le imprese di  assicurazione:  in
part icolare,  per i  diversi  prof i l i  d i  assicurato e in tutt i  i  20 capoluoghi  di  regio-
ne anal izzat i ,  i l  rapporto tra i l  premio massimo e i l  premio minimo è sempre
compreso tra 2 e 3:  ciò configura l ’esistenza di  ampi margini  di  r isparmio per
coloro che pagano premi più elevati .

Un ulter iore approfondimento presentato nel  Rapporto è l ’anal is i  del l ’anda-
mento del la frequenza dei  s inistr i  e del  loro costo medio.  In part icolare,  i  dat i
relat iv i  al  2004 indicano che,  a fronte di  una r iduzione contenuta del la fre-
quenza sinistr i  (-2,1% r ispetto al  2003,  dal l ’8 ,63% al l ’8 ,45%),  i l  costo medio è
aumentato del  4 ,2% r ispetto al  2003 (da euro 3.805 a euro 3.965) .

È quindi  necessario proseguire nel l ’azione di  contenimento del  costo dei  s ini-
str i .  Nel  Rapporto si  dà conto del le iniz iat ive del la Fondazione per la sicurez-
za stradale,  nonché del la sperimentazione di  nuovi  disposit iv i  tecnologici  ( tra
cui  i l  c lear box)  che potrebbero favorire una r iduzione del  numero degl i  inci-
denti .  Sono anche presentate alcune r i f lessioni  sul  problema del la valutazio-
ne del  danno biologico,  per i  gradi  di  inval idi tà superiori  ai  9  punti .  Inf ine,  è
r iportato un approfondimento sui  problemi connessi  con la possibi l i tà di  appl i-
care,  nel l ’ambito del  s istema del la responsabi l i tà civi le auto,  un sistema r isar-
citor io dei  danni  basato integralmente sul l ’ indennizzo diretto,  che sia in grado
di  r idurre i l  costo del l ’assicurazione e aumentare la qual i tà del  serviz io offer-
to agl i  assicurat i .

LE ASSICURAZIONI VITA

Nel 2004 i l  reddito disponibi le del le famigl ie è aumentato del  4 ,1% in termini
nominal i  e del l ’1 ,8% in termini  real i  (1 ,6% nel  2003) .  I l  tasso di  r isparmio del le
famigl ie è stato pari  nel  2004 al  13,6% del  reddito disponibi le,  ol tre mezzo
punto percentuale in più r ispetto al l ’anno precedente:  pertanto,  i l  r isparmio
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f inanziario del le famigl ie,  def ini to come la dif ferenza tra i l  f lusso lordo del le
att iv i tà e quel lo del le passivi tà,  è aumentato del  7 ,1%.

Le famigl ie hanno indir izzato i l  32,8% del  f lusso lordo di  att iv i tà f inanziarie
verso i  prodott i  assicurat iv i  v i ta (39,6% nel  2003) .  Stabi le è stata la domanda
di  t i tol i  i tal iani  a lungo termine,  pari  al  32,3% del  f lusso lordo (27,1% nel  2003) .
Dopo i  cospicui  disinvest imenti  del  2003,  le famigl ie hanno acquistato t i tol i
i tal iani  a breve per 6 mi l iardi  nel  2004,  mentre hanno ceduto quote di  fondi
comuni,  i tal iani  ed esteri ,  per 7,5 mi l iardi ,  dopo acquist i  nett i  per 19,8 mi l iardi
nel  2003.

Al la f ine del  2004 le pol izze vi ta rappresentano i l  9 ,8% del  portafogl io del le
famigl ie i tal iane (9,3% nel  2003) ,  mentre le quote di  fondi  comuni,  i tal iani  ed
esteri ,  i l  10,8% (9,6% i  sol i  fondi  i tal iani) .  La r ivalutazione dei  corsi  azionari
avvenuta nel  2004 ha fatto crescere la proporzione di  azioni  detenute (dal
22 ,4% nel  2003  a l  24 ,1% nel  2004) ,  nonostante  i l  d is invest imento net to .
Rimangono sostanzialmente stabi l i  le  quote di  bigl iett i  e deposit i  (16,2% nel
2004)  e dei  t i tol i  i tal iani  a lungo termine (18,9%).

I l  volume complessivo dei  premi dirett i  v i ta,  pari  a 65.627 mil ioni  di  euro nel
2004,  è aumentato del  4 ,5% r ispetto al  2003.  L’aumento dei  premi del le pol izze
tradiz ional i  (Ramo I  e Ramo V),  caratterizzate da garanzie di  rendimento mini-
mo,  ha più che compensato la r iduzione dei  premi relat iv i  a prodott i  di  t ipo l in-
ked.  Le r iserve matematiche,  pari  a 310.327 mil ioni  di  euro,  sono aumentate del
14,6%, con un’ incidenza sul  PIL del  23,0% (20,8% nel  2003) .

I l  Return on Equity ,  def ini to come i l  rapporto fra gl i  ut i l i  d ’eserciz io dopo le
tasse e i l  capitale proprio,  è stato nel  2004 del l ’11,6% (9,6% nel  2003) .  Sempre
nel  2004 i l  rapporto tra i l  r isultato tecnico complessivo e le r iserve tecniche
(indicatore analogo a quel lo comunemente ut i l izzato nel l ’ industr ia del  r ispar-
mio gest i to che ut i l izza come denominatore i l  complesso dei  fondi  invest i t i  per
conto dei   sottoscri t tor i )  è stato pari  a 64 punti  base,  in calo di  4  punti  base
rispetto al  2003.

I l  valore creato dal la  nuova produzione,  approssimato dal  New Business
Margin ,  def ini to come i l  rapporto tra la st ima del  valore attuale dei  prof i t t i
futuri  attesi  del la nuova produzione effettuata nel l ’anno,  al  netto del  costo del
capitale,  e una misura standardizzata dei  premi di  nuova produzione (pari  al la
somma dei  premi annui  e del  rapporto tra i  premi unici  e i l  numero di  anni  di
durata dei  contratt i )  è st imabi le,  sul la base dei  dat i  di  un campione di  impre-
se quotate,  al  29,1% (27,5% nel  2003) ,  sul la base dei  dat i  pubbl icat i  da alcune
imprese quotate.

I l  1° marzo 2005 l ’ ISVAP ha pubbl icato,  dopo una fase d i  pubbl ica consul ta-
z ione,  la  c i rcolare 551/D sul le  d isposiz ioni  in  mater ia  d i  t rasparenza dei  con-
trat t i  d i  ass icuraz ione sul la  v i ta  che impone r igorosi  s tandard d i  t rasparenza
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dei  prodott i  v i ta .  La  c i rcolare,  o l t re  a  det tare obbl ighi  su forma e contenut i
del l ’ in format iva precontrat tuale  e  in  corso d i  contrat to ,  cont iene anche
important i  regole  r iguardant i  le  at t iv i tà  d i  of fer ta  e  gest ione dei  prodott i .  D i
part icolare r i l ievo è  l ’ in troduzione d i  una scheda s intet ica,  d i ret ta  a  informa-
re i l  c l iente in  maniera sempl ice e  immediata c i rca le  carat ter is t iche pr inci-
pal i  del  contrat to .  La  scheda r iporta ,  o l t re  a i  dat i  s tor ic i  d i  rendimento,
anche l ’ indicatore del  “costo percentuale  medio annuo”,  calcolato  con la
tecnica del la  reduct ion  in  y ie ld ,  che evidenzia  d i  quanto s i  r iduce annualmen-
te  l ’ ipotet ico rendimento del l ’ invest imento per  ef fet to  dei  cost i  gravant i  su l
contrat to .

Nel  Rapporto è anche i l lustrata la  metodologia di  c lassi f icazione,  proposta
dal l ’ANIA,  dei  fondi  d ’ invest imento interni  cui  sono col legate le  pol izze di
assicurazione uni t- l inked.  La classi f icazione dei  fondi  d ’ invest imento assicu-
rat iv i  è  stata effet tuata def inendo cinque macro-categorie nel le  qual i  inser i-
re gl i  stessi :  i  fondi  az ionari ,  i  fondi  b i lanciat i ,  i  fondi  obbl igazionari ,  i  fondi
di  l iquidi tà e i  fondi  f lessibi l i .  La classi f icazione ha lo  scopo di  agevolare l ’ in-
div iduazione del le  caratter ist iche pr incipal i  del  fondo e di  fornire al  c l iente
un indicatore dei  serviz i  d i  invest imento offert i  dal le  gest ioni  dei  fondi  assi-
curat iv i .

IL  QUADRO NORMATIVO

I l  2004 e i  pr imi  mesi  del  2005 sono stat i  caratterizzat i  da un importante impul-
so normativo e regolamentare in tema di  pr incipi  contabi l i  internazional i .  Al la
f ine del  2004 sono stat i  omologati  dal la Commissione Europea i  due principi
contabi l i ,  IAS 39 “Strument i  f inanz iar i :  r i levaz ione e  va lutaz ione” e IFRS 4
“Contratt i  assicurat iv i”,  che contengono le principal i  innovazioni  introdotte dai
nuovi  pr incipi  contabi l i  internazional i  e che assumono per i l  settore assicura-
t ivo grande r i levanza,  interessando oltre i l  90% dei  valori  di  bi lancio.

L’obbl igo  d i  produrre  b i lanci  consol idat i  redat t i  secondo i  pr inc ip i  IAS va le
dal  2005  per  tu t te  le  imprese d i  ass icuraz ione,  anche per  quel le  non quota-
te ,  e  da l  2006  per  le  imprese quotate  che redigono so lo  i l  b i lancio  d i  eserc i -
z io .   I l  leg is la tore  i ta l iano,  coerentemente  con quanto  d isposto  ne i  pr inc ipa-
l i  paes i  europei ,  non ha prev is to  per  le  imprese d i  ass icuraz ione né l ’obbl i -
go  né la  facol tà  d i  red igere  i  b i lanci  d ’eserc iz io  ind iv idual i  secondo i  nuov i
pr inc ip i .

La transiz ione verso i  pr incipi  contabi l i  internazional i  da parte del le imprese
tenute al la loro adozione avverrà nel  corso del  2005 in modo graduale e dif fe-
renziato.  In part icolare,  la CONSOB ha concesso al le imprese quotate la facol-
tà di  redigere la pr ima e la seconda segnalazione tr imestrale 2002 e quel la
semestrale,  secondo i  vecchi  pr incipi ,  r ichiedendo però che,  in occasione
del la semestrale,  s ia fornita la r iconci l iazione dei  valori  presentat i  con quel l i
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che si  ottengono appl icando i  pr incipi  IAS.  Dal la terza tr imestrale in poi  i
bi lanci  vanno compilat i  secondo i  nuovi  pr incipi .

I l  settore assicurat ivo è,  quindi ,  impegnato a porre in essere l ’ insieme di  att i-
vi tà di  adeguamento del le procedure interne e dei  s istemi informativi ,  per pro-
durre informazioni  conformi a principi  contabi l i  d i  recente omologazione e in
continuo cambiamento.  Oltre agl i  aspett i  operat iv i  occorre affrontare,  con spi-
r i to innovativo,  aspett i  di  r i levanza strategica. Infatt i ,  come a tutt i  noto,  gl i
att iv i  saranno valutat i  al  fa i r  value ,  mentre le r iserve relat ive ai  contratt i  assi-
curat iv i  saranno valutate al  costo.  Questi  diversi  cr i ter i  di  valutazione potran-
no indurre una volat i l i tà art i f iciale nei  r isultat i  economici  del le imprese di
assicurazione.  Molt i  r i tengono che ne potrebbero derivare un r idisegno dei
prodott i  e un atteggiamento più prudente nel l ’ invest imento f inanziario;  certa-
mente assumerà valenza strategica la capacità di  dialogo e confronto con gl i
anal ist i  e i l  mercato f inanziario.

Per le imprese di  assicurazione,  i l  quadro normativo subirà in futuro importan-
t i  modif iche.  Innanzitutto,  già nel  corso del  2005 potrebbe essere presentata
dal lo IASB e omologata dal la Commissione Europea la nuova versione del la
fa i r  value opt ion del lo IAS 39.  Ma, soprattutto,  sono stat i  avviat i  dal lo IASB i
lavori  di  preparazione del  nuovo IFRS 4 (c.d.  Fase I I )  che dovrà trattare com-
plesse tematiche,  qual i  la  valutazione del le passivi tà or iginate dai  contratt i  di
assicurazione.  I l  Rapporto presenta un approfondimento su questo tema.

Successivamente si  descrivono le modal i tà con cui  i l  settore assicurat ivo
europeo e quel lo i tal iano stanno affrontando i l  progetto “Solvency I I” ,  che
dopo un periodo preparatorio di  studio e inquadramento generale dei  proble-
mi,  è entrato negl i  ul t imi  mesi  in una fase cruciale.  La Commissione europea
ha infatt i  presentato nel  lugl io scorso un piano generale (“Roadmap”) per lo
svolgimento dei  lavori  nel la seconda fase del  progetto e ha presentato tre tor-
nate di  r ichieste di  parere al  CEIOPS (“Cal ls  for  Advice”) ,  da completarsi  entro
febbraio 2006,  che abbracciano in prat ica tutt i  gl i  aspett i  essenzial i  del  futuro
regime. Entro la f ine del  2006 la Commissione redigerà una proposta di  “diret-
t iva quadro”.

La legge recante “Norme in materia pensionist ica e deleghe al  Governo nel
settore del la previdenza pubbl ica,  per i l  sostegno al la previdenza complemen-
tare e al l ’occupazione stabi le e per i l  r iordino degl i  ent i  di  previdenza e assi-
stenza obbl igatoria”,  approvata i l  23 agosto scorso,  è entrata in vigore i l  6
ottobre 2004.  Al lo stato attuale i l  Governo ha attuato soltanto alcune disposi-
z ioni  r iguardanti  la previdenza pubbl ica;  devono ancora essere emanati  i
decret i  attuat iv i  che r iguardano la previdenza complementare.  In part icolare,
non sono stat i  ancora approvati  i  decret i  r iguardanti  i l  conferimento del  TFR e
dei  contr ibut i  del  datore di  lavoro al le forme pensionist iche attraverso i l  mec-
canismo del  s i lenzio-assenso,  la portabi l i tà del le quote accumulate,  i l  raffor-
zamento degl i  incentivi  f iscal i .
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Nel corso del  dibatt i to apertosi  sui  decret i  delegati  l ’ANIA ha condiviso l ’ im-
portanza,  sottol ineata da varie part i ,  d i  elaborare regole comuni sul la compa-
rabi l i tà,  sul la trasparenza e sul la portabi l i tà per tutte le forme pensionist iche
complementari ,  col lett ive e individual i .  In questo contesto,  l ’ANIA ha r ipropo-
sto con forza la necessità di  r imuovere i l  d ivieto oggi  esistente per i  fondi
pensione di  poter invest ire le loro r isorse o part i  di  esse in gest ioni  assicura-
t ive di  ramo I  e V.  Queste gest ioni ,  che hanno caratterist iche genuinamente
pecul iar i  e offrono un rendimento minimo garanti to,  potrebbero favorire un
ampliamento del la base degl i  aderenti  al la previdenza complementare,  oggi
r i luttant i  a invest ire nei  fondi  per i l  t imore di  perdite in conto capitale.  Nel
Rapporto è anche r iportata un’anal is i  sul  rendimento del le gest ioni  separate,
che è stato sempre ampiamente superiore a quel lo dei  t i tol i  di  Stato,  al  tasso
di  remunerazione del  TFR e al  tasso di  inf lazione di  lungo periodo.  Inoltre,  tra
i l  1981 e i l  2004 la strategia di  invest imento in pol izze r ivalutabi l i  è  stata pre-
feribi le,  dopo aver control lato per i l  r ischio e i l  rendimento,  al l ’ invest imento in
azioni .

Inf ine,  due note descrivono,  r ispett ivamente,  recenti  provvedimenti  in materia
f iscale e l ’ i ter  di  approvazione del  nuovo Codice del le assicurazioni  pr ivate,
approvato in via prel iminare dal  Consigl io dei  Ministr i  nel  lugl io scorso e che
dovrebbe essere varato entro la prossima estate.
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L’evoluzione della congiuntura economica
L’ECONOMIA REALE

Il  quadro macroeconomico internazionale
La crescita del l ’economia mondiale ha accelerato nel  2004.  I l  PIL è cresciuto
del  5 ,1%, nonostante una decelerazione nel la seconda metà del l ’anno dovuta
agl i  effett i  del l ’aumento del  prezzo del  petrol io.  La crescita ha continuato a
essere molto sbi lanciata tra paesi  e dipendente in maniera r i levante dal-
l ’espansione del l ’economia americana e di  alcuni  paesi  asiat ici ,  in  part icola-
re Cina e India.  I l  commercio mondiale è aumentato del  10%, i l  valore più ele-
vato del l ’ul t imo decennio.

Negli  Stati  Unit i ,  l ’attenuarsi  del l ’ impulso della pol i t ica f iscale sui  consumi è
stato bi lanciato da una forte r ipresa degli  investimenti  in macchinari  e impian-
t i ,  favorit i  dal la profit tabi l i tà del le imprese e da condizioni  di  credito ancora
favorevoli .  I l  PIL è cresciuto del 4,4%, quasi un punto e mezzo in più r ispetto al
2003 (tavola 1) .  La crescita del l ’economia giapponese è stata del  2,6%, quasi
doppia r ispetto al l ’anno precedente:  i l  brusco calo del la domanda domestica
registrato nel la seconda metà dell ’anno e nei  primi mesi del  2005 pone però
seri  dubbi sul la sostenibi l i tà del la r ipresa dell ’economia giapponese.

L’economia del l ’area del l ’euro ha continuato la sua performance deludente:  la
crescita del  PIL non ha superato i l  2 ,0%. Al la persistente debolezza del la
domanda interna si  è aggiunto un contr ibuto pressochè nul lo del l ’export  netto,
penal izzato signif icat ivamente dal  forte apprezzamento del l ’euro.  I l  perdurare
del la di f f ici le congiuntura economica ha provocato in alcuni  paesi  del l ’area i l
superamento dei  v incol i  sul  def ici t  pubbl ico imposti  dal  Patto di  Stabi l i tà e
Crescita,  le cui  condizioni  sono state rese meno str ingenti .  Tra gl i  al tr i  paesi
del l ’Unione Europea,  la crescita nel  Regno Unito è stata del  3 ,1%, mentre le
economie dei  nuovi  paesi  membri  del l ’Europa centrale e orientale sono cre-
sciute complessivamente del  6 ,1%.

PIL Consumi Consumi Investimenti Domanda Esportazioni
privati PA interna nette

Stati Uniti

2003 3,0 3,3 2,8 5,1 3,3 -0,4

2004 4,4 3,8 2,1 10,2 4,8 -0,6

Giappone

2003 1,4 0,2 1,2 0,9 0,7 0,6

2004 2,6 1,5 2,6 1,8 1,9 0,8

Area dell’euro

2003 0,5 1,0 1,6 -0,5 1,2 -6,0

2004 2,0 1,2 1,6 1,3 2,0 0,1

Regno Unito

2003 2,2 2,3 3,5 2,2 2,5 -0,3

2004 3,1 3,1 3,6 5,9 3,7 -0,9

TAVOLA 1
INDICATORI  ECONOMICI  NEI  PRINCIPALI
PAESI  INDUSTRIALIZZATI
Var iaz ioni  % annue

Font i :  Eurostat  e  Stat ist iche Nazional i
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Tra le economie emergenti ,  spicca i l  dato del la Cina,  che ha registrato una
crescita del  9 ,5% e quel lo del l ’ India (7,3%),  mentre in America Lat ina è da sot-
tol ineare la forte r ipresa del l ’economia brasi l iana,  che dal la crescita nul la del
2003 è passata al  5 ,2% (tavola 2) .

La  for te  as immetr ia  de i  tass i  d i  cresc i ta  t ra  le  d iverse  reg ion i  ha  acu i to  g l i
squ i l ib r i  t ra  i  sa ld i  commerc ia l i .  I l  def ic i t  de l le  par t i te  corrent i  s ta tun i tens i
è  ar r ivato  a l  5 ,7% de l  P IL ,  con  una  for te  domanda in terna  che  ha  p iù  che
compensato  g l i  e f fe t t i  de l  deprezzamento  de l  do l laro  su l le  espor taz ion i .  D i
conseguenza ,  sono  cresc iu t i  i  surp lus  commerc ia l i  de i  paes i  as ia t ic i .  I l
l i ve l lo  record  de l  def ic i t  s ta tun i tense  cont inua  a  destare  for t i  p reoccupa-
z ion i ,  spec ia lmente  per  que l  che  r iguarda  la  poss ib i l i tà  che  g l i  invest i tor i
es ter i  cont inu ino  a  f inanz iar lo .  Queste  preoccupaz ion i  s i  sono  t radot te  in
un  indebol imento  de l la  va lu ta  s ta tun i tense .  Da l  1° gennaio  2004  a l la  metà
de l  maggio  scorso  i l  do l laro  s i  è  deprezzato  d i  quas i  i l  2%:  dopo  un  modesto
apprezzamento  ne i  conf ront i  de l l ’euro  durante  la  pr ima metà  de l l ’anno  pas-
sato ,  la  d iv isa  s ta tun i tense  ha  costantemente  perso  ter reno  f ino  a  marzo
per  po i  recuperare  leggermente .  P iù  cons is tente  (a t torno  a l  5%)  la  perd i ta
ne i  conf ront i  de l la  s ter l ina  ing lese ,  mentre  i l  rappor to  con  lo  yen  è  r imasto
sostanz ia lmente  s tab i le ,  s ia  pure  con  osc i l laz ion i  (gra f ico  1 ) .  I l  deprezza-
mento  de l  do l laro  ha  in f lu i to  pesantemente  su l la  compet i t i v i tà  d i  prezzo
de l l ’area  de l l ’euro :  da l l ’ in i z io  de l  2003  i l  tasso  d i  cambio  e f fe t t ivo  de l l ’euro
(pesato  c ioè  per  la  d is t r ibuz ione  geograf ica  de l le  espor taz ion i )  s i  è  apprez-
zato  d i  c i rca  i l  10%.

I l  2004 è stato caratter izzato dal la  notevole crescita dei  prezzi  del  greggio.  I l
prezzo al  bar i le ,  par i  a  30 dol lar i  a l l ’ in iz io  del  2004,  ha superato i  53  dol lar i
a l la  metà di  marzo,  per  poi  scendere a 47 al la  metà di  maggio.  Secondo le
indicazioni  dei  contratt i  forward i l  prezzo del  petrol io  è dest inato a scendere
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GRAFICO 1
TASSO DI  CAMBIO NOMINALE DEL DOLLARO

CON LE PRINCIPALI  VALUTE
(1.1.2004=100;  un aumento indica deprezzamento)

US$/Euro US$/UK£ US$/JPYen

Fonte:  Thomson F inancial ,  Datastream

TAVOLA 2
INDICATORI  ECONOMICI  DELLE PRINCIPALI

ECONOMIE EMERGENTI

PIL Inflazione Partite correnti
(Var. % (in % del PIL)
Annua)

Cina
2003 9,3 1,2 3,2
2004 9,5 3,9 4,2

India
2003 7,5 3,8 1,2
2004 7,3 3,8 0,3

Russia
2003 7,3 13,7 8,2
2004 7,1 10,9 10,2

Brasile
2003 0,5 14,8 0,8
2004 5,2 6,6 1,9

Fonte:  Fondo Monetar io  Internazionale
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molto lentamente.  Ha contr ibui to a spingere verso l ’a l to  i l  prezzo del  petrol io
la forte espansione del la  domanda nei  paesi  emergent i ,  caratter izzat i  da
sistemi  produtt iv i  ad al ta intensi tà di  energia.  Contemporaneamente al l ’asce-
sa dei  prezzi  del  petrol io  s i  è  osservato un consistente aumento dei  prezzi
del le  mater ie pr ime:  l ’ indice Moody’s  è cresciuto da gennaio 2004 del  14%
(graf ico 2) .

L’economia i taliana

Nel 2004 l ’economia i tal iana ha continuato a crescere più lentamente del la
media europea:  i l  PIL è aumentato del l ’1 ,2%. I l  settore del le costruzioni  e
quel lo dei  serviz i  hanno registrato r i tmi  di  crescita più elevati ,  mentre è con-
t inuato i l  r istagno del  PIL nel  settore manifattur iero:  la produzione industr iale
é calata nel  2004 per i l  quarto anno consecutivo,  interessando soprattutto i
beni  non durevol i  e quel l i  strumental i .

Dopo la f lessione osservata nel  2003,  gl i  invest imenti  sono aumentat i  del  2 ,1%:
i l  notevole incremento (3,1%) degl i  invest imenti  in immobil i  è stato trainato
dal le condizioni  di  costo dei  mutui  part icolarmente favorevol i ,  che a sua volta
ha innescato una dinamica al  r ialzo dei  prezzi  degl i  immobil i .  L’accumulo più
lento di  macchinari  (2 ,4%) ha r isenti to del l ’ancora ampio margine di  capacità
produtt iva inut i l izzata.  Lo scarso dinamismo degl i  invest imenti  è dipeso anche
dal  l ivel lo ancora basso di  reddit iv i tà del le imprese.

I  consumi del le famigl ie sono cresciut i  del l ’1%: a un l imitato aumento del  red-
dito disponibi le e del la r icchezza è contrapposto un peggioramento del  cl ima
di  f iducia.  I l  debito lordo del le famigl ie ha continuato a crescere,  al imentato
in maniera preponderante dal l ’espansione di  mutui  immobil iar i  favori t i  da con-
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dizioni  di  credito molto vantaggiose.  I  prest i t i  bancari  al le famigl ie sono cre-
sciut i  del  15,8%, grazie anche a una forte espansione dal  credito al  consumo
(+16,3% nel  2004)  supportato da strategie di  offerta molto aggressive da parte
degl i  intermediari .

Le  esportaz ioni  i ta l iane (+3 ,2%) hanno benef ic iato  in  misura minore r ispet to
agl i  a l t r i  paesi  del l ’area del l ’euro del  for te  aumento del  commercio  mondia-
le :  la  quota del l ’ I ta l ia  nel  commercio  mondiale  è  perciò  scesa u l ter iormente
nel  2004,  a  segui to  del la  perdi ta  d i  compet i t iv i tà  d i  costo,  dovuta in  larga
p a r t e  a  u n a  p r o d u t t i v i t à  i n f e r i o r e  r i s p e t t o  a  q u e l l a  d e g l i  a l t r i  p a e s i .
L’apprezzamento del l ’euro ha contr ibui to  a l la  r ipresa del le  importaz ioni ,
aumentate del  2 ,5%;  in  part icolare,  l ’ import  dai  paesi  esterni  a l l ’area del-
l ’euro è  cresciuto  d i  quasi  i l  5%.

A maggio 2005 i l  grado d i  f iducia  d i  famigl ie  e  imprese è  r imasto a  l ive l l i  s to-
r icamente mol to  bassi  (graf ico 3) ,  in fer iore d i  c i rca i l  15% r ispetto  a l l ’ in iz io
del  2001.  Nel  2004 i  due indic i  hanno avuto evoluz ioni  specular i .  La  f iducia
del le  imprese è  cresciuta  rapidamente nei  pr imi  mesi  del l ’anno,  per  poi  dete-
r iorars i ,  mentre quel la  dei  consumator i  è  for temente calata  nel la  pr ima metà
del  2004 per  poi  recuperare l ievemente.

L’apprezzamento del l ’euro e  una condiz ione d i  domanda ancora debole  hanno
contr ibui to  a l  contenimento del l ’ in f laz ione (2 ,2% nel  2004) .  L’ impatto  del
prezzo del  petro l io  sembra a l  momento essere ancora mol to  contenuto:  in
apr i le  i l  tasso d i  cresci ta  tendenzia le  era par i  a l l ’1 ,9%.  Nel  2004 s i  è  regi-
strato  un for te  calo  nei  prezz i  dei  beni  ad a l to  contenuto tecnologico ( -23%
per  i  te lefoni  cel lu lar i )  e  un modesto aumento in  quel l i  degl i  a l imentar i .
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GRAFICO 3
INDICI  DI  F IDUCIA DI  IMPRESE E FAMIGLIE
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Fonte:  ISAE

TAVOLA 3
PIL  E  COMPONENTI  DELLA DOMANDA.

VARIAZIONI PERCENTUALI  ANNUE E CONTRIBUTI
ALLA CRESCITA

Contributo alla
2003 2004 crescita 2004

PIL 0,3 1,2 –
Domanda interna 1,2 1,0 1,0
di cui:

Investimenti -1,8 2,1 0,4
Consumi privati 1,4 1,0 0,6
Consumi pubblici 2,3 0,7 0,1
Variazione delle scorte 0,3 -0,1 -0,1

Esportazioni -1,9 3,2 0,9

Importazioni 1,3 2,5 -0,7

Fonte:  ISTAT
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Seppur  in  calo ,  l ’ in f laz ione nei  serv iz i  è  r isu l tata  super iore a  quel la  nei  beni
(2 ,3% e 3 ,4%,  r ispet t ivamente) .  I l  prezzo dei  serv iz i  ass icurat iv i  è  aumentato
del l ’1%.

Variazione Variazione Pesi Contributi
percentuale percentuale percentuali all’inflazione media

(2003) (2004) (2003) (2004)

INDICE GENERALE 2,7 2,2 100 –
Beni e servizi a prezzo
non regolamentato 2,8 2,3 82,6 2,3
Alimentari freschi 4,2 2,0 6,9 0,3
Alimentari trasformati 2,4 2,3 9,8 0,2
Beni non alimentari
e non energetici 1,9 0,8 31,9 0,6
Servizi liberi 3,5 3,4 30,3 1,1
di cui: Servizi assicurativi 5,0 1,0 0,4 –
Energetici Liberi 2,3 5,8 3,1 0,1
Beni e servizi a prezzo
regolamentato 2,2 1,9 18,0 0,4
Medicinali -3,8 -1,0 2,9 -0,1
Tabacchi 8,3 9,8 1,9 0,2
Affitti 2,8 2,8 3,1 0,1
Tariffe 2,7 -1,2 10,0 0,3

La crescita del  PIL,  inferiore a quel la prevista iniz ialmente,  ha creato fort i  di f-
f icoltà per i l  raggiungimento degl i  obiett iv i  di  f inanza pubbl ica.  A fronte di  una
riduzione del le spese correnti  (0 ,7% del  PIL) ,  s i  è avuto un calo del le entrate
(0 ,8% del  PIL) ,  der ivante dal la  for te  r iduz ione dei  provent i  da condoni .
Secondo i  dat i  di f fusi  dal l ’ Istat  i l  24 maggio del  2005,  l ’ indebitamento netto è
risultato pari  al  3 ,2% del  PIL,  lo stesso l ivel lo del  2003.

I  MERCATI FINANZIARI

I  rendimenti  dei  t i toli  governativi

I l  posi t ivo andamento del la  crescita del l ’economia e i l  r ischio di  un aumento
del l ’ inf laz ione hanno indotto  la  Federal  R iserve americana a r ia lzare in
maniera regolare i  tassi  d i  interesse:  t ra i l  maggio 2004 e i l  maggio 2005 i l
tasso obiett ivo è sal i to  dal l ’1% al  3%.  I  tassi  d ’ interesse a lungo termine
hanno r isposto in  maniera molto lenta,  determinando un appiatt imento del la
curva dei  rendiment i .  Lo spread t ra i l  tasso a 10 anni  e  i l  tasso sui  Fed Funds
era di  o l tre 320 punt i  base a in iz io  2004 e s i  è  r idotto a 120 a metà maggio
2005.  I l  l ivel lo  eccezionalmente basso dei  tassi  d i  interesse real i ,  che ha st i -
molato i l  mercato dei  mutui  ipotecari  contr ibuendo a rafforzare l ’ascesa dei
prezzi  immobi l iar i ,  è  dovuto,  da un lato,  a  prospett ive di  inf laz ione contenuta

TAVOLA 4
PREZZI  AL CONSUMO IN ITALIA

Fonte:  ISTAT
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e,  dal l ’a l tro a una r icomposiz ione dei  portafogl i  degl i  invest i tor i ,  nazional i  ed
ester i ,  che ha pr iv i legiato le  obbl igazioni  pubbl iche,  r iducendone di  conse-
guenza i  rendiment i .

Dopo la r iduzione del  giugno 2003,  v ist i  la  debole performance di  crescita e i l
l imitato r ischio di  inf lazione,  la Banca Centrale Europea non ha modif icato i
tassi  uff icial i :  ha lasciato invariato i l  tasso a breve al  2%, quel lo sui  deposit i
è r imasto al l ’1% e quel lo di  r i f inanziamento marginale al  3%. L’Euribor a 3 mesi
e l ’Eonia f luttuano poco sopra al  2%.

Le prospett ive deludenti  per l ’att iv i tà economica e r icomposizioni  di  portafo-
gl io analoghe a quel le avvenute negl i  Usa hanno spinto verso i l  basso i  rendi-
menti  dei  t i tol i  pubbl ici .  Al la metà di  maggio i l  tasso sui  Bund a 10 anni  è pari
al  3 ,3%, quasi  un punto percentuale in meno r ispetto al l ’ in iz io del  2004.  I  tassi
a lungo termine giapponesi  sono attorno al l ’1 ,3%, in calo r ispetto ai  picchi
del l ’1 ,8% del l ’estate 2004.

Dopo una l ieve impennata nel la  tarda pr imavera 2004,  i l  rendimento dei  t i to l i
d i  stato a 10 anni  i ta l iani  è  sceso in interrottamente f ino al la  f ine del l ’anno,
sul la  scia del la  revis ione al  r ibasso del le  previs ioni  d i  crescita del l ’economia
i tal iana e del la  tendenza discendente del l ’ inf laz ione.  Dopo una leggera r ipre-
sa al l ’ in iz io  del l ’anno,  a l la  metà del  maggio scorso i l  tasso era par i  a l  3 ,5%
(graf ico 4) .

L’andamento omogeneo dei  tassi  al l ’ interno del la zona euro ha impl icato uno
spread sui  t i tol i  a dieci  anni  sostanzialmente invariato r ispetto ai  Bund tede-
schi .  I l  d i f ferenziale è r imasto al  di  sotto dei  20 punti  base,  con osci l lazioni
minime.  I l  d i f ferenziale r ispetto ai  t i tol i  statunitensi  è divenuto negativo per
oltre 70 punti  base (graf ico 5) .
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Le obbligazioni corporate

Le  emiss ion i  net te  d i  obb l igaz ion i  pr ivate  i ta l iane  sono  aumentate  ne l  2004
de l  20% r ispet to  a l  2003 .  Le  emiss ione  net te  da  par te  de l le  banche sono
cresc iu te  de l  34%,  l ’ incremento  d i  que l la  da  par te  d i  imprese  non  f inanz ia-
r ie  (che  passa  da  -1  mi l iardo  d i  euro  a  10  ne l  2004)  è  dovuto  a  un  numero
l imi ta to  d i  operaz ion i  d i  e levato  ammontare  por ta te  a  termine  da  imprese  d i
serv i z i .

I l  posit ivo andamento del le emissioni  è stato favori to da un dif ferenziale di
rendimento del le obbl igazioni  pr ivate r ispetto ai  t i tol i  di  Stato estremamente
contenuto.  Nel l ’area del l ’euro,  grazie a tassi  di  insolvenza molto contenuti  e
condizioni  monetarie di  ampia l iquidità,  lo spread per i l  complesso nel  settore
corporate al la f ine di  febbraio 2005 era pari  a 36 punti  base (53 al l ’ in iz io del
2004) ,  i l  valore più basso dal  1999 (graf ico 6) .

Da marzo si  è registrato un aumento degl i  spread,  causato dal le incertezze di
natura congiunturale e dal  downgrading di  due importanti  società americane
nel  settore automobil ist ico.  Al la metà di  maggio lo spread per i l  complesso del
settore corporate era del l ’ordine di  60 punti  base;  in part icolare lo spread ha
superato gl i  80 punti  base per i l  complesso del le imprese non f inanziarie e i
due punti  percentual i  per quel le del  settore auto.  L’aumento è stato più conte-
nuto per i l  settore assicurat ivo,  che si  r ivolge a questo mercato principalmen-
te per operazioni  di  acquisiz ione e di  r icapital izzazione:  al la metà di  maggio lo
spread era uguale a quel lo del  settore corporate complessivo (60 punti  base)
che dal l ’ in iz io del  2004 presentava valori  inferior i  a quel l i  del  settore assicu-
rat ivo.
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GRAFICO 5
DIFFERENZIALE TRA I  TASSI  A 10 ANNI
ITALIANI E QUELLI  ESTERI
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Fonte:  Thomson F inancial ,  Datastream
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L’evoluzione della congiuntura economica

I mercati  azionari

La r ipresa dei  corsi  azionari  manifestatasi  nel  2003 è proseguita nel  2004,
soprattutto nel la seconda metà,  e nel la pr ima parte del  2005;  v i  hanno contr i-
buito l ’ampia l iquidità generata da oltre tre anni  di  pol i t iche monetarie espan-
sive e i l  generale buon l ivel lo di  prof i t tabi l i tà del le imprese.  Tra l ’ in iz io del
2004 e la metà di  marzo del  2005 i  corsi  sono aumentat i  del  25% nel l ’area del-
l ’euro,  di  quasi  i l  15% in Giappone e nel  Regno Unito,  del  10% negl i  Stat i  Unit i
(graf ico 7) .  Tra la metà del  marzo scorso e quel la di  maggio,  in concomitanza
con la r iduzione del le prospett ive di  crescita del l ’economia mondiale,  i  corsi
hanno registrato una diminuzione in tutte le aree,  che ha r iportato i  valori  di
borsa sui  l ivel l i  d i  iniz io 2005.
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GRAFICO 6
SPREAD TRA IL  RENDIMENTO DELLE OBBLIGAZIONI
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GRAFICO 7
INDICI  DI  BORSA NELLE DIVERSE AREE MONETARIE
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L’evoluzione della congiuntura economica
Tra l ’ in iz io del  2004 e la metà del  maggio scorso,  la crescita del  mercato di
borsa i tal iano (23%) ha ampiamente superato quel la registrata in Francia
(15%) e in Germania (6%) (graf ico 8) .

Uno strumento ut i le per valutare e mettere in prospett iva i l  valore dei  prezzi
azionari  è dato dal la formula di  Gordon.  Si  ipot izza che nel  lungo periodo i l
rapporto tra ut i l i  e  prezzi  del le azioni  s ia pari  al  tasso di  interesse reale di
lungo periodo di  un t i tolo privo di  r ischio,  a cui  s i  sottrae la crescita attesa
degl i  ut i l i  e  s i  aggiunge un premio per i l  r ischio.  A part ire dai  dat i  osservat i
sul  rapporto ut i le/capital izzazione,  approssimando i l  tasso di  interesse reale
con i l  rendimento dei  t i tol i  di  Stato a 10 anni  meno l ’ inf lazione prevista da
Consensus,  la crescita attesa degl i  ut i l i  con i l  tasso potenziale di  crescita del-
l ’economia,  s i  può st imare i l  l ivel lo di  premio per i l  r ischio.

Al la  metà del  maggio scorso,  i  cors i  az ionar i  i ta l iani  r isu l tavano coerent i  con
un premio per  i l  r ischio  del  3 ,5%,  valore d i  poco super iore a l la  media d i  lungo
per iodo del  3%,  i l  che indica una leggera sot tovalutaz ione,  e  prat icamente
invar iato  r ispet to  a l  maggio del lo  scorso anno:  la  cospicua cresci ta  dei  d iv i -
dendi  d istr ibui t i  agl i  az ionist i ,  sospinta  dai  br i l lant i  r isu l tat i  del le  imprese
quotate,  ha compensato i l  for te  aumento dei  cors i  az ionar i  (15%) e  la  rev i-
s ione a l  r ibasso del le  prospett ive d i  cresci ta  economica.  In  Francia ,  i l  pre-
mio per  i l  r ischio  era nel  maggio par i  a l  4 ,5% (4% un anno pr ima) ,  anche per
la  for te  cresci ta  dei  d iv idendi ,  che ha sopravanzato i l  pur  e levato incremen-
to  dei  cors i  az ionar i .  Fat ta  eccezione del la  Germania,  dove i  d iv idendi  sono
stat i  generalmente p iù  bassi  r ispet to  a l  l ive l lo  del la  capi ta l izzaz ione,  i  va lor i
e  le  tendenze negl i  a l t r i  paesi  sono r isul tate  coerent i  con i l  va lore del  3%
(graf ico 9) .
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GRAFICO 8
INDICI  DI  BORSA NELL’AREA DELL’EURO
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L’evoluzione della congiuntura economica

Gli andamenti  delle imprese di  assicurazione in borsa

La cresci ta  e levata  de l la  borsa i ta l iana è  s tata  t ra inata  da i  t i to l i  de l le
imprese dei  serv iz i  non f inanz iar i ,  t ra  cu i  quel le  de l le  te lecomunicaz ion i ,
media  ed  e let t r ic i tà .  I  t i to l i  de l  set tore  bancar io ,  dopo avere  sof fer to  a l l ’ in i -
z io  de l  2004  l ’ incer tezza  generata  da l la  v icenda Parmalat ,  hanno recuperato
velocemente ,  su l la  scor ta  de l le  buone ind icaz ion i  d i  prof i t tab i l i tà .  La  per for-
mance del  set tore  ass icurat ivo  è  s tata  in  l inea con quel la  de l  mercato  ge-
nera le  f ino  a l la  metà  del  marzo  scorso;  success ivamente ,  i  cors i  ass icurat i -
v i  hanno regis t rato  un  calo  p iù  accentuato  d i  quel lo  de l l ’ ind ice  genera le
(graf ico  10) .
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GRAFICO 9
PREMI PER IL  RISCHIO – FORMULA DI  GORDON
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GRAFICO 10
INDICI  AZIONARI ITALIANI PER SETTORE
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L’evoluzione della congiuntura economica
Dall ’ iniz io del  2004 al la metà del  maggio scorso,  la crescita del l ’ indice assi-
curat ivo in I tal ia è stata del  17%, valore l ievemente inferiore a quel lo del  set-
tore assicurat ivo francese.  Nel lo stesso periodo,  i  corsi  sono l ievemente dimi-
nuit i  nel  Regno Unito e negl i  Stat i  Unit i ,  dove hanno r isenti to degl i  effett i
negativi  indott i  da una inchiesta giudiz iar ia a carico di  una impresa leader del
settore.  In Germania,  i  r isultat i  deludenti  del  settore hanno negativamente
condizionato i  corsi  f ino al  novembre scorso;  successivamente essi  hanno
mostrato una r ipresa,  anche per i  posit iv i  r isultat i  di  un grande gruppo con
ramif icazioni  nel l ’att iv i tà bancaria (graf ico 11) .
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GRAFICO 11
I  T ITOLI  ASSICURATIVI  IN ITALIA E NEL MONDO
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In diminuzione il  numero di  imprese con sede legale in I talia,
anche a  causa del le  fusioni  avvenute  nel  corso del l ’anno.
Aumenta invece la presenza delle rappresentanze estere sia nei
rami vita sia in quelli  danni.

LE IMPRESE IN ESERCIZIO

Le imprese di  assicurazione in eserciz io al  30 apri le 2005 sono 244 (erano 248
al la stessa data del l ’anno precedente) ,  di  cui  179 aventi  sede legale in I tal ia
(188 un anno prima) e 65 rappresentanze di  imprese estere (60 un anno prima),
per la maggior parte (60)  comunitarie.

Esercitano esclusivamente i  rami vi ta 93 imprese (di  cui  17 rappresentanze) ed
esclusivamente i  rami danni  122 (di  cui  41 rappresentanze);  esercitano sia i
rami vi ta sia i  rami danni  20 imprese;  esercitano la sola r iassicurazione 9
imprese (di  cui  6  rappresentanze).  

Sono socie del l ’ANIA 191 imprese (di  cui  12 socie corr ispondenti ) ,  che raccol-
gono circa i l  91% dei  premi del l ’ intero mercato.

Avuto r iguardo al la natura giuridica del le 179 imprese aventi  sede legale in
Ital ia,  s i  hanno 175 società per azioni ,  3  società di  mutua assicurazione e una
società cooperat iva.

NUMERO DI  IMPRESE NEI  PAESI  UE
Dati  a l  31 dicembre

1999 2000 2001 2002 2003

Austria 77 77 73 72 71
Belgio 222 210 204 201 200
Danimarca 263 249 240 240 240
Finlandia 65 65 69 68 67
Francia 525 527 504 495 490
Germania 725 706 694 703 703
Grecia 114 110 107 102 99
Irlanda 183 191 196 196 199
Italia 250 252 256 254 249
Lussemburgo 94 93 93 95 95
Olanda 517 482 472 453 440
Portogallo 92 88 84 83 77
Regno Unito 829 822 808 806 806
Spagna 370 354 342 334 330 
Svezia 473 482 461 448 440

Totale 4.799 4.708 4.603 4.550 4.506

Fonte:  CEA

PREMI PER IMPRESA NEI  PAESI  UE 
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003

Austria 142 152 171 177 185
Belgio 76 95 100 111 129
Danimarca 40 46 53 58 63
Finlandia 160 181 171 180 189
Francia 217 249 254 267 290
Germania 176 187 196 201 209
Grecia 21 23 25 28 33
Irlanda 37 44 54 57 60
Italia 247 268 298 345 390
Lussemburgo 61 74 68 68 77
Olanda 69 82 92 97 105
Portogallo 73 80 95 101 123
Regno Unito 243 301 290 296 256
Spagna 87 115 123 144 126
Svezia 33 39 38 38 44

Totale 137 161 166 176 177

Fonte:  CEA

NUMERO DELLE IMPRESE RIPARTITE SECONDO LA NATURA GIURIDICA

RAMI RAMI MULTI RIASS. TOTALE
VITA DANNI RAMI PROFESS. IMPRESE

Situazione al 30 aprile 2004
Società per azioni 81 83 17 3 184
Società cooperative – – 1 – 1
Società mutue – 2 1 – 3
Totale imprese con sede in Italia 81 85 19 3 188
Rappresentanze estere 14 38 1 7 60
di cui con sede in paesi UE 14 36 1 6 57
Totale imprese 95 123 20 10 248

Situazione al 30 aprile 2005
Società per azioni 76 79 17 3 175
Società cooperative – – 1 – 1
Società mutue – 2 1 – 3
Totale imprese con sede in Italia 76 81 19 3 179
Rappresentanze estere 17 41 1 6 65
di cui con sede in paesi UE 16 38 1 5 60
Totale imprese 93 122 20 9 244



Nel 2004 i  r isultati  economici delle imprese di  assicurazione italiane sono
stati ,  nel  complesso,  positivi  per effetto principalmente di  un miglioramento
dei risultati  tecnici  nei  rami danni e di  un favorevole sviluppo del portafoglio
del ramo vita.

IL CONTO ECONOMICO

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Conto tecnico dei rami danni e vita (*)

Premi diretti e indiretti 50.736 61.011 66.965 75.240 86.350 95.646 100.037
Variazione riserve premi (-) 24.994 31.919 27.500 30.046 32.645 43.720 40.518
Utile investimenti 10.760 9.941 7.567 5.435 3.939 13.090 16.331
Altri proventi tecnici 282 382 463 780 980 1.135 1.218
Oneri relativi ai sinistri (-) 27.217 29.534 35.583 38.240 44.459 48.994 58.761
Spese di gestione (-) 8.658 9.167 9.791 10.208 10.648 11.346 11.894
Altri oneri tecnici (-) 824 802 942 897 1.088 1.656 1.420
Risultato 85 -88 1.179 2.064 2.429 4.155 4.993

Conto tecnico dei rami danni (*)

Premi diretti e indiretti 23.920 25.560 27.029 28.915 30.958 32.729 33.884
Variazione riserve premi (-) 1.011 803 543 835 825 656 590
Utile investimenti 2.528 1.874 2.135 1.931 1.483 2.012 2.247
Altri proventi tecnici 173 286 294 409 321 371 369
Oneri relativi ai sinistri (-) 19.873 20.895 22.004 22.224 22.736 23.633 24.086
Spese di gestione (-) 6.008 6.237 6.457 6.851 7.178 7.522 7.867
Altri oneri tecnici (-) 677 684 754 696 760 874 1.035
Risultato -948 -899 -300 649 1.263 2.427 2.922

Conto tecnico dei rami vita (*)

Premi diretti e indiretti 26.816 35.451 39.936 46.325 55.392 62.917 66.153
Variazione riserve matematiche
e altre riserve tecniche (-) 23.984 31.116 26.957 29.211 31.820 43.064 39.928
Utile investimenti 8.232 8.067 5.432 3.504 2.456 11.078 14.084
Altri proventi tecnici 109 96 169 371 659 764 849
Oneri relativi ai sinistri (-) 7.344 8.639 13.579 16.016 21.723 25.361 34.675
Spese di gestione (-) 2.649 2.930 3.334 3.357 3.470 3.824 4.027
Altri oneri tecnici (-) 147 118 188 201 328 782 385
Risultato 1.033 811 1.479 1.415 1.166 1.728 2.071

Conto non tecnico

Altri proventi rami danni 788 607 705 629 401 518 865
Altri proventi rami vita 765 593 876 436 726 868 1.125
Saldo altri proventi altri oneri -131 168 -394 -2 -872 -951 -1.020
Risultato attività ordinaria 1.507 1.280 2.366 3.127 2.684 4.590 5.963
Risultato attività straordinaria 950 1.398 1.067 1.204 2.262 1.132 1.088
Imposte (-) 1.275 1.195 1.390 1.454 1.436 1.929 1.727

Risultato dell'esercizio 1.182 1.483 2.043 2.877 3.510 3.793 5.324

Return on Equity n.d 5,3% 6,7% 8,9% 10,6% 10,6% 13,8%

(*) Voci tecniche al netto di cessioni e retrocessioni
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CONTO ECONOMICO
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro



IL  CONTO TECNICO

I premi

I  premi complessivi  del  lavoro i taliano ed estero ,  diretto e indiretto ,  raccolt i
dal le imprese aventi  la sede legale in I tal ia e dal le rappresentanze di  imprese
estere non comunitarie,  sono stat i  nel  2004 pari  a 106.511 mil ioni  di  euro.  In
part icolare,  38.554 mil ioni  di  euro sono stat i  raccolt i  nei  rami danni  e 67.957
mil ioni  nei  rami vi ta.
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PREMI COMPLESSIVI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro Vita Danni
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I l  tasso di  crescita dei  premi total i  registrato nel  2004 (3,4% r ispetto al  2003)  è
i l  valore più basso degl i  ul t imi  dieci  anni .  I  premi nei  rami vi ta sono aumenta-
t i  del  4 ,1% r ispetto al  2003,  mentre tra i l  1993 e i l  2003 la crescita media annua
era stata del  21,0%; anche i  premi nei  rami danni  sono cresciut i  in  modo molto
contenuto (2,2% r ispetto al  2003) ,  i l  valore più basso registrato dal  1993.  Come
risultato di  quest i  andamenti ,  la  quota dei  premi vi ta sul  totale (63,8%) è
aumentata solo l ievemente r ispetto al l ’anno precedente (63,4%);  la quota era
pari  al  30,4% nel  1993.

Continua la diminuzione del la percentuale di  premi ceduti  in riassicurazione ,
indice di  una crescente preferenza da parte del le imprese a conservare e
gestire direttamente i  r ischi  assunti .  L’ammontare complessivo di  quest i  premi
è stato pari  a 6.474 mil ioni  di  euro (4.670 nei  rami danni  e 1.804 nei  rami vi ta) ;
la loro incidenza sui  premi lordi  è pertanto diminuita dal  7 ,2% del  2003 al  6 ,1%
del 2004.

I  premi complessivi ,  al  netto delle cessioni ,  hanno pertanto raggiunto 100.037
mil ioni  di  euro,  con un incremento del  4 ,6%: 33.884 mil ioni  di  euro nei  rami
danni  e 66.153 mil ioni  nei  rami vi ta.

I  premi del  lavoro diretto,  i taliano ed estero,  danni e vita ,  hanno avuto un
incremento del  4 ,2% r ispetto al  2003,  raggiungendo 101.122 mil ioni  di  euro
(35.470 nei  rami danni  e 65.652 nei  rami vi ta) .
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Le prestazioni
L’ammontare complessivo del le prestazioni agli  assicurati e agl i  al tr i  aventi
dir i t to al  lordo della riassicurazione ,  def ini to come la somma del le prestazio-
ni  di  eserciz io corrente ( importo dei  s inistr i  r isarcit i  e del le r iserve tecniche)
e del la variazione del le r iserve tecniche per gl i  eserciz i  precedenti ,  è stato di
103.623 mi l ioni  d i  euro (+5 ,5% r ispetto  a l  2003) :  27 .411  mi l ioni  nei  rami  danni
(-0,9%) e 76.212 mil ioni  nei  rami vi ta (+8,0%).  Mentre le prestazioni  dei  rami
danni  sono r imaste costanti  negl i  ul t imi  anni ,  sono in forte crescita dal  2003
quel le dei  rami vi ta per i l  venire a scadenza dei  contratt i  st ipulat i  sul  f inire
degl i  anni  novanta,  quando si  avviò la fase di  forte crescita del la raccolta.
La quota a carico della riassicurazione r isulta pari  a 4.343 mil ioni  di  euro 
(-21,3%),  di  cui  2 .734 mil ioni  relat iv i  ai  rami danni  e 1.609 mil ioni  relat iv i  ai
rami vi ta.
L’ammontare netto delle prestazioni è stato pertanto di  99.280 mil ioni  di  euro
(+7,1%):  24.677 mil ioni  nei  rami danni  e 74.603 mil ioni  nei  rami vi ta.

Le spese di  gestione
Le spese di  gestione del  lavoro diretto e indiretto,  al  netto del le cessioni  in
r iassicurazione,  che comprendono gl i  oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,
per la r iscossione dei  premi,  per l ’organizzazione e i l  funzionamento del la rete
distr ibut iva e del le spese di  amministrazione relat ive al la gest ione tecnica,
sono state pari  a 11.894 mil ioni  di  euro (4,8% in più r ispetto al  2003) .  Dopo anni
di  regolare r iduzione,  l ’ incidenza del le spese di  gest ione r ispetto ai  premi è
stata pari  a quel la registrata nel  2003 (11,9%).

In part icolare,  le spese di  gest ione dei  rami danni  sono state pari  a 7.867
mil ioni  di  euro,  con una incidenza sui  premi del  23,2% (23,0% nel  2003) ;  quel le
dei  rami vi ta sono state di  4 .027 mil ioni  di  euro,  con una incidenza sui  premi
del  6 ,1% (come nel  2003) .

I l  r isultato del  conto tecnico
I l  risultato del  conto tecnico per i l  totale dei  rami – al  netto del la r iassicura-
zione – è stato posit ivo per 4.993 mil ioni  di  euro,  pari  al  5 ,0% dei  premi dirett i
e indirett i  (4 ,3% nel  2003) .  Nei  rami danni  i l  r isultato del l ’eserciz io è stato
posit ivo per 2.922 mil ioni  di  euro (2.427 nel  2003) ;  l ’ incidenza di  tale r isultato
sui  premi,  negativa f ino al la f ine degl i  anni  novanta,  ha invert i to la tendenza
nel  2001 ed è stata pari  al l ’8 ,6% nel  2004 (7,4% nel  2003) .
Nei  rami vi ta i l  r isultato del l ’eserciz io è stato posit ivo per 2.071 mil ioni  di  euro
(1.728 nel  2003) ;  tra i l  1998 e i l  2004,  l ’ incidenza di  tale r isultato sui  premi ha
osci l lato tra i l  2% e i l  4%.

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Danni e Vita 0,2% -0,1% 1,8% 2,7% 2,8% 4,3% 5,0%
Danni -4,0% -3,5% -1,1% 2,2% 4,1% 7,4% 8,6%
Vita 3,9% 2,3% 3,7% 3,1% 2,1% 2,7% 3,1%
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PRESTAZIONI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

Vita Danni

57.432

32.928

24.504

66.607

41.531

25.076

69.258

42.391

26.867

74.330

47.262

27.068

82.472

55.281

27.191

98.234

70.564

27.670

103.623

76.212

27.411

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

SPESE DI  GESTIONE
Incidenza % sui  premi

11,9%

17,1%

11%

12%

13%

14%

15%

16%

17%

18%

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

RISULTATO DEL CONTO TECNICO
Incidenza % sui  premi contabi l i zzat i



IL  CONTO NON TECNICO

I proventi  da investimento
I  proventi  netti  ordinari  e straordinari ,  vi ta e danni ,  che comprendono anche
gl i  ut i l i  da invest imento trasferi t i  ai  conti  tecnici  danni  e vi ta,  sono stat i  pari
a 19.411 mil ioni  di  euro nel  2004.  L’aumento r ispetto al l ’anno precedente
(24,4%) segue quel lo estremamente elevato del  2003 (113,0%) ed è concentra-
to nei  proventi  nett i  ordinari  (26,6% r ispetto al  2003) ,  mentre quel l i  straordina-
r i  sono l ievemente diminuit i  (-3,9% r ispetto al  2003) .
L’aumento dei  proventi  nett i  ordinari  r ispetto al  2003 è stato pari  a 3.846 mil io-
ni  di  euro) ;  v i  hanno contr ibuito un aumento di  1 .555 mil ioni  dei  proventi  lordi
da invest imento a beneficio degl i  assicurat i ,  connesso con i l  posit ivo anda-
mento del  mercato di  borsa,  e una contrazione degl i  oneri  lordi  relat iv i  ai  pro-
venti  da invest imenti ,  ordinari  e straordinari  per 1.483 mil ioni  di  euro connes-
sa con la forte r iduzione del le minusvalenze su t i tol i .

Più in dettagl io,  i  proventi  lordi  ordinari ,  vi ta e danni ,  sono stat i  pari  a 23.493
mil ioni  di  euro (21.004 nel  2003) ,  con un incremento del l ’11,8%. Essi  sono
costi tui t i  da:
– azioni  o quote ,  per un importo di  2 .250 mil ioni  di  euro (-10,5% r ispetto al

2003) ,  che cost i tuiscono i l  9 ,6% del  totale;
– proventi  da invest imento a beneficio degl i  assicurat i  e proventi  derivanti

dal la gest ione dei  fondi  pensione per un importo pari  a 8.204 mil ioni  di  euro
(+23,4% r ispetto al  2003) ,  che cost i tuiscono i l  34,9% del  totale;

– terreni  e fabbricat i ,  per un importo di  260 mil ioni  di  euro (-18,3% r ispetto al
2003) ,  che cost i tuiscono l ’1 ,1% del  totale;

– rett i f iche di  valore e real izz i  di  invest imenti ,  per un importo di  2 .765 mil io-
ni  di  euro (+2,3% r ispetto al  2003) ,  che cost i tuiscono l ’11,8% del  totale;

– altr i  invest imenti ,  per un importo di  10.015 mil ioni  di  euro (+13,5% r ispetto
al  2003) ,  che cost i tuiscono i l  42,6% del  totale.

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Azioni o quote 5,1% 6,1% 7,1% 11,9% 13,7% 12,0% 9,6%
Terreni e fabbricati 5,0% 4,1% 3,8% 4,1% 2,6% 1,5% 1,1%
Altri investimenti 51,8% 43,5% 44,9% 49,7% 46,8% 41,9% 42,6%
Plusvalenze 21,8% 22,2% 25,8% 17,5% 12,9% 12,9% 11,8%
Proventi dai fondi pensione 16,3% 24,1% 18,4% 16,8% 24,0% 31,7% 34,9%

Totale 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Gli  oneri  lordi  relativi  ai  proventi  da investimenti ,  ordinari  e straordinari ,
vita e danni,  sono stat i  pari  a 5.913 mil ioni  di  euro (7.396 nel  2003) .
I  proventi  straordinari ,  a l  lordo degl i  oneri ,  sono stat i  pari  a 1.830 mil ioni  di
euro (2.000 nel  2003)  e i  relat iv i  oneri  pari  a 742 mil ioni  di  euro (868 nel  2003) .
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IL  RISULTATO DELL’ESERCIZIO

I l  risultato dell ’att ività ordinaria ,  danni e vita ,  è  stato posit ivo per 5.963
mil ioni  di  euro (4.590 nel  2003) ,  con una crescita del  29,9%.

I l  risultato dell ’att ività straordinaria è stato pari  a 1.088 mil ioni  di  euro,  in
l ieve diminuzione (-3,9%) r ispetto ai  1 .132 mil ioni  di  euro del  2003.

Le imposte sul  reddito sono state pari  a 1.727 mil ioni  di  euro (1.929 nel  2003) .  

Nonostante la l ieve f lessione del l ’att iv i tà straordinaria,  i  posit iv i  andamenti
dei  r isultat i  tecnici  (per i  rami danni  e per quel l i  v i ta)  hanno fatto sì  che l ’e-
serciz io 2004 abbia registrato un utile di  5 .324 mil ioni  di  euro,  in crescita
rispetto ai  3 .793 mil ioni  di  euro del  2003.  L’ut i le è stato pari  al  5 ,3% dei  premi
(4,0% del  2003) .  I l  ROE,  calcolato come i l  rapporto tra l ’ut i le e la media cen-
trata del la somma del  capitale sociale e del le r iserve patr imonial i ,  è  stato pari
al  13,8%, contro i l  10,6% nel  2003.

LA SITUAZIONE PATRIMONIALE

Il  passivo
I l  totale del le voci  del  passivo del lo stato patr imoniale,  pari  a 476.378 mil ioni
di  euro,  è aumentato del  10,8% r ispetto al  2003.

In part icolare:

– i l  patr imonio netto ,  pari  a 44.961 mil ioni  di  euro,  è aumentato del l ’8 ,8%
rispetto al  2003 ed è pari  al  9 ,4% del  totale del  passivo;  tra le componenti ,
i l  capitale sociale,  pari  a 11.002 mil ioni  di  euro,  è aumentato del  4 ,5%, men-
tre le r iserve patr imonial i ,  pari  a 28.635 mil ioni  di  euro,  del  5 ,9%. L’ut i le
del l ’eserciz io è stato di  5 .324 mil ioni  di  euro;

– le r iserve tecniche ,  rappresentat ive degl i  impegni  assunti  nei  confronti
degl i  assicurat i  (394.981 mil ioni  di  euro)  sono aumentate del  12,2% r ispetto
al  2003 e rappresentano l ’82,9% del  totale.  La crescita nei  rami vi ta
(+14,1%) è stata superiore r ispetto a quel la dei  rami danni  (+3,7%);

– le  al tre  passiv i tà ,  par i  a  36 .071  mi l ioni  d i  euro (7 ,6% del  tota le) ,  sono
r imaste stabi l i  su i  valor i  del l ’anno precedente.  Tra le  component i ,  sono
aumentate le  passiv i tà  subordinate (da 2 .666  a  2 .862  mi l ioni  d i  euro) ,  men-
tre  sono d iminui t i  i  deposi t i  r icevut i  da r iassicurator i  (da 13 .231 a  12 .922
mi l ioni  d i  euro) .  Stabi l i  sono stat i  i  fondi  per  r ischi  e  oner i  e  i  debi t i  e
al t re  passiv i tà ;

– i  ratei  e r isconti sono stat i  di  365 mil ioni  di  euro (0,1% del  totale) .
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COMPOSIZIONE % PASSIVITÀ

Riserva sinistri
11,1% Altre passività

Ratei e risconti
7,7%

Patrimonio
9,4%

Riserva
matematica

68,7%

Riserva premi
3,1%

476.378 milioni  di  euro



L’att ivo
A fronte delle passività sono iscritt i  investimenti ,  r iserve tecniche a carico dei
r iassicuratori ,  credit i ,  altr i  elementi  del l ’att ivo,  ratei  e r isconti  per un importo
complessivo di  476.378 mil ioni  di  euro,  che pareggia i l  totale del  passivo.

In part icolare:

– gl i  invest imenti ,  pari  a 416.534 mil ioni  di  euro,  rappresentano l ’87,4% del
totale att ivo.  Escludendo le imprese che esercitano la sola r iassicurazione
in quanto la relat iva modul ist ica di  bi lancio non prevede la suddivisione fra
rami vi ta e rami danni ,  gl i  invest imenti  dei  rami danni  sono stat i  pari  a
71.865 mil ioni  di  euro (6,5% in più r ispetto al  2003)  e quel l i  dei  rami vi ta pari
a 338.813 mil ioni  di  euro (13,7% in più r ispetto al  2003) .
L’ incremento più elevato (+11,8%) si  è avuto per gl i  invest imenti  in azioni  o
quote con 48.915 mil ioni  di  euro;  seguono le obbl igazioni  e al tr i  t i tol i  a red-
dito f isso (+11,5%) con 208.076 mil ioni  di  euro,  gl i  invest imenti  in terreni  e
fabbricat i  (+7,0%) con 4.849 mil ioni  di  euro e inf ine i  f inanziamenti  e depo-
sit i  (+5,8%) con 30.518 mil ioni  di  euro.
Gl i  invest imenti  a beneficio degl i  assicurat i ,  pari  a 124.176 mil ioni  di  euro,
sono aumentat i  del  15,9%;

– le r iserve tecniche a carico dei  r iassicuratori ,  pari  a 20.893 mil ioni  di  euro,
sono diminuite del  4 ,1% e rappresentano i l  4 ,4% del  totale att ivo;

– i  credit i sono stat i  di  21.116 mil ioni  di  euro (4,4% del  totale) ,  con un aumen-
to del  3 ,8%. Si  tratta di  credit i  derivanti  da assicurazioni  dirette (10.449
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mil ioni  di  euro) ,  credit i  derivanti  dal la r iassicurazione (2.374 mil ioni  di
euro) ,  al tr i  credit i  (8 .293 mil ioni  di  euro) ;

– i  credit i  verso soci (15 mil ioni  di  euro) ,  gl i  att iv i  immaterial i  (4 .363 mil ioni
di  euro di  provvigioni  e al tre spese) e gl i  al tr i  elementi  del l ’att ivo (10.251
mil ioni  di  euro)  hanno raggiunto un totale di  14.629 mil ioni  di  euro (3,1% del
totale) ,  con un aumento del  4 ,9%;

– i  ratei  e  r iscont i sono stat i  di  3 .206 mil ioni  di  euro (0,7% del  totale) ,  con un
aumento del  6 ,8%.

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

PASSIVO 214.208 254.407 298.174 338.346 378.192 429.890 476.378

PATRIMONIO NETTO 28.189 30.158 34.496 35.093 37.401 41.342 44.961
Capitale sociale 8.461 8.947 9.775 9.512 9.961 10.529 11.002
Riserve patrimoniali 18.546 19.728 22.678 22.704 23.930 27.033 28.635
Utile dell'esercizio 1.182 1.483 2.043 2.877 3.510 3.780 5.324

RISERVE TECNICHE 165.269 201.567 236.377 270.256 305.573 352.029 394.981
Rami danni 48.381 51.052 55.669 59.312 62.693 65.098 67.513
Rami vita 116.888 150.515 180.708 210.944 242.880 286.931 327.468

ALTRE PASSIVITÀ 20.671 22.570 27.125 32.674 34.920 36.203 36.071
Passività subordinate 81 186 1.072 1.487 1.990 2.666 2.862
Fondi per rischi e oneri 1.766 1.807 2.048 1.524 2.045 2.189 2.117
Depositi ricevuti dai riassicuratori 8.466 9.395 10.453 11.682 13.011 13.231 12.922
Debiti e altre passività 10.358 11.182 13.552 17.981 17.874 18.117 18.170

RATEI E RISCONTI 79 112 176 323 298 316 365

ATTIVO 214.208 254.407 298.174 338.346 378.192 429.890 476.378

CREDITO VERSO SOCI 28 46 46 99 84 45 15

ATTIVI IMMATERIALI 2.050 2.277 2.424 2.469 2.792 3.707 4.363

INVESTIMENTI: 172.705 209.442 248.346 283.381 320.069 370.814 416.534
Terreni e fabbricati 8.581 8.438 8.335 7.798 5.484 4.534 4.849
Azioni e quote 25.992 33.123 40.700 40.478 40.145 43.763 48.915
Obbligazioni e altri titoli
a reddito fisso 105.725 115.026 123.825 140.530 161.343 186.564 208.076
Finanziamenti e depositi 14.465 18.423 22.892 24.977 28.342 28.837 30.518
Investimenti a beneficio degli assicurati e
derivanti dalla gestione dei fondi pensione 17.942 34.432 52.594 69.598 84.755 107.116 124.176

RISERVE TECNICHE
A CARICO DEI RIASSICURATORI 16.819 18.089 19.895 21.499 22.003 21.789 20.893

CREDITI 14.917 15.652 16.808 18.696 19.915 20.333 21.116

ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 5.537 6.757 8.332 9.715 10.585 10.198 10.251

RATEI E RISCONTI 2.152 2.144 2.323 2.487 2.744 3.004 3.206
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IL  MARGINE DI SOLVIBILITÀ

Le imprese di  assicurazione aventi  sede legale in I tal ia,  escludendo le impre-
se di  r iassicurazione,  disponevano a f ine 2004 per i l  complesso del le loro att i-
vi tà,  nel  settore vi ta e in quel lo danni ,  di  un margine di  solvibi l i tà pari  a 38.237
mil ioni  di  euro (+7,4% r ispetto al l ’eserciz io precedente) .

Per i  rami vi ta,  i l  margine posseduto (21.000 mil ioni  di  euro)  era pari  a 2,05
volte i l  minimo r ichiesto ai  sensi  di  legge,  determinato in rapporto al le r iserve
matematiche e ai  capital i  sotto r ischio (10.259 mil ioni  di  euro) ;  tale rapporto
era pari  a 2,19 nel  2003 e a 2,82 nel  1998.

Nei  rami danni  i l  margine posseduto (17.237 mil ioni  di  euro)  era pari  a 2,96
volte i l  margine minimo di  solvibi l i tà da cost i tuire,  determinato in rapporto
al l ’ammontare dei  premi raccolt i  o al l ’onere medio dei  s inistr i  del l ’ul t imo
tr iennio (assumendo i l  r isultato più elevato tra i  due cri ter i ) ;  tale rapporto era
pari  a 2,92 nel  2003 e a 2,77 nel  1998.

VITA 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004*

Margine di solvibilità posseduto 13.591 14.704 16.415 17.512 18.418 20.000 21.000 
Margine di solvibilità da possedere 4.812 5.666 6.400 7.034 7.986 9.132 10.259 
Rapporto di copertura 2,82 2,60 2,56 2,49 2,31 2,19 2,05

DANNI 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004*

Margine di solvibilità posseduto 11.469 12.095 13.558 12.927 14.792 15.615 17.237
Margine di solvibilità da possedere 4.135 4.394 4.626 4.938 5.138 5.356 5.820
Rapporto di copertura 2,77 2,75 2,93 2,62 2,88 2,92 2,96

LA CREAZIONE DEL VALORE NEL SETTORE ASSICURATIVO:
UN’ANALISI DI  LUNGO PERIODO

Un indicatore sintet ico ut i l izzato frequentemente,  anche nel  settore assicura-
t ivo,  per valutare la reddit iv i tà del le imprese è i l  ROE (Return On Equity) .  Tale
indice,  def ini to come i l  rapporto tra l ’ut i le e i l  patr imonio netto,  esprime i l
grado in cui  un settore – attraverso la gest ione del la propria att iv i tà economi-
ca – r iesce a remunerare i l  capitale a disposiz ione e,  quindi ,  a creare valore
per gl i  invest i tor i .

Tra i l  1985 e i l  2004 la reddit iv i tà del  comparto vi ta è stata quasi  sempre supe-
riore a quel la del  comparto danni ;  fanno eccezione gl i  ul t imi  quattro eserciz i
quando,  grazie al  progressivo migl ioramento del la gest ione tecnica,  i l  settore
danni  è r iuscito ad aumentare notevolmente i l  proprio indice di  reddit iv i tà rag-
giungendo nel  2004 i l  14,9% (11,6% i l  ROE vi ta) .
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La complementari tà che lega i  processi  del le gest ioni  assicurat iva e f inanzia-
r ia qual i  part i  del l ’unitar ia gest ione del l ’ impresa assicurat iva,  s i  svi luppa nei
rami danni  in maniera diversa r ispetto a quel l i  v i ta;  per questa ragione l ’evo-
luzione del  ROE nel  periodo di  osservazione è stata trattata separatamente per
le due classi  di  att iv i tà.

Nel  settore vi ta  i l  ROE evidenzia  un andamento c ic l ico,  largamente correlato
con l ’andamento dei  mercat i  f inanz iar i  (graf ico 2) :  dopo che sul  f in i re  degl i
anni  ’80  furono raggiunt i  l ive l l i  assai  e levat i  (17 ,5% nel  1989) ,  in  presenza d i
una inf laz ione e levata ma in  r iduz ione,  s i  è  registrata  una progressiva r idu-
z ione del  ROE f ino a  o l t re  la  metà degl i  anni  ’90  (nel  t r iennio  1995-1997 i l  ROE
fu d i  poco super iore a l  7%) .  Successivamente,  tassi  d i  in f laz ione contenut i  e
la  cresci ta  dei  mercat i  d i  borsa hanno favor i to  la  r ia l locazione del  portafo-
gl io  f inanziar io  del le  famigl ie  e  l ’o f fer ta  da parte  del le  compagnie d i  nuovi
prodott i  con e levata componente f inanziar ia .  L’ampia d i f fus ione d i  queste
pol izze,  of fer te  soprat tut to  at t raverso i l  canale  bancar io ,  ha consent i to  a l
mercato v i ta  i ta l iano d i  aumentare i l  vo lume dei  fondi  intermediat i  e  d i  r idur-
re  i l  d ivar io  con g l i  a l t r i  pr incipal i  mercat i  europei .  Nel  2000 i l  ROE è stato
par i  a l l ’11 ,3%.

Nel  2001 e 2002,  biennio assai  di f f ici le per i  mercati  assicurat iv i  v i ta di  molt i
paesi  ( tra quest i  Germania,  Svizzera e Giappone) per i l  forte calo dei  mercati
azionari ,  per i l  venir  meno dei  capital  gains in conto capitale sui  t i tol i  e per i
t imori  di  def lazione,  i l  ROE è sceso in I tal ia in misura contenuta (al l ’8%) per i
cospicui  f lussi  di  raccolta,  la l imitata esposiz ione azionaria nei  portafogl i
dove i l  r ischio f inanziario è a carico del l ’ impresa,  la presenza nel  portafogl io
f inanziario di  t ipo “durevole” di  t i tol i  con cedole ancora elevate.  La r ipresa
dei  mercati  f inanziari  ha favori to nel l ’ul t imo biennio l ’aumento del  ROE,  che ha
raggiunto l ’11,6% nel  2004.
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Una semplice analisi  econometrica mostra che i  legami tra i l  ROE del settore
vita e i l  tasso sui  BTP e la crescita del  mercato azionario (MIB) sono statist i-
camente signif icativi :  in part icolare,  un aumento del 10% delle quotazioni  azio-
narie fa crescere i l  ROE di 0,4 punti  percentuali ,  mentre un r ialzo di  un punto
percentuale del  tasso sui  BTP fa aumentare i l  ROE di  0,3 punti  percentuali .

Nel settore danni la  capacità di  una impresa di  creare valore è strettamente
legata al l ’andamento tecnico del la  gest ione assicurat iva;  la  componente
f inanziaria legata al  rendimento degl i  invest imenti  r iveste un ruolo meno r i le-
vante r ispetto a quel lo dei  rami vi ta.

Tra i l  1985 e i l  1992 si  registrò un forte calo del  ROE (da +12% a -12%) in con-
nessione con i l  raggiungimento di  valori  attorno al  120% del  combined rat io,
al la rapida caduta dei  rendimenti  nominal i  e,  nei  pr imi  anni  novanta,  al le di f f i -
coltà del l ’economia.  I l  ROE osci l lò su valori  attorno al lo zero f ino al  2000,  in
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� Vita
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Pol i .  (Danni )

presenza di  un calo del  combined rat io che restava però sopra al  100%: in al tr i
termini ,  la  gest ione assicurat iva da sola non era in grado di  coprire,  tramite la
raccolta premi,  l ’ insieme del  costo dei  s inistr i  e del le spese di  gest ione.

Nel l ’ul t imo quadriennio i l  l ivel lo di  remunerazione del  capitale è sal i to;  v i
hanno contr ibuito,  soprattutto nel  2001-2002,  la rapida diminuzione del  combi-
ned rat io e i l  posit ivo andamento degl i  invest imenti  f inanziari  nel  2004.

Anal is i  econometriche confermano la correlazione negativa tra i l  ROE e i l
Combined rat io e quel la posit iva tra i l  ROE e i l  tasso di  crescita del l ’economia:
in part icolare,  un aumento di  un punto percentuale del  tasso di  crescita del
PIL in termini  real i  fa aumentare i l  ROE di  3  punti  percentual i ,  mentre una dimi-
nuzione di  un punto percentuale del  combined rat io fa aumentare i l  ROE di  0 ,75
punti  percentual i .
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CONFRONTI INTERNAZIONALI

Nell’anno 2003 i premi complessivamente raccolti sono ammontati a 2.941 miliardi
di dollari con un incremento misurato in termini reali pari al 2,0% (+5,4% nel 2002).

L’assicurazione vi ta ha raccolto premi per 1.673 mil iardi  di  dol lar i ,  con una
diminuzione,  in termini  real i ,  del lo 0,8% (+2,9% nel  2002) ;  l ’assicurazione danni
ha,  invece,  registrato un aumento del  6 ,0% (+9,0% nel  2002) ,  per un volume
premi pari  a 1.268 mil iardi  di  dol lar i .

I l  r i lancio del l ’economia mondiale,  concentrato soprattutto nel la seconda
parte del  2003,  ha inf luenzato posit ivamente la si tuazione patr imoniale del le
imprese di  assicurazione.  L’aumento del le quotazioni  azionarie,  accompagna-
to da minori  r ischi  di  credito nel l ’ambito del le obbl igazioni  societarie,  ha per-
messo di  r idurre parte degl i  scompensi  patr imonial i  r i levat i  negl i  anni  prece-
denti .  Nonostante ciò,  i  rendimenti  degl i  invest imenti  s i  sono mantenuti  a
l ivel l i  bassi ,  producendo,  nel  complesso,  r isultat i  poco soddisfacenti  s ia nel
settore danni  s ia soprattutto nel  settore vi ta.

I  bassi tassi d’ interesse offerti  sui mercati  f inanziari  e i l  conseguente abbassa-
mento dei l ivell i  delle garanzie di rendimento offerti  dalle nuove polizze sulla
vita hanno inciso sulla raccolta complessiva dei premi. Nel 2003 si  è ridotta, in
particolare, la produzione negli  Stati  Uniti  e in Gran Bretagna; ciò ha determi-
nato una contrazione dell ’1,7% per i l  complesso del mercato vita nei paesi indu-
strial izzati .  Diversamente, nei mercati  emergenti  si  è registrato un aumento
generalizzato della raccolta premi (+6,6%); in questi  mercati  i l  settore assicu-
rativo vita è stato sostenuto sia da un contesto economico più che posit ivo
rispetto all ’economia mondiale, sia da incentivi  di  natura f iscale ( la crescita dei
premi in Russia e in Brasile è stata pari ,  r ispettivamente, al  26,5% e al 21,8%).

La crescita dei  premi,  nel  ramo danni ,  è ancora legata al l ’aumento general iz-
zato dei  prezzi  più che a una congiuntura economica favorevole.  Nei  paesi
industr ial izzat i  i  r idott i  margini  f inanziari  e l ’aumento degl i  oneri  per sinistr i  –
soprattutto nel le coperture r.c.  – hanno indotto gl i  assicuratori  a mantenere
una pol i t ica aggressiva sui  tassi  di  premio.  

RACCOLTA PREMI 2003
Valori in milioni di dollari

VITA DANNI TOTALE

America settentrionale 503.759 610.882 1.114.641 
America latina 16.070 25.801 41.871 
Europa 584.705 437.452 1.022.157 
Asia 522.340 163.413 685.753 

di cui: Giappone 381.335 97.530 478.865 
Africa 22.184 8.784 30.968 
Oceania 23.456 21.824 45.280 

Totale 1.672.514 1.268.156 2.940.670

Fonte:  Swiss Re -  SIGMA

CRESCITA % REALE 2003

VITA DANNI TOTALE

America settentrionale -2,2 7,2 2,7
America latina -0,4 2,6 1,4
Europa -2,0 5,7 1,1
Asia 2,7 2,3 2,6

di cui: Giappone 0,2 -1,5 -0,1
Africa -14,8 6,8 -10,1
Oceania -8,4 6,3 -1,9

Totale -0,8 6,0 2,0

Fonte:  Swiss Re -  SIGMA

Fonte:  Swiss Re -  SIGMA

QUOTE % DEL MERCATO MONDIALE
ASSICURAZIONE DIRETTA NEL 2003America 

settentrionale
37,9

America latina
1,4

Oceania
1,5

Giappone
16,3

Asia (ex. Giappone)
7,0

Africa
1,1

Europa
34,8



I l  migl ioramento generale del la congiuntura economica nei  mercati  emergenti
ha inciso fortemente sul lo svi luppo del  ramo danni ,  con un aumento del l ’8 ,5%
della raccolta premi.  Tale trasformazione sta mutando i l  comportamento del le
società,  caratterizzate da un crescente benessere e da un maggiore interesse
nei  confronti  del  mercato assicurat ivo.

Le imprese europee aumentano la loro quota di  mercato,  dal  32,4% nel  2002 al
34,8% nel  2003,  mentre scende i l  peso del l ’America Settentr ionale (dal  40,0%
nel 2002 al  37,9% nel  2003) .

IL  PESO DELL’ASSICURAZIONE NEI DIVERSI PAESI EUROPEI

Tra i l  2001 e i l  2003 i l  rapporto tra i l  volume dei  premi e i l  PIL (c.d.  indice di
“penetrazione” assicurat iva)  ha mostrato andamenti  di f ferenziat i  tra i l  settore
del le assicurazioni  sul la vi ta e quel lo del le assicurazioni  contro i  danni .  

Relat ivamente a l  set tore v i ta ,  i l  2003 ha v isto  i l  Belg io  registrare l ’ incremen-
to  p iù  e levato del l ’ indice r ispet to  agl i  a l t r i  paesi  anal izzat i ,  passando dal
5 ,5% nel  2002 a l  6 ,6% nel  2003;  s igni f icat iv i  anche i  va lor i  del  rapporto  in
I ta l ia  e  in  Francia ,  r ispet t ivamente par i  a l  4 ,8% e a l  5 ,9%.  Regno Uni to  e
Spagna,  invece,  sono stat i  carat ter izzat i  da una r iduz ione del l ’ indicatore:  nel
pr imo paese s i  è  avuto nel  t r iennio  considerato una progressiva d iminuz ione,
passando dal  10 ,3% nel  2001 a l l ’8 ,7% nel  2003;  nel  secondo paese i l  rapporto
è stato  par i  a l  2 ,4% nel  2003 (3 ,8% nel  2002) .

Tra i l  2001 e i l  2003 i l  rapporto tra le r iserve matematiche e i l  PIL – indicatore
che approssima i l  grado di  maturazione del  mercato vi ta – è aumentato in
Ital ia dal  18,1% al  20,8%. Nonostante tale crescita,  i l  valore del  rapporto r ima-
ne ancora a l ivel l i  inferior i  nel  contesto europeo;  infatt i  negl i  al tr i  paesi  indu-
str ial izzat i ,  come la Germania,  la Francia e Regno Unito,  l ’ indice è stato
rispett ivamente pari  a 28,6%, 50,2% e 87,1%. Solamente la Spagna si  attesta su
un l ivel lo più basso r ispetto al l ’ I tal ia con un valore pari  al  14,7%.
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Nel settore del le assicurazioni  danni  l ’ I tal ia r imane i l  paese con i l  p iù basso
rapporto tra i  premi e i l  PIL (2 ,6% nel  2003) .  Nel  tr iennio considerato i l  d ivario
con gl i  al tr i  paesi  è sostanzialmente immutato;  in part icolare nel  2003 è stato
pari  a circa mezzo punto percentuale r ispetto a Belgio,  Francia e Spagna,  a un
punto r ispetto al la Germania,  a un punto e mezzo r ispetto al  Regno Unito e a
ben due punti  r ispetto al l ’Olanda.  

I  PRINCIPALI MERCATI DELL’UNIONE EUROPEA 

Il mercato assicurativo dell’Unione Europea ha raccolto nel 2003 premi per 797.976
milioni di euro con un lieve  incremento dello 0,6% (+4,6% nel 2002), dovuto soprat-
tutto al calo registrato nel Regno Unito (-11,6%) e in Spagna (-13,7%). I tassi di cre-
scita più elevati  sono stati  registrati  nei seguenti  paesi:  Belgio (+15,8%),
Lussemburgo (13,8%), Svezia (+13,1%), Portogallo (+12,2%) e Italia (+10,6%). 

I  premi del l ’assicurazione vita sono diminuit i  del  2,3% (+2,3% nel 2002):  in forte
calo la raccolta premi in Spagna (-33,4%) e nel  Regno Unito (-16,2%),  mentre in
crescita quella del  Belgio (+21,7%),  del  Portogallo (+18,4%),  del  Lussemburgo
(+15,4%) e del l ’ I tal ia (+13,5%).
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Nei rami danni ,  invece,  i  premi sono aumentat i  del  5 ,1% r ispetto al l ’anno pre-
cedente (+8,6% nel  2002)  con tassi  superiori  al la media in:  Svezia (+33,3%),
Grecia  (+13 ,6%) ,  Danimarca (+12 ,5%) ,  Spagna (+10 ,5%) ,  Francia  (+7 ,5%) ,
Ir landa (+7,2%),  Austr ia (+6,1%),  Olanda e I tal ia (+5,6%).
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UN CONFRONTO EUROPEO SUI CONTI ECONOMICI
DELLE IMPRESE DI ASSICURAZIONE

I l  dettagl io sul  conto economico e lo stato patr imoniale del le imprese di  assi-
curazione europee r iportato nel la banca dati  ISIS,  dist ibuita dal  Bureau Van
Dijk,  consente di  esaminare l ’andamento comparato del la prof i t tabi l i tà nei
settori  assicurat iv i  di  Francia,  Germania,  Spagna e I tal ia.  La banca dati  rac-
cogl ie le informazioni  messe a disposiz ione da Fi tch-IBCA su un campione di
imprese che rappresentano oltre i l  90% del  mercato.  I l  periodo in considera-
zione va dal  1999 al  2003.  

Le imprese che esercitano il  ramo danni

Nel 2003 le imprese che esercitano i l  ramo danni  censite da ISIS sono 552,  di
cui  110 in Francia,  256 in Germania,  69 in I tal ia e 117 in Spagna.

L’ indicatore sintet ico che misura la reddit iv i tà del le imprese è dato dal  rap-
porto tra l ’ut i le dopo le tasse e i  mezzi  patr imonial i  (def ini t i  come la somma
del capitale sottoscri t to,  del le r iserve per azioni  proprie,  del le r iserve di  pere-
quazione,  al tre r iserve e del  r iporto ut i l i ) .  Per l ’ impresa mediana i tal iana i l
ROE è sal i to dal  12,1% nel  2002 al  14,9% nel  2003,  proseguendo la fase ascen-
dente avviata dal  2001.  Cresce anche i l  ROE del l ’ impresa mediana francese nel
2003 (10,6%),  invertendo la tendenza al la r iduzione osservata nei  3  anni  pre-
cedenti .  Un andamento analogo si  registra in Germania e Spagna,  dove la red-
dit iv i tà del  capitale del l ’ impresa mediana è stata nel  2003,  r ispett ivamente,
del  9 ,8% e del  16,0%. 

Una misura di  come le imprese si  distr ibuiscono attorno al  valore mediano è
data dal la distanza interquart i le,  cioè la di f ferenza tra gl i  indicatori  del le
imprese che rappresentano,  r ispett ivamente,  i l  pr imo e i l  terzo quarto del la
distr ibuzione ordinata secondo i l  valore crescente del l ’ indicatore di  interesse.
Per quanto r iguarda la reddit iv i tà del  capitale proprio nel  2003,  la di f ferenza
tra i l  pr imo e i l  terzo quarto del la distr ibuzione del le imprese in I tal ia è stata
di  16,9 punti  percentual i ,  in  Francia di  18,1,  in Germania di  16,8 e in Spagna di
21,0 ( f igura 1) .

I l  pr incipale indicatore tecnico,  i l  combined rat io ,  def ini to come la somma tra i l
loss rat io e l ’expense rat io è diminuito per l ’ impresa mediana in tutt i  i  paesi  in
anal is i :  nel  2003 era del  95,5% in Spagna,  97,8% in I tal ia,  98,3% in Germania e
99,0% in Francia.  La dispersione era più contenuta in I tal ia ( lo scarto inter-
quart i le è stato pari  a 8,3 punti  percentual i )  e in Spagna (9,6)  mentre era più
elevata in Germania e Francia (13,8 e 15,5,  r ispett ivamente) .
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In tutti i  paesi, l ’andamento nel tempo del combined ratio riflette essenzialmente
l’evoluzione della sinistralità, sintetizzata dal loss ratio (nel 2003 pari al 71,2% in
Germania, al 73,2% in Italia, al 76,3% in Francia e al 75,3% in Spagna), visto l’an-
damento essenzialmente stabile dell’expense ratio (nel 2003 pari al 21,0% in
Spagna, al 21,9% in Francia, al 26,5% in Italia e al 27,7% in Germania). 

46

L’assicurazione italiana nel confronto internazionale

l’assicurazione italiana 2004/2005

30

25

20

15

10

5

0

-5

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

GermaniaFrancia SpagnaItalia

FIGURA 1
RENDIMENTO % DEL CAPITALE PROPRIO -  DANNI

Terzo quart i le
Mediana
Pr imo quart i le

Fonte:  Bureau van Di jk ,  IS IS

130

85

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

GermaniaFrancia SpagnaItalia

125

120

115

110

105

100

95

90

FIGURA 2
COMBINED RATIO % -  DANNI

Terzo quart i le
Mediana
Pr imo quart i le

Fonte:  Bureau van Di jk ,  IS IS



È risultato in calo il rendimento degli investimenti in Italia, che scende al 3,1% per
l’impresa mediana nel 2003 (3,7% nel 2002). La tendenza alla diminuzione ha interes-
sato anche il rendimento degli investimenti in Germania e Spagna, rispettivamente
pari al 4,4% e al 2,3% nel 2003 (5,1% e 2,6% nel 2002). In forte recupero la redditivi-
tà degli investimenti in Francia, che passa dal 2,0% del 2002 al 3,6% del 2003. La con-
centrazione delle imprese attorno al valore mediano è simile nei diversi paesi.
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Le imprese che esercitano il  ramo vita

Nel 2003 le imprese che esercitano i l  ramo vita censite da ISIS sono 395,  di  cui
60 in Francia,  197 in Germania,  64 in I tal ia e 74 in Spagna.
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I l  rendimento sul  capitale proprio del l ’ impresa mediana che opera nel  ramo
vita in I tal ia è stato nel  2003 del  14,3%, in forte crescita r ispetto al  6 ,6% nel-
l ’anno precedente.  Nel  2003 la reddit iv i tà è stata in netta r ipresa anche negl i
al tr i  paesi ,  in  Francia è stata del  10,9% (4,6% nel  2002) ,  in Germania del  10,4%
(5,4% nel  2002)  e in Spagna del  13,2% (9,8% nel  2002) .  La dispersione attorno
al  valore mediano r isulta piuttosto elevata:  in I tal ia la di f ferenza tra i l  pr imo e
i l  terzo quarto del la distr ibuzione di  imprese è di  16,9 punti  percentual i ,  in
Francia di  9 ,8 ,  in Germania di  24,8 e in Spagna di  19,7.

L’expense rat io del l ’ impresa mediana in I tal ia è stato nel  2003 del l ’8 ,7%, di  poco
superiore al  valore registrato nel  2002 (8,2%);  in Francia del  9 ,5% (9,7% nel
2002) ,  in Germania del  15,2% ( invariato r ispetto al l ’anno precedente)  e in
Spagna del  12,1% (10,5%).  La dispersione del l ’ indicatore r isulta piuttosto ete-
rogenea fra i  paesi ;  nel  2003 la di f ferenza tra primo e terzo quarto del la distr i-
buzione del le imprese i tal iane è di  7 ,9  punti  percentual i ,  in  Francia di  12,0 in
Germania di  14,6 e in Spagna di  14,2.

I l  tasso di crescita delle riserve matematiche dell ’ impresa mediana ital iana ha
registrato un forte aumento: dal 13,4% nel 2002 al 18,4% nel 2003; crescono
anche i  tassi di  incremento delle imprese mediane francesi e tedesche, che nel
2003 sono stati  pari ,  r ispettivamente, al  9,1% e all ’8,9% (6,3% e 6,9% nel 2002),
mentre in Spagna le riserve crescono del 7,1%, contro l ’8,2% del 2002).  La varia-
bil i tà delle imprese ital iane risulta maggiore di quella degli  altri  paesi:  nel 2003
la differenza tra primo e terzo quarto della distribuzione delle imprese è di 35,4
punti  percentuali ;  in Francia è di 6,6,  in Germania di 17,7 e in Spagna di 13,4.
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È aumentato i l  solvency rat io del l ’ impresa mediana in I tal ia (6 ,3% nel  2003,
contro 5,8% nel  2002) ,  così  come in Spagna (7,5%, contro 6,9% nel  2002) .  È
stato invece sostanzialmente stabi le in Francia (5,8%) e in Germania è al  3 ,4%
(3,4% nel  2002) .  L’ indicatore anal izzato presenta una dispersione piuttosto ele-
vata in Spagna (15,1 punti  percentual i ) ;  segue la Germania con 9,2 punti  per-
centual i ,  l ’ I tal ia 7,7 e inf ine la Francia con 6,5.
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LA TASSAZIONE DEI PREMI NELL’UNIONE EUROPEA

I l  l ivel lo del l ’ imposiz ione indiretta sui  premi assicurat iv i  in I tal ia si  è confer-
mato anche nel  2004 fra i  più gravosi  nel l ’ambito del l ’Unione Europea.  I l  feno-
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meno r isulta oggi  ancor più evidente a seguito del l ’ ingresso dei  nuovi  Paesi
membri  che si  caratterizzano prevalentemente per l ’assenza di  imposte e oneri
paraf iscal i  ovvero per un modesto carico imposit ivo.
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I  premi del settore vita registrano una crescita contenuta rispet-
to all ’anno precedente;  la redditività rimane sugli  stessi livelli
del 2003.  L’aumento dei premi delle polizze tradizionali  (ramo I  e
ramo V),  caratterizzate da garanzie di rendimento minimo, ha più
che compensato la riduzione dei premi relativi  a prodotti  di  t ipo
linked.

IL LAVORO ITALIANO

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 93 imprese operanti  nei  rami
vita,  sono stat i  pari  a 65.627 mil ioni  di  euro;  i l  tasso di  crescita è stato del
4,5% in termini  nominal i  e del  2 ,5% in termini  real i .  Dopo anni  di  svi luppo sem-
pre molto elevato,  i l  2004 registra i l  tasso di  crescita più contenuto dal  1998;
vi  hanno contr ibuito un ral lentamento del la raccolta da parte del  canale ban-
cassurance e un minor interesse da parte dei  r isparmiatori  verso i  prodott i  di
t ipo l inked.  In termini  percentual i ,  i  premi vi ta rappresentano i l  65% del  totale
(vi ta e danni) ,  valore in l inea con quel lo registrato nel  2003.

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  pari  a 34.313 mil ioni  di  euro,  sono aumentate del  34,8%.

Le riserve matematiche ,  pari  a 310.327 mil ioni  di  euro,  sono aumentate del
14,6%, un tasso di  crescita sensibi lmente superiore a quel lo dei  premi.

Le spese di  gestione,  che comprendono,  ol tre agl i  oneri  per l ’acquisiz ione dei
contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’organizzazione e i l  funzionamen-
to del la rete distr ibut iva,  anche le spese di  amministrazione att inenti  al la
gest ione tecnica,  sono state pari  a 3.864 mil ioni  di  euro (3.745 nel  2003) ;  l ’ in-
cidenza sui  premi è stata del  5 ,9% (6,0% nel  2003) .

Cons iderat i  g l i  u t i l i  deg l i  invest iment i ,  par i  a  13 .362  mi l ion i  d i  euro ,  i l  r isul -
ta to  del  conto  tecnico  del  lavoro  d i re t to  è s ta to  pos i t i vo  per  1 .622  mi l ion i  d i
euro  (1 .413  ne l  2003) .  L’ inc idenza  su i  premi  è  sa l i ta  a l  2 ,5% da l  2 ,3% de l
2003 .

I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
posit ivo per 247 mil ioni  di  euro (293 nel  2003) .
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Il  risultato complessivo del  conto tecnico è stato pari  a 1.869 mil ioni  di  euro
(1.706 nel  2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata del  2 ,8% (2,7% nel  2003) ;  quel la
sul la media centrata del le r iserve tecniche del lo 0,64% (0,68% nel  2003) .

I  SINGOLI RAMI VITA

Ramo I  -  Assicurazioni sulla durata della vita umana

I  premi diretti  del  lavoro i taliano,  raccolt i  dal le 92 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 30.101 mil ioni  di  euro;  i l  tasso di  crescita r ispetto al  2003 è
stato del l ’8 ,3%. L’ incidenza dei  premi del  ramo sul  totale dei  premi vi ta è sal i-
ta dal  44,3% nel  2003 al  45,9%; sembra quindi  che la preferenza da parte degl i
assicurat i  s i  s ia indir izzata verso prodott i  con garanzie di  rendimento minimo,
dopo che – al la f ine degl i  anni  ’90 – l ’ interesse si  era r ivolto verso prodott i  di
t ipo l inked.

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  hanno raggiunto i  16.773 mil ioni  di  euro (+13,0% r ispetto al  2003) .

La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse,  pari
a 15.696 mil ioni  di  euro,  è aumentata del  6 ,5%.

Le spese di  gestione sono state pari  a 2.048 mil ioni  di  euro (1.941 nel  2003) .
L’ incidenza sui  premi è scesa al  6 ,8% dal  7 ,0% del  2003.

CONTO TECNICO RAMI VITA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 26.483 35.597 39.784 46.329 55.294 62.780 65.627
Oneri relativi ai sinistri (-) 7.356 8.945 13.574 16.100 21.783 25.453 34.313
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 23.514 31.002 26.693 28.981 31.504 43.257 39.665
Saldo delle altre partite tecniche -92 -50 -5 175 284 427 475
Spese di gestione (-) 2.687 3.026 3.398 3.323 3.379 3.745 3.864
Utile investimenti 7.566 7.560 4.688 2.812 1.845 10.661 13.362
Risultato del conto tecnico diretto 400 134 802 912 757 1.413 1.622
Saldo della riassicurazione e altre partite 612 666 659 480 279 293 247
Risultato del conto tecnico complessivo 1.012 800 1.461 1.392 1.036 1.706 1.869

Variazione % annua dei premi – 34,4% 11,8% 16,5% 19,4% 13,5% 4,5%
Expense ratio 10,1% 8,5% 8,5% 7,2% 6,1% 6,0% 5,9%
Utile investimenti/Riserve tecniche – 6,0% 3,0% 1,5% 0,9% 4,3% 4,6%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 1,5% 0,4% 2,0% 2,0% 1,4% 2,3% 2,5%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati 3,8% 2,2% 3,7% 3,0% 1,9% 2,7% 2,8%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche – 0,64% 0,95% 0,77% 0,49% 0,68% 0,64%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro

Le assicurazioni vita



Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  pari  a 5.846 mil ioni  di  euro,  i l  r isultato
del conto tecnico diretto è stato posit ivo per 1.331 mil ioni  di  euro (1.525 nel
2003) .  In rapporto ai  premi,  tale r isultato è sceso al  4 ,4% dal  5 ,5% del  2003;  v i
hanno contr ibuito un aumento degl i  oneri  relat iv i  ai  s inistr i  e un calo del l ’ in-
cidenza degl i  ut i l i  da invest imento sul le r iserve tecniche.

I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
posit ivo per 247 mil ioni  di  euro.

I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato pari  a 1.578 mil ioni  di  euro
(1.817 nel  2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata del  5 ,2% (6,5% nel  2003) ;  quel la
sul la media centrata del le r iserve tecniche del l ’1 ,08% (1,38% nel  2003) .

Ramo III  -  Assicurazioni sulla vita connesse con fondi di investimento o indici

I  premi diretti  del  lavoro i taliano,  raccolt i  dal le 82 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 24.756 mil ioni  di  euro (-6,5% r ispetto al  2003,  la pr ima r idu-
zione dal  1998) .  L’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale dei  premi vi ta
scende perciò dal  42,2% del  2003 al  37,7% del  2004.

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  pari  a 13.371 mil ioni  di  euro,  hanno registrato un forte incremen-
to r ispetto al  2003 (76,2%),  anche per i l  venire a scadenza di  contratt i  st ipula-
t i  al la f ine degl i  anni  ’90.
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RAMO I  -  VITA UMANA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 16.720 17.603 15.967 19.413 23.991 27.788 30.101
Oneri relativi ai sinistri (-) 5.869 6.982 9.686 11.254 13.660 14.839 16.773
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 13.626 13.035 8.680 9.806 12.233 14.737 15.696
Saldo delle altre partite tecniche -93 -51 -66 -81 -109 -96 -99
Spese di gestione (-) 2.100 2.034 2.019 1.791 1.770 1.941 2.048
Utile investimenti 5.115 4.597 5.403 4.801 4.399 5.350 5.846
Risultato del conto tecnico diretto 147 98 919 1.282 618 1.525 1.331
Saldo della riassicurazione e altre partite 619 662 642 407 293 292 247
Risultato del conto tecnico complessivo 766 760 1.561 1.689 911 1.817 1.578

Variazione % annua dei premi – 5,3% -9,3% 21,6% 23,6% 15,8% 8,3%
Expense ratio 12,6% 11,6% 12,6% 9,2% 7,4% 7,0% 6,8%
Utile investimenti/Riserve tecniche – 5,2% 5,5% 4,5% 3,7% 4,1% 4,0%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 0,9% 0,6% 5,8% 6,6% 2,6% 5,5% 4,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati 4,6% 4,3% 9,8% 8,7% 3,8% 6,5% 5,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche – 0,85% 1,57% 1,57% 0,77% 1,38% 1,08%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 63,1% 49,5% 40,1% 41,9% 43,4% 44,3% 45,9%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  pari  a 5.972 mil ioni  di  euro,  i l  risultato
del conto tecnico diretto è stato posit ivo per 106 mil ioni  di  euro (-121 nel
2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata del lo 0,4%.

I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
posit ivo per 5 mi l ioni  di  euro.

I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo per 111 mil ioni  di
euro (-126 nel  2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata del lo 0,4% (0,5% nel  2003) ;
quel la sul la media centrata del le r iserve del lo 0,10%.

Ramo IV -  Assicurazioni malattia a lungo termine

I  premi diretti  del  lavoro i taliano,  raccolt i  dal le 25 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 18 mil ioni  di  euro (+9,1% r ispetto al  2003) .

La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse,  pari
a 16.236 mil ioni  di  euro,  è diminuita del  26,7% r ispetto al  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 1.614 mil ioni  di  euro (1.578 nel  2003) .
L’ incidenza sui  premi è stata del  6 ,5%, in l ieve aumento r ispetto al  6 ,0% nel
2003.
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Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 6.571 15.022 22.214 23.613 24.559 26.488 24.756
Oneri relativi ai sinistri (-) 954 1.186 2.421 3.098 5.562 7.590 13.371
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 6.606 15.266 17.485 16.670 14.233 22.145 16.236
Saldo delle altre partite tecniche 6 14 72 267 341 548 599
Spese di gestione (-) 426 834 1.282 1.394 1.378 1.578 1.614
Utile investimenti 1.694 2.287 -1.335 -2.576 -3.318 4.156 5.972
Risultato del conto tecnico diretto 285 37 -237 142 409 -121 106
Saldo della riassicurazione e altre partite -2 1 4 61 -19 -5 5
Risultato del conto tecnico complessivo 283 38 -233 203 390 -126 111

Variazione % annua dei premi – 128,6% 47,9% 6,3% 4,0% 7,9% -6,5%
Expense ratio 6,5% 5,5% 5,8% 5,9% 5,6% 6,0% 6,5%
Utile investimenti/Riserve tecniche – 9,8% -3,3% -4,4% -4,5% 4,5% 5,4%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 4,3% 0,2% -1,1% 0,6% 1,7% -0,5% 0,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati 4,3% 0,3% -1,0% 0,9% 1,6% -0,5% 0,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche – 0,16% -0,57% 0,35% 0,53% -0,14% 0,10%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 24,8% 42,2% 55,8% 51,0% 44,4% 42,2% 37,7%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro

RISERVE TECNICHE -  RAMO I I I  -  POLIZZE L INKED
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro



I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo per 1 mi l ione di
euro (-1 nel  2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata del  3 ,5% (6,2% nel  2003) .

Ramo V -  Operazioni di  capitalizzazione

I  premi diretti  del  lavoro i taliano,  raccolt i  dal le 82 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 10.554 mil ioni  di  euro (+26,2% r ispetto al  2003) .  L’ incidenza
dei  premi di  questo ramo sul  totale è perciò sal i ta dal  13,3% del  2003 al  16,1%
del 2004.

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  hanno raggiunto i  4 .136 mil ioni  di  euro (+37,7% r ispetto al  2003) .

La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse è
stata di  7 .537 mil ioni  di  euro (+20,7% r ispetto al  2003) .

Le spese di  gestione sono state pari  a 190 mil ioni  di  euro (215 nel  2003) ;  l ’ in-
cidenza sui  premi è scesa al l ’1 ,8% (2,6% nel  2003) .

Considerat i  g l i  u t i l i  degl i  invest iment i ,  par i  a  1 .521  mi l ioni  d i  euro,  i l  r isul ta-
to  del  conto tecnico diret to è stato  posi t ivo  per  183  mi l ioni  d i  euro (9  nel
2003) .
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RISERVE TECNICHE -  RAMO IV -  MALATTIA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

RAMO IV -  MALATTIA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati – 6 8 12 10 17 18
Oneri relativi ai sinistri (-) – 1 2 3 3 7 9
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) – 4 4 8 4 2 2
Saldo delle altre partite tecniche – -1 -1 0 1 0 0
Spese di gestione (-) – 0 0 0 0 4 2
Utile investimenti – 1 1 1 1 0 0
Risultato del conto tecnico diretto – 1 2 2 5 4 5
Saldo della riassicurazione e altre partite – -1 1 0 -2 -5 -4
Risultato del conto tecnico complessivo – 0 3 2 3 -1 1

Variazione % annua dei premi – – 36,1% 46,8% -10,3% 61,3% 9,1%
Expense ratio – 7,2% 3,6% 3,3% 2,3% 21,8% 11,6%
Utile investimenti/Riserve tecniche – – 5,9% 6,0% 5,9% 1,4% 3,9%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati – 13,7% 21,4% 14,8% 44,2% 24,2% 27,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati – -0,2% 34,1% 20,6% 28,9% -6,2% 3,5%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche – – 21,60% 12,71% 12,48% -6,93% 9,61%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita – 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro

Le assicurazioni vita



I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
posit ivo per 1 mi l ione di  euro.

I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato pari  a 184 mil ioni  di  euro (20
nel  2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata del l ’1 ,7% (0,2% nel  2003) .

Ramo VI -  Gestione di  fondi pensione

I  premi diretti  del  lavoro i taliano ,  raccolt i  dal le 36 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 198 mil ioni  di  euro (+54,4% r ispetto al  2003) .

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  sono state pari  a 24 mil ioni  di  euro (+64,7% r ispetto al  2003) .

La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse è
stata di  194 mil ioni  di  euro,  con un incremento del  48,6%.

Le spese di  gestione sono state pari  a 10 mil ioni  di  euro (8 nel  2003) .
L’ incidenza sui  premi è stata del  5 ,0% (6,4% nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  pari  a 22 mil ioni  di  euro,  i l  risultato del
conto tecnico diretto è stato negativo per 4 mi l ioni  di  euro,  come nel  2003.
Anche i l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato negativo per 4 mi l io-
ni  di  euro,  valore invariato r ispetto al  2003.
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RISERVE TECNICHE -  RAMO V -  CAPITALIZZAZIONE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

RAMO V -  CAPITALIZZAZIONE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 3.191 2.921 1.503 3.201 6.610 8.360 10.554
Oneri relativi ai sinistri (-) 533 771 1.463 1.739 2.551 3.003 4.136
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 3.281 2.655 435 2.421 4.951 6.243 7.537
Saldo delle altre partite tecniche -5 -11 -12 -13 52 -26 -29
Spese di gestione (-) 161 154 91 131 224 215 190
Utile investimenti 757 671 621 594 792 1.136 1.521
Risultato del conto tecnico diretto -32 1 123 -509 -272 9 183
Saldo della riassicurazione e altre partite -4 4 12 11 7 11 1
Risultato del conto tecnico complessivo -36 5 135 -498 -265 20 184

Variazione % annua dei premi – -8,4% -48,5% 113,0% 106,5% 26,5% 26,2%
Expense ratio 5,0% 5,3% 6,0% 4,1% 3,4% 2,6% 1,8%
Utile investimenti/Riserve tecniche – 5,3% 4,4% 3,8% 4,0% 4,4% 4,7%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati -1,0% 0,0% 8,2% -15,9% -4,1% 0,1% 1,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati -1,1% 0,2% 9,0% -15,6% -4,0% 0,2% 1,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche – 0,04% 0,95% -3,18% -1,35% 0,08% 0,57%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 12,0% 8,2% 3,8% 6,9% 12,0% 13,3% 16,1%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



ASSICURAZIONI VITA E PIL

È proseguito anche nel 2004 l’aumento del rapporto tra le riserve matematiche e
il PIL, che ha raggiunto il  23,0% (20,8% nel 2003); nel corso dell’ultimo decennio
tale rapporto è aumentato di oltre 16 punti percentuali (era appena il 6,25% nel
1995). Anche il peso dei premi del lavoro diretto italiano dei rami vita sul PIL è
stato in forte aumento nell’ultimo decennio, in particolare dal 1998; nel 2004, inve-
ce, l’incidenza sul PIL (4,85%) è rimasta sostanzialmente invariata rispetto al 2003.
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RISERVE TECNICHE -  RAMO VI  -  FONDI PENSIONE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro
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RAMO VI  -  FONDI PENSIONE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 1 45 93 91 124 128 198
Oneri relativi ai sinistri (-) 0 5 2 7 8 15 24
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 1 43 89 76 85 131 194
Saldo delle altre partite tecniche 0 0 1 1 2 3 4
Spese di gestione (-) 0 4 6 6 7 8 10
Utile investimenti 0 4 -2 -7 -30 19 22
Risultato del conto tecnico diretto 0 -3 -5 -4 -4 -4 -4
Saldo della riassicurazione e altre partite 0 0 0 0 0 0 0
Risultato del conto tecnico complessivo 0 -3 -5 -4 -4 -4 -4

Variazione % annua dei premi – 7.463,3% 108,4% -2,6% 36,6% 3,4% 54,4%
Expense ratio 54,6% 8,0% 6,6% 7,0% 5,8% 6,4% 5,0%
Utile investimenti/Riserve tecniche – 15,8% -1,8% -4,5% -12,1% 5,2% 4,4%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati -52,7% -6,6% -5,1% -4,7% -3,1% -3,3% -2,1%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati -52,7% -6,6% -5,1% -4,9% -3,2% -3,3% -2,1%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche – -13,08% -5,36% -2,72% -1,60% -1,20% -0,82%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 0,0% 0,1% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,3%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro

PREMI E RISERVE IN % DEL PIL
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ANALISI DELLA REDDITIVITÀ E DEI COSTI NEL MERCATO VITA

Redditività

L’ indicatore di  reddit iv i tà def ini to come i l  rapporto tra l ’ut i le e i  premi è comu-
nemente ut i l izzato in ambito assicurat ivo,  ma si  adatta ai  rami vi ta soltanto
per le pol izze di  puro r ischio che rappresentano,  in termini  di  volume, una
parte l imitata del  lavoro del le imprese di  assicurazione i tal iane.  Per i  prodott i
v i ta,  in cui  la componente di  puro r ischio è l imitata e in cui  i  prof i t t i  emergo-
no nel  corso del la durata contrattuale,  la scelta di  un indicatore univoco di
reddit iv i tà è complessa.  Di  seguito è r iportata una breve anal is i  dei  tre indi-
catori  usualmente considerat i  per la valutazione del la reddit iv i tà nel  ramo
vita,  in cui  s i  sottol ineano le r ispett ive caratterist iche.

Return on Equity

I l  ROE per i l  mercato vi ta è stato nel  2004 pari  al l ’11,6%. L’ indicatore,  che è già
stato ampiamente discusso in una sezione del  capitolo “L’assicurazione i tal ia-
na:  i  dat i  s ignif icat iv i”,  s i  basa su dat i  contabi l i .  Ciò determina che:  l ’ut i le è
r i fer i to a tutt i  i  contratt i  in  essere e,  quindi ,  potrebbe non essere indicat ivo
del  valore del la produzione effettuata nel l ’anno;  i l  valore del  patr imonio netto
è calcolato con regole contabi l i  che ammettono alcune valutazioni  al  costo
storico.

New Business Margin

Questo indicatore è def ini to come i l  rapporto tra la st ima del  valore attuale dei
prof i t t i  futuri  attesi  del la nuova produzione effettuata nel l ’anno,  al  netto del
costo del  capitale,  e una misura standardizzata dei  premi di  nuova produzione.
Questa misura può essere calcolata come: 1)  la somma dei  premi annui  e del
rapporto tra i  premi unici  e i l  numero di  anni  di  durata dei  contratt i ,  che con-
venzionalmente è posto uguale a 10 (c.d.  APE – annual  premium equivalent) ;  2)
la somma dei  premi unici  e dei  premi annui  molt ipl icat i  per i l  numero di  anni  di
durata dei  contratt i ,  posto anche in questo caso uguale a 10 (c.d SPE – single
premium equivalent) ,  somma che si  dovrebbe avvicinare agl i  import i  versat i
complessivamente dal l ’assicurato.

L’ indicatore dei  new business margin,  indipendentemente dal l ’ut i l izzo degl i
APE o SPE,  ha i l  vantaggio di  r i fer irsi  al la produzione corrente,  ma ha lo svan-
taggio di  essere basato su proiezioni  e quindi  su ipotesi  ad hoc sul lo svi luppo
dei  contratt i .  Inoltre,  non tutte le imprese pubbl icano tale dato e l ’aggregazio-
ne per i l  s istema nel  suo complesso è,  pertanto,  di f f icoltosa.

Sul la base dei  dat i  pubbl icat i  da imprese quotate che hanno presentato r isul-
tat i  relat iv i  al l ’embedded value del  portafogl io vi ta e che rappresentano più
del  30% del  mercato,  s i  può st imare che nel  2004 i l  valore del la nuova produ-
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zione è stato pari  al  29,1% degl i  APE,  in crescita r ispetto al  27,5% st imato per
i l  2003.  Nel  contesto europeo tale indicatore si  col loca in una fascia relat iva-
mente elevata.

Utile su Riserve Tecniche

I l  rapporto tra l ’ut i le e le r iserve tecniche è un indicatore analogo a quel lo
comunemente ut i l izzato nel l ’ industr ia del  r isparmio gest i to che ut i l izza come
denominatore i l  complesso dei  fondi  invest i t i  per conto degl i  assicurat i .  Si
tratta di  un rapporto derivato dai  dat i  di  bi lancio e,  pertanto,  misura la reddi-
t iv i tà del  portafogl io corrente e non solo del la nuova produzione.

Con r i fer imento al  solo lavoro diretto i tal iano e considerando i l  r isultato del
conto tecnico (che dif fer isce quindi  dal l ’ut i le di  ramo in quanto esclude la
parte del l ’att iv i tà straordinaria afferente al  conto non tecnico),  s i  è calcolato
i l  rapporto fra tale r isultato e le r iserve tecniche complessive.  Nel  2004 l ’ indi-
catore è stato pari  a 64 punti  base,  in calo di  4  punti  r ispetto al  2003.  Nel  con-
fronto storico,  s i  nota un l ieve calo del  rat io negl i  anni  1999 e 2002;  i l  valore
medio nel  periodo anal izzato è pari  a 70 punti  base.

STRUTTURA DEI COSTI

I  costi  delle compagnie vita vengono generalmente suddivisi  in:  spese di distri-
buzione, a loro volta distinte in spese di acquisizione e di incasso; spese di
amministrazione o generali .
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Spese di  Acquisizione

Le spese di  acquisiz ione dei  contratt i  in  rapporto agl i  SPE (single premium
equivalent)  sono scese al  2 ,9% nel  2004,  dopo essere r imaste stabi l i  negl i  anni
precedenti .  Tal i  spese,  che sono rappresentate principalmente dal le commis-
sioni  pagate agl i  intermediari ,  vengono rapportate agl i  SPE per tenere conto
del la diversa composizione tra premi annui  e unici ,  che presentano una strut-
tura di  commissioni  sensibi lmente diversa.

Spese di  Incasso

Le spese di  incasso sono state nel  2004 pari  al  3 ,7% dei  premi di  annual i tà
successive al la pr ima,  escludendo quindi  i  premi di  nuova produzione,  valore
analogo a quel lo del  2003.

PROVVIGIONI E ALTRE SPESE DI  ACQUISIZIONE SU SPE
(SINGLE PREMIUM EQUIVALENT)  -  LAVORO DIRETTO
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Spese di  Amministrazione

Le spese di  amministrazione sono state nel  2004 pari  al lo 0,28% del le r iserve
tecniche,  valore pressochè analogo a quel lo del  2003,  ma molto inferiore
rispetto a qualche anno fa.

ASSICURAZIONE VITA E RISPARMIO DELLE FAMIGLIE ITALIANE

Nel 2004 i l  reddito disponibi le del le famigl ie è aumentato del  4 ,1% in termini
nominal i  e del l ’1 ,8% in termini  real i  (1 ,6% nel  2003) ,  in presenza di  un aumen-
to del le retr ibuzioni  unitar ie del  3 ,0% in termini  nominal i ,  d i  una l ieve espan-
sione del  numero di  unità di  lavoro dipendente (0,5%) e di  un forte incremento
(1,5%) del le unità di  lavoro indipendente.

I l  tasso di  r isparmio del le famigl ie continua la tendenza al  r ialzo avviatasi  nel
2001.  Nel  2004 è stato pari  al  13,6% del  reddito disponibi le,  aumentando di
oltre mezzo punto percentuale r ispetto al l ’anno precedente.  L’accelerazione
nel l ’accumulazione di  r icchezza deriverebbe dal la maggiore incertezza sul le
prospett ive economiche e dal la consapevolezza di  dover fare fronte a un
abbassamento del le prestazioni  pensionist iche future.

Invertendo la tendenza osservata nel  2003,  i l  r isparmio f inanziario del le fami-
gl ie,  def ini to come la dif ferenza tra i l  f lusso lordo del le att iv i tà e quel lo del le
passivi tà,  è aumentato notevolmente nel  2004 (7,1%):  in presenza di  un forte
aumento del  f lusso del le passivi tà (22,8%),  che è stato trainato dal la crescita
dei  mutui ,  i l  f lusso lordo di  att iv i tà f inanziarie è aumentato del  13,0% r ispetto

SPESE DI  AMMINISTRAZIONE SU RISERVE TECNICHE -
LAVORO DIRETTO
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al  2003 ( tavola 1) .  La r icomposizione dei  portafogl i  del le famigl ie non è stata
molto accentuata.

I  f luss i  d i  r i sparmio  hanno pr iv i leg ia to  forme d i  invest imento  carat ter i zzate
da  rend iment i  s tab i l i  o  garant i t i .  Le  famig l ie  hanno ind i r i zza to  verso  le  ass i -
curaz ion i  v i ta  40 ,8  mi l iard i  d i  euro ,  i l  32 ,8% de l  f lusso  lordo  de l l ’anno
(r ispet t ivamente ,  43 ,5  e  39 ,6% ne l  2003) .  S tab i le  anche la  domanda d i  t i to l i
a  lungo  termine  i ta l ian i ,  a  cu i  sono  s ta t i  dest inat i  40  mi l iard i  d i  euro ,  i l
32 ,3% de l  f lusso  lordo  (27 ,1% ne l  2003) .  Dopo i  cosp icu i  d is invest iment i  d i
t i to l i  i ta l ian i  a  breve  termine  de l  2003 ,  le  famig l ie  hanno acquis ta to  quest i
t i to l i  per  6  mi l iard i  ne l  2004 .

Le incertezze economiche hanno tenuto lontano le  famigl ie  dal la  borsa:  nel
complesso,  le  famigl ie  hanno ceduto az ioni  e  partecipaz ioni ,  i ta l iane ed
estere,  per  o l t re  9  mi l iardi  d i  euro (contro  un d is invest imento d i  6 ,7  mi l iard i
nel  2003)  e  r iscat tato  quote d i  fondi  comuni ,  i ta l iani  ed ester i ,  per  7 ,5  mi l iar-
d i ,  dopo acquist i  net t i  per  19 ,8  mi l iard i  nel  2003.

Al la  f ine  de l  2004  le  po l i zze  v i ta  rappresentano i l  9 ,8% del  por tafogl io  de l le
famig l ie  i ta l iane (9 ,3% nel  2003) ; le  quote  d i  fondi  comuni ,  i ta l ian i  ed  ester i ,
i l  10 ,8% (9 ,6% i  so l i  fondi  i ta l ian i ) .  La  r iva lutaz ione dei  cors i  az ionar i  avve-
nuta  ne l  2004  ha  fat to  crescere  la  proporz ione d i  az ion i ,  i ta l iane ed estere ,
detenute  (da l  22 ,4% nel  2003  a l  24 ,1% nel  2004) ,  nonostante  i l  d is invest imen-
to  net to .  R imangono sostanz ia lmente  s tabi l i  le  quote  d i  b ig l ie t t i  e  deposi t i
(16 ,2% nel  2004)  e  t i to l i  i ta l ian i  a  lungo termine (18 ,9%) .

I l  2004  s i  è  ch iuso con un def lusso compless ivo  dai  fondi  comuni  par i  a  4 ,6
mi l iard i  d i  euro ,  contro  un  at t ivo  d i  quas i  27  ne l  2003  ( tavola  2 ) .  I  r iscat t i
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re lat iv i  a i  fondi  d i  l iqu id i tà ,  che sof f rono del  ca lo  de i  rendiment i  a  breve ter-
mine,  sono s tat i  par i  a  6  mi l iard i ,  contro  un  af f lusso d i  fondi  per  o l t re  15
mi l iard i  ne l  2003 .  I  fondi  f less ib i l i  hanno fat to  reg is t rare  un  af f lusso per  1 ,3
mi l iard i  d i  euro ;  quel l i  hedge per  quasi  6  mi l iard i .

Nel  pr imo quadrimestre del  2005,  la raccolta dei  fondi  è stata posit iva per 1,2
mil iardi  di  euro:  in part icolare,  a fronte di  def lussi  per ol tre 3 mi l iardi  ciascu-
no dei  fondi  azionari  e di  quel l i  d i  l iquidità,  s i  sono registrat i  aff lussi  per quel-
l i  obbl igazionari  (4 ,6  mi l iardi) ,  f lessibi l i  (2 ,2  mi l iardi)  e hedge (1,8 mi l iardi) .

LA TRASPARENZA DEI PRODOTTI VITA

L’ISVAP ha pubbl icato i l  1° marzo 2005,  dopo una fase di  pubbl ica consultazio-
ne,  la circolare 551/D in materia di  trasparenza dei  contratt i  di  assicurazione
sul la vi ta che impone r igorosi  standard di  trasparenza dei  prodott i  v i ta.

La circolare,  ol tre a discipl inare la forma e i  contenuti  del l ’ informativa pre-
contrattuale e in corso di  contratto,  reca anche importanti  regole r iguardanti
le att iv i tà di  offerta e gest ione dei  contratt i .  Si  r iportano di  seguito le novità
più r i levanti .
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TAVOLA 1 -  ATTIVITÀ F INANZIARIE DELLE FAMIGLIE ITALIANE

FLUSSI CONSISTENZE
Milioni di euro % sul totale Milioni di euro % sul totale

2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004

Biglietti e depositi a vista 35.245 32.475 32,0 26,1 481.330 513.961 16,5 16,2
Altri depositi 5.016 14.913 4,6 12,0 297.500 308.164 10,2 9,7
Titoli a breve termine -26.523 6.032 -24,1 4,9 6.228 13.358 0,2 0,4
Titoli a medio e a lungo termine 29.804 40.183 27,1 32,3 537.849 597.193 18,5 18,9
Quote di fondi comuni 16.311 -15.494 14,8 -12,5 325.836 303.012 11,2 9,6
Azioni e partecipazioni -6.616 -9.709 -6,0 -7,8 580.619 686.779 19,9 21,7
Riserve per premi di assicurazione 54.988 54.814 50,0 44,1 467.442 522.256 16,0 16,5
di cui: riserve ramo vita 43.544 40.806 39,6 32,8 269.989 310.795 9,3 9,8
Altre attività -235 -135 -0,2 -0,1 15.967 15.831 0,5 0,5
Attività sull’estero 2.000 1.195 1,8 1,0 200.839 206.779 6,9 6,5
di cui: Titoli a medio e a lungo termine 5.148 -2.044 4,7 -1,6 91.295 88.103 3,1 2,8

Azioni e partecipazioni -71 534 -0,1 0,4 73.353 76.727 2,5 2,4
Quote di fondi comuni 3.493 7.984 3,2 6,4 30.868 40.254 1,1 1,3

Totale attività 109.990 124.274 100 100 2.913.609 3.167.333 100 100

Per memoria:
Totale passività 41.174 50.559 441.651 489.525

Fonte:  e laboraz ione sui  Cont i  F inanziar i  del la  Banca d’ I ta l ia
(* )  La voce è cost i tu i ta  da:  r iserve tecniche assicurat ive dei  rami  v i ta  e  danni ,  fondi  pensione e TFR

Le assicurazioni vita

TAVOLA 2 -  RACCOLTA NETTA DEI  FONDI COMUNI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

2002 2003 2004 2005(*)

Azionari -9.705 -1.063 -2.322 -3.174
Bilanciati -12.024 -5.332 -2.684 -909
Obbligazionari -18.469 11.100 -380 4.646
Liquidità 29.810 15.468 -6.508 -3.358
Flessibili 2.381 3.079 1.339 2.220
Hedge 1.573 3.529 5.920 1.779

Totale -6.434 26.781 -4.633 1.204

Fonte: Assogestioni. (*) Dati relativi al primo quadrimestre



Informativa per i  contraenti

In fase precontrattuale è prevista la consegna di  un fascicolo informativo,
relat ivo al la t ipologia di  assicurazione offerta,  che comprende:  scheda sinte-
t ica,  nota informativa,  condizioni  di  assicurazione con regolamento del  fondo
interno o del la gest ione separata,  glossario e modulo di  proposta.

La novità più r i levante è cost i tui ta dal la presenza del la scheda sintetica ,
d iretta a informare i l  c l iente in maniera semplice e immediata sul le caratteri-
st iche principal i  del  contratto.  La scheda r iporta,  ol tre ai  dat i  storici  di  rendi-
mento,  anche l ’ indicatore del  “costo percentuale medio annuo”,  calcolato con
la tecnica del la reduction in yield ,  che evidenzia di  quanto si  r iduce annual-
mente l ’ ipotet ico rendimento del l ’ invest imento per effetto dei  cost i  gravanti
sul  contratto.

L’ informativa anal i t ica già presente nel la nota informativa è stata ulter ior-
mente dettagl iata:  al l ’obbl igo di  r iportare in forma tabel lare tutt i  i  cost i  gra-
vanti  sul  contratto si  è aggiunto,  per le pol izze unit- l inked,  l ’obbl igo di  indica-
re i l  total  expenses rat io storico,  i  dat i  storici  di  rendimento confrontat i  con i l
benchmark,  la volat i l i tà dichiarata ex-ante e quel la osservata ex-post  e l ’ indi-
cazione del  turnover di  portafogl io.  Per le pol izze con partecipazione agl i  ut i l i
è  stata prevista la consegna al  contraente di  un progetto personal izzato –
ossia elaborato in base ai  dat i  del la pol izza sottoscri t ta – che r iporta lo svi-
luppo dei  versamenti  e del le prestazioni  per ciascun anno del  contratto sotto
due ipotesi  di  rendimento f inanziario:  quel lo minimo garanti to contrattualmen-
te e quel lo indicato dal l ’ ISVAP, pari  attualmente al  4% annuo.  Per le pol izze
FIP ( forme individual i  pensionist iche),  l ’obbl igo di  consegna del  progetto per-
sonal izzato è stato previsto anche per quel le real izzate tramite pol izze unit-
l inked.

Anche l ’ informativa che le imprese devono fornire in corso di  contratto è
stata ampliata:  negl i  estratt i  conto annual i  inviat i  al  cl iente sono state previ-
ste alcune informazioni  aggiuntive,  qual i  – per le pol izze unit- l inked – l ’ag-
giornamento dei  dat i  storici  del  fondo presenti  in nota informativa.  Al l ’ impresa
inoltre è stato fatto obbl igo di  pubbl icare sul  proprio si to i l  fascicolo informa-
t ivo,  i l  rendiconto annuale del la gest ione separata,  i l  prospetto annuale del la
composizione del la gest ione separata e i l  rendiconto annuale di  gest ione del
fondo interno.  Per le pol izze index-l inked,  al la pubbl icazione giornal iera del
valore del l ’ indice o del  valore di  r i fer imento è stata aggiunta la pubbl icazione
del  rat ing del l ’emittente.  Inf ine,  è da segnalare l ’obbl igo fatto al l ’ impresa di
inviare al  cl iente un avviso in caso di  perdite f inanziarie del  suo invest imento
superiori  al  30%.
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Disposizioni  specifiche

È stato fatto obbl igo al l ’ impresa di  def inire un benchmark per i  contratt i  unit-
l inked,  a meno che lo st i le gest ionale non consenta di  calcolare l ’ indicatore.
Inoltre,  è stata prevista la rest i tuzione al l ’assicurato,  in caso di  trasferimento
o r iscatto per le forme individual i  pensionist iche,  del la quota parte non godu-
ta del le commissioni  pagate,  al  f ine di  garantire i l  d ir i t to al la l ibera circola-
zione fra le forme pensionist iche complementari  al l ’ interno del  s istema del la
previdenza complementare,  sancito dal la L.  243/2004.

Adeguatezza dell ’offerta assicurativa e confli t t i  di  interesse

È stato  prev is to  che le  imprese d iano d ispos iz ione agl i  in termediar i  ass icu-
rat iv i  a f f inchè raccolgano in formaz ioni  da l  contraente ,  e  ne  conserv ino
traccia  documenta le ,  a l  f ine  d i  va lutare  l ’adeguatezza  del  contrat to  of fer to .
Gl i  in termediar i  devono asteners i  da l l ’o f f r i re  contrat t i  inadeguat i  a l le  es i -
genze del  c l iente .

Anche sui  confl i t t i  d i  interessi  sono state introdotte alcune novità.  Infatt i ,  nel-
l ’offerta e nel la esecuzione dei  contratt i  di  assicurazione sul la vi ta le imprese
devono evitare di  compiere operazioni  in cui  ci  s ia un confl i t to di  interessi  e,
se ciò non fosse possibi le,  devono comunque operare in modo da non recare
pregiudiz io ai  cl ient i ,  dotandosi  di  procedure per l ’ individuazione e la gest io-
ne degl i  eventual i  confl i t t i .

Fusioni tra gestioni  separate e tra fondi interni

Sono state discipl inate le fusioni tra gest ioni  separate e tra fondi  interni ,  pur
r imanendo comunque le  s tesse  sogget te  a l la  va lu taz ione  prevent iva
del l ’ Ist i tuto di  v igi lanza.  In part icolare,  è stato previsto che tal i  operazioni
possono real izzarsi  se:  s iano previste nel  regolamento dei  fondi ;  perseguano
l ’ interesse dei  contraenti  coinvolt i  nel la fusione;  s iano simi l i  le  caratterist i-
che dei  fondi  anche r iguardo le pol i t iche di  invest imento;  non comport ino
oneri  per i  contraenti  e discontinuità nel la gest ione.

Disposizioni  f inali  e abrogazioni

È stato previsto che in via generale le nuove disposiz ioni  entr ino in vigore i l  1°
dicembre 2005 con alcune eccezioni :  ad esempio,  le norme sul le fusioni ,  quel-
le sui  l imit i  di  invest imento e i  doveri  d’ informativa hanno avuto effetto imme-
diato;  l ’obbl igo di  pubbl icazione del  rat ing del l ’emittente per i  contratt i  index-
l inked è entrato in vigore i l  1° apri le 2005;  le norme che obbl igano di  rest i tui-
re l ’eventuale commissione precontata nei  contratt i  FIP in caso di  trasferi-
mento o r iscatto entrerà in vigore i l  1° settembre 2005.
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CATEGORIE DEI FONDI ASSICURATIVI PREVISTI DALLE POLIZZE UNIT-LINKED

L’ANIA ha di  recente proceduto al la classif icazione dei  fondi  d’ invest imento
interni  cui  sono col legate le pol izze di  assicurazione unit- l inked,  al  f ine di :

– agevolare l ’ individuazione del le caratterist iche principal i  del  fondo;
– fornire al  cl iente un indicatore immediato dei  serviz i  di  invest imento offer-

t i  dal le gest ioni  dei  fondi  assicurat iv i ;
– dotare le imprese di  assicurazione di  uno strumento di  autoregolamenta-

zione per megl io classif icare e monitorare l ’asset under management nel
r ispetto del la pol i t ica di  invest imento def ini ta nel  regolamento del  fondo e
del l ’ informativa presentata al la cl ientela.

La classif icazione dei  fondi  d’ invest imento assicurat iv i  è stata effettuata indi-
viduando alcune macro-categorie nel le qual i  inserire gl i  stessi .

Macro-categorie

Le macro-categorie individuate per classif icare e dist inguere i  fondi  d’ invest i-
mento assicurat iv i  sono:

– fondi azionari
– fondi bilanciati
– fondi obbligazionari
– fondi di  l iquidità
– fondi f lessibili

Ogni macro-categoria si  di f ferenzia dal le al tre per la percentuale minima e
massima di  invest imento azionario,  individuando quindi  in maniera immediata
le componenti  pr incipal i  che definiscono l ’asset-al location del  fondo:

– i  fondi  azionari devono invest ire in azioni  almeno i l  70% del le proprie
masse gest i te;

– i  fondi  bilanciati possono invest ire in azioni  in l imit i  che vanno dal  30%
fino al  70% del le masse gest i te;

– i  fondi  obbligazionari ,  se puri ,  non possono invest ire in azioni ,  se mist i ,
possono invece avere una componente azionaria nel  l imite del  30% del le
masse gest i te;

– i  fondi  di  l iquidità non possono invest ire in azioni ;
– i  fondi  f lessibili non hanno vincol i  di  al locazione degl i  invest imenti  in azio-

ni ,  per cui  possono detenere nel  portafogl io del  fondo una componente
azionaria variabi le tra lo 0% e i l  100%.

Ogni  macro-categoria a sua volta si  dist ingue al  suo interno in diverse cate-
gorie che sono state def ini te sul la base dei  fattor i  di  r ischio che le contraddi-
st inguono:
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– azionari :  giur isdiz ione del l ’emittente e altra categoria residuale def ini ta in
base al la special izzazione per settore economico o per paese;

– bi lanciat i :  proporzione del la componente azionaria;
– obbl igazionari :  r ischio mercato,  individuato sia dal la valuta di  denomina-

zione che dal la durat ion del  portafogl io gest i to,  e r ischio di  credito;
– l iquidità:  valuta di  denominazione e durat ion del  portafogl io gest i to;
– f lessibi l i :  nessun fattore di  r ischio comune.

La categoria dei  fondi azionari

I  fondi  azionari  sono caratterizzat i  da:

– un investimento principale, pari almeno al 70% delle masse gestite, in azioni;
– un invest imento residuale,  pari  al  massimo al  30% del le masse gest i te,  in

t i tol i  obbl igazionari  e in l iquidità.

L’ invest imento principale deve r iguardare la giurisdiz ione del l ’emittente o la
special izzazione defini ta dal la categoria,  e determina la denominazione del la
categoria stessa.

L’ invest imento residuale può essere cost i tui to da t i tol i  obbl igazionari  di  qua-
lunque emittente o da l iquidità nel la valuta del  mercato di  def iniz ione del la
categoria oppure in euro.

Le categorie dei  fondi  azionari  sono:

– azionari  I talia
– azionari  Europa
– azionari  Nord America
– azionari  Pacifico
– azionari  globali
– azionari  specializzati

70 l’assicurazione italiana 2004/2005

Le assicurazioni vita

TABELLA RIASSUNTIVA DELLE MACRO-CATEGORIE 
IN BASE ALLA COMPONENTE AZIONARIA PROPORZIONE DELL’INVESTIMENTO AZIONARIO
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I  fondi  azionari  sono inoltre caratterizzat i  dal le seguenti  specif iche:

– i  fondi  appartenenti  al le categorie azionarie I talia,  Europa,  Nord America
e Pacifico si  caratterizzano per un invest imento principale in azioni  con
emittente appartenente al le corr ispondenti  aree geograf iche di  def iniz io-
ne.  Le aree geograf iche Europa,  Nord America e Pacif ico sono cost i tui te
dai  paesi  svi luppati  del le r ispett ive aree;

– i  fondi  azionari  globali si  caratterizzano per un invest imento principale,
def ini to nel  regolamento del  fondo,  in azioni  relat ive a indici  azionari  inter-
nazional i  global i  oppure con emittente o emittent i  appartenenti  a diverse
aree geograf iche come defini to nel  regolamento del  fondo;

I  fondi  azionari  specializzati possono essere contraddist int i  da una special iz-
zazione per settore economico,  per uno specif ico paese o per un determinato
gruppo r istretto di  paesi :

– i  fondi  azionari  special izzat i  per settore economico (ad esempio industr ia,
f inanza) si  caratterizzano per un invest imento principale in azioni  relat ive
a un dato settore economico o al la combinazione di  due o più settori ,  così
come defini to nel  regolamento del  fondo;

– i  fondi  azionari  special izzat i  per paese si  caratterizzano per un invest imen-
to principale in azioni  con emittente appartenente a un dato paese o a un
gruppo r istretto di  paesi  def ini to nel  regolamento del  fondo.

La potenziale attr ibuzione del  fondo a più categorie azionarie prendendo in
esame la sola componente azionaria del  portafogl io deve essere def ini ta e
r isolta a favore di  una categoria univoca nel  regolamento del  fondo,  grazie
al l ’ individuazione del  benchmark di  r i fer imento.
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TABELLA RIASSUNTIVA DELLE CATEGORIE AZIONARIE

INVESTIMENTO PRINCIPALE (AZIONI)
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La categoria dei  fondi bilanciati

Le categorie dei  fondi  bi lanciat i  s i  contraddist inguono esclusivamente in rela-
zione al la proporzione del la componente azionaria,  che deve essere pari  alme-
no al  30% e f ino al  70% del  portafogl io f inanziario del  fondo.

Le categorie bi lanciate sono:

– bilanciati-azionari
– bilanciati
– bilanciati-obbligazionari

I  fondi  appartenenti  al le categorie bi lanciat i-azionari  e bi lanciat i-obbl igazio-
nari  s i  caratterizzano per una prevalenza del l ’ invest imento r ispett ivamente in
azioni  e in obbl igazioni  o l iquidità,  così  come defini to dal la denominazione
del la categoria.  In part icolare:

I  fondi  appartenenti  al la categoria:

– bi lanciat i-azionari  sono contraddist int i  da un invest imento in azioni  com-
preso tra i l  50% e i l  70% del  portafogl io gest i to;

– bi lanciat i-obbl igazionari  s i  caratterizzano per un invest imento in azioni
che può essere compreso tra i l  30% e i l  50% del  portafogl io gest i to.

– bi lanciat i  s i  caratterizzano per la central i tà del la componente di  invest i-
mento azionario,  che comunque può osci l lare in un interval lo compreso tra
i l  30% e i l  70% del  portafogl io gest i to al  f ine di  consentire una più ampia
delega al  gestore di  cogl iere le opportunità del  mercato.

La categoria dei  fondi obbligazionari

Le categorie dei  fondi  obbl igazionari  vengono individuate in base al le combi-
nazioni  dei  fattor i  di  r ischio che caratterizzano generalmente l ’ invest imento in
strumenti  obbl igazionari ,  qual i  i l  r ischio di  mercato e i l  r ischio di  credito.

I l  r ischio di  mercato viene preso in considerazione ai  f ini  del la def iniz ione
del le categorie in base ai  seguenti  parametri :
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– valuta di  denominazione:  euro,  dol laro o altre valute;
– durat ion del  portafogl io:  al lo scopo di  def inire le categorie obbl igazionarie

governative,  tale parametro deve essere inferiore o uguale a 3 anni  perché
la categoria sia def ini ta “a breve termine” ovvero superiore a 3 anni  per la
definiz ione “a medio/ lungo termine”.

I l  r ischio di  credito viene defini to in base ai  seguenti  parametri :

– giurisdiz ione del l ’emittente;
– t ipologia del l ’emittente:  sovrano oppure impresa.

Sul la base di  tal i  fattor i  di  r ischio si  def iniscono le seguenti  categorie obbl i-
gazionarie:

– obbligazionari  puri  euro governativi  breve termine
– obbligazionari  puri  euro governativi  medio/lungo termine
– obbligazionari  puri  euro corporate
– obbligazionari  puri  internazionali  governativi  breve termine
– obbligazionari  puri  internazionali  governativi  medio/lungo termine
– obbligazionari  puri  internazionali  corporate
– obbligazionari  misti  area euro
– obbligazionari  misti  internazionali

I  fondi  obbligazionari  puri devono invest ire tutto i l  portafogl io in obbl igazioni
e in l iquidità e non possono detenere azioni ,  a meno che queste non proven-
gano da conversione di  t i tol i  obbl igazionari  presenti  in portafogl io,  e a condi-
z ione che i l  loro ammontare complessivo non superi  i l  10% del  portafogl io
stesso e che vengano vendute nel  più breve tempo possibi le.  Tal i  fondi  sono
caratterizzat i  da un invest imento principale pari  almeno al  70% del  portafogl io
in t i tol i  obbl igazionari  def ini t i  dal la categoria,  e da un invest imento residuale
pari  al  massimo al  30% del  portafogl io.
Essi  sono inoltre caratterizzat i  dal le seguenti  specif iche:
– i  fondi obbligazionari  puri  euro si  caratterizzano per un invest imento prin-

cipale in strumenti  f inanziari  denominati  in euro;
– i fondi obbligazionari governativi si caratterizzano per un investimento prin-

cipale in strumenti finanziari con emittenti sovrani o istituzioni sovranaziona-
li promosse da enti sovrani, mentre i fondi obbligazionari corporate si carat-
terizzano per un investimento principale in strumenti finanziari con emittenti
diversi da sovrani o istituzioni sovranazionali promosse da enti sovrani;

– la durat ion complessiva del  portafogl io dei  fondi  obbligazionari  a breve
termine non deve superare i  3  anni ,  quel la complessiva dei  fondi  obbliga-
zionari  a medio/lungo termine deve essere superiore ai  3  anni .

I  fondi obbligazionari  misti ,  invece,  possono invest ire f ino al  30% del  proprio
portafogl io in azioni  e non hanno ulter ior i  v incol i  al la loro pol i t ica di  invest i-
mento.
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La categoria dei  fondi di  l iquidità

I  fondi  di  l iquidità investono tutto i l  proprio portafogl io in obbl igazioni  e in
l iquidità.  La durat ion del  portafogl io deve essere inferiore a 1 anno.  Le cate-
gorie dei  fondi  di  l iquidità si  di f ferenziano in base al la valuta di  denominazio-
ne dei  t i tol i  in  portafogl io:

– l iquidità area euro
– l iquidità altre valute

La categoria dei  fondi f lessibili

I  fondi  f lessibili non hanno alcun vincolo sul la composizione degl i  invest i-
menti  di  base (azioni ,  obbl igazioni)  e non condividono alcun fattore di  r ischio
specif ico (ad esempio geograf ico,  settoriale e valutario) .  Quindi  in corr ispon-
denza di  tale t ipologia di  fondi  s i  ha una sola categoria.

Ai  f ini  di  una concisa e immediata individuazione del la categoria a cui  appar-
t iene i l  fondo d’ invest imento assicurat ivo,  di  esposiz ioni  s intet iche o di  pub-
bl icazioni  del le quote,  le categorie possono essere codif icate come r iportato
nel la tabel la seguente.
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INVESTIMENTO PRINCIPALE INVESTIMENTO RESIDUALE

Investimento
minimo

Valuta Tipologia emittente

euro
Altre

valute
Sovrano Impresa < = 3 anni > 3 anni

Tipologia

Azioni (*) 
Obbligazioni 

e liquidità

Duration
(intero portafoglio) Investimento

massimo

70% 10%30%

30%

30%

30%

30%

30%

10%

10%

10%

10%

10%

70%

70%

70%

70%

70%

70% X

70%

X X X

XX

X non rilevante

non rilevante

X

X

X

X

X

X

X

X

X

X

X

X

X

X

XX

X Massimo 30% di azioni in portafoglio. Nessun ulteriore vincolo

Massimo 30% di azioni in portafoglio. Nessun ulteriore vincolo

Obbligazionari puri euro governativi 
breve termine

Obbligazionari puri euro governativi 
medio-lungo termine

Obbligazionari puri euro corporate

Obbligazionari puri internazionali 
governativi breve termine

Obbligazionari puri internazionali 
governativi medio-lungo termine

Obbligazionari puri internazionali 
corporate

Obbligazionari misti area euro

Obbligazionari misti internazionali

CATEGORIA

TABELLA RIASSUNTIVA DELLE CATEGORIE OBBLIGAZIONARIE

(*)  Azioni ,  da vendere nel  p iù  breve tempo possibi le ,  provenient i  dal la  conversione di  t i to l i  obbl igaz ionar i  present i  in  portafogl io
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CATEGORIA CODICE ANIA

azionari Italia  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . AIT
azionari Europa  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . AEU
azionari Nord America  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ANA
azionari Pacifico  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . APA
azionari globale  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . AGL
azionari specializzati  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ASP
bilanciati-azionari  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . BAZ
bilanciati  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . BIL
bilanciati-obbligazionari  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . BOB
obbligazionari puri governativi euro breve termine  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . OEB
obbligazionari puri governativi euro medio-lungo termine  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . OEM
obbligazionari puri corporate euro  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . OEC
obbligazionari puri governativi internazionali breve termine  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . OIB
obbligazionari puri governativi internazionali medio-lungo termine  . . . . . . . . . . . . . . . OIM
obbligazionari puri corporate internazionali  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . OIC
obbligazionari misti area euro  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . OME
obbligazionari misti internazionali  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . OMI
liquidità area euro  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . LAE
liquidità altre valute  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . LAA
flessibili  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . FLE

Ai f ini  del la classif icazione dei  fondi  interni  l ’ invest imento in strumenti  f inan-
ziar i  derivat i  deve essere considerato tenendo conto del l ’effetto di  tal i  stru-
menti  sul  r ischio complessivo del  fondo,  in part icolare sui  vari  fattor i  di
r ischio (r ischio mercato,  valuta di  denominazione e durat ion)  che individuano
la categoria e i l  prof i lo di  r ischio di  appartenenza.

L’autoregolamentazione

L’attr ibuzione iniz iale del la categoria è compito del l ’ impresa che promuove i l
prodotto col legato al  fondo d’ invest imento.  Ogni  impresa che dà iniz io al  col-
locamento di  un nuovo prodotto assicurat ivo def inisce la categoria di  appar-
tenenza del  fondo a cui  i l  prodotto è col legato e r iporta tal i  informazioni  nel la
documentazione contrattuale consegnata al  cl iente.

Inoltre le imprese di  assicurazione si  impegnano a dotarsi  di  mezzi  di  autore-
golamentazione tal i  da osservare le percentual i  di  invest imento,  le t ipologie di
t i tol i ,  la  giur isdiz ione del l ’emittente,  la durat ion del  portafogl io gest i to e tutt i
i  fattor i  che definiscono e cost i tuiscono i  l imit i  al l ’att iv i tà di  invest imento pre-
vist i  dal la categoria di  appartenenza.
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EQUAZIONE TRIMESTRALE PER LA PREVISIONE DEI PREMI RAMO VITA

In questo approfondimento sono i l lustrat i  i  r isultat i  di  una st ima del l ’anda-
mento dei  premi raccolt i  nei  rami vi ta in funzione di  alcune variabi l i  macroe-
conomiche,  in modo da ottenere previsioni  quanti tat ive basate sugl i  andamen-
t i  del l ’economia i tal iana.

I l  processo continuo di  innovazione f inanziaria e le r i forme del  s istema pen-
sionist ico che si  sono succedute nel l ’ul t imo decennio rendono la st ima part i-
colarmente complessa.  St iamo assistendo a quel lo che in termini  economici  s i
def inisce un cambiamento di  regime.  La f igura 1 mostra i l  rapporto tra premi
vita e PIL nominale dal  1980 al  2004.

Si  può notare come dal la metà degl i  anni  ’90,  in concomitanza con le pr incipa-
l i  r i forme del  settore pensionist ico e con innovazioni  profonde nel  s istema
distr ibut ivo (si  pensi  al lo svi luppo del la bancassurance ) ,  s i  registr i  una forte
accelerazione del  trend di  crescita.  Nel la f igura 2 viene r iportato i l  tasso di
crescita annuale dei  premi vi ta.  È immediato notare come la crescita dei  premi
non segua una traiettor ia l ineare,  ma sia soggetta ad accelerazioni  e brusche
frenate.  Ne consegue che le relazioni  tra i  premi e le al tre grandezze macroe-
conomiche desunte dal l ’osservazione degl i  andamenti  passat i  potrebbero
indebol irsi  f ino a perdere di  s ignif icat iv i tà man mano che i l  contesto ist i tuzio-
nale in cui  operano gl i  agenti  economici  cambia.  Di  conseguenza una equa-
zione ottenuta senza tenere conto del  cambiamento di  regime avrebbe scarso
potere predit t ivo.

L’ ipotesi  di  base è che i l  volume di  premi per i l  settore vi ta sia determinato
dal la domanda,  a cui  fa fronte un’offerta inf ini tamente elast ica.  Si  tratta di
un’ ipotest i  s icuramente discutibi le,  che potrebbe sottovalutare i l  ruolo che le
ret i  di  vendita hanno nel le strategie del le imprese.
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FIGURA 1
PREMI DEL SETTORE VITA IN % DEL PIL

Fonte: ISVAP
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Si  suppone,  qu ind i ,  che  la  d inamica  de i  premi  ass icurat iv i  s ia  gu idata  da  t re
fa t tor i .  La  pr ima tendenza ,  p iù  lenta  e  d i  lungo  per iodo ,  è  d i  t ipo  is t i tuz io-
na le :  i l  p rocesso  d i  l ibera l i zzaz ione  f inanz iar ia  consente  a l le  famig l ie  d i
poter  invest i re  i l  p ropr io  r isparmio  in  un  ins ieme p iù  ampio  d i  s t rument i .
Ino l t re ,  l ’evo luz ione  demograf ica  de l la  soc ie tà  i ta l iana  modi f ica  la  doman-
da  d i  a t t i v i tà  f inanz iar ie ,  s ia  per  quanto  r iguarda  la  quant i tà  che  le  carat te-
r is t iche  ( l iqu id i tà ,  r i sch ios i tà ) .  In f ine  le  profonde r i forme de l  s is tema pen-
s ion is t ico  e  deg l i  in termediar i  f inanz iar i  avvenute  neg l i  ann i  ’ 90  possono
avere  in f luenzato  la  domanda d i  ass icuraz ion i  v i ta ,  s ia  d i re t tamente ,  a t t ra-
v e r s o  l ’ a u t o r i z z a z i o n e  a l l ’ o f f e r t a  d i  n u o v i  p r o d o t t i ,  s i a  i n d i r e t t a m e n t e ,
a t t raverso  i l  cambiamento  de l le  dec is ion i  d i  r i sparmio  e  d i  invest imento .
Da l  la to  de l l ’o f fer ta ,  in f ine ,  l ’ innovaz ione  f inanz iar ia  consente  ag l i  operato-
r i  ( i m p r e s e  d i  a s s i c u r a z i o n e  c o m p r e s e )  d i  a m p l i a r e  e  d i f f e r e n z i a r e  l a
gamma d i  prodot t i .

Per descrivere la seconda tendenza,  che ipot izz iamo governare l ’andamento
dei  premi nel  medio periodo,  part iamo dal l ’ ipotesi  che le assicurazioni  v i ta
abbiano acquisi to in larga misura le caratterist iche di  att iv i tà f inanziarie e
che,  quindi ,  la  loro domanda sia determinata in maniera posit iva dal  reddito
disponibi le del le famigl ie e in maniera negativa dal  tasso di  inf lazione;  questa
seconda assunzione si  basa sul la considerazione che,  al  r idursi  dei  rendimen-
t i  nominal i ,  d i  cui  l ’ inf lazione è una proxy,  cresca i l  r icorso agl i  invest i tor i  ist i-
tuzional i  da parte del le famigl ie.

Inf ine,  la terza tendenza,  da cui  dipende la dinamica di  breve periodo,  e lega-
ta a fattor i  stagional i ,  a  variazioni  del le variabi l i  macroeconomiche e al l ’ im-
patto dei  cost i  di  aggiustamento che le famigl ie affrontano nel  r icomporre i l
proprio portafogl io.

L’anal is i  econometrica è basata su dat i  tr imestral i ,  che vanno dal  pr imo tr ime-
stre 1995 al  quarto tr imestre 2004.  La variabi le dipendente è data dai  premi
contabi l izzat i ,  r i levat i  dal l ’ ISVAP.
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TASSO DI CRESCITA DEI PREMI DEL SETTORE VITA
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Per sempli f icare supponiamo che la pr ima tendenza sia funzione unicamente
del  tempo.  Con i l  procedere del l ’ innovazione f inanziaria la domanda di  pol izze
vita cresce ceteris paribus .  È  real ist ico assumere che la velocità del  proces-
so di  crescita si  r iduca col  passare del  tempo,  man mano che la frazione di
reddito dest inata al l ’acquisto di  pol izze vi ta si  avvicina al  l ivel lo desiderato.

L’andamento del  rapporto tra premi vi ta e reddito disponibi le,  entrambi in ter-
mini  nominal i ,  seguirebbe dunque una dinamica non l ineare,  rappresentabi le
per mezzo di  una funzione logist ica.  Si  tratta di  una forma funzionale ampia-
mente ut i l izzata per model lare la domanda di  prodott i  nuovi  (ad esempio,  i
telefoni  cel lular i ) .  La st ima di  questa funzione ha dato questi  r isultat i :

PRM 2,58
log (–––––) = –––––––––––––––––– – 6,38 (1)

YD 1 + 26,44 •  exp(–0,09 t )

Dove PRM indica i l  l ivel lo dei  premi,  YD i l  reddito disponibi le e t  i l  tempo,
misurato in tr imestr i .

La f igura 3 r iporta la serie costruita ut i l izzando i  coeff icient i  st imati .  

La seconda dinamica è i l  r isultato del le scelte f inanziarie vere e proprie che
le famigl ie compiono,  dato i l  t rend ist i tuzionale.  Appl icando un model lo molto
sempli f icato di  scelta di  portafogl io,  s i  ha che l ’ammontare ott imale di  r isorse
( in termini  real i )  dest inate ai  premi vi ta dipenderà in maniera posit iva dal  red-
dito disponibi le in termini  real i  del le famigl ie e negativamente dal l ’ inf lazione.
Si  ha che,  nel  medio periodo,  la domanda di  premi vi ta obbedisce al la seguen-
te relazione:

log(PRMR )  = log(YDR )  – 0,08 INFL + 0,91 trend (2)
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Dove PRMR e YDR sono,  r ispett ivamente,  premi e reddito disponibi le in termi-
ni  real i  e INFL l ’ inf lazione.

Questa relazione è usualmente chiamata in econometria la relazione di  lungo
periodo.  Nel  lungo periodo,  data la crescita dovuta al  trend,  un aumento
del l ’1% del  reddito disponibi le provoca un aumento equivalente nei  premi vi ta,
mentre la crescita del l ’ inf lazione di  un punto percentuale l i  r iduce del lo
0,08%.

Inf ine la dinamica di  breve periodo,  ovvero i l  tasso di  variazione tr imestrale,
dipende da fattor i  stagional i  e dal lo scarto tra i l  l ivel lo dei  premi osservato nel
tr imestre precedente e l ’obiett ivo descri t to dal la relazione di  lungo periodo
(2) .  L’equazione diventa:

∆ log(PRMR )  = – 0,29∆ log(PRMt-1)  – 0,39( log(PRMRt-1)  – log(YDRt-1)  +
+ 0,08 INFLt-1 – 0,91 trendt-1)  + fattor i  stagional i

(3)

Le proprietà stat ist iche di  questa equazione sono suff icientemente buone:  in
part icolare,  l ’errore di  previsione a un tr imestre ( i l  cosiddetto,  errore stan-
dard)  è pari  al  6% e l ’ indice di  accostamento (R quadrato)  è pari  al  96%.

È possibi le usare l ’equazione (3)  per prevedere l ’andamento dei  premi ut i l iz-
zando le previsioni  sul  reddito disponibi le e l ’ inf lazione fornite,  ad esempio
dal l ’OCSE.  Un’ importante avvertenza è che le previsioni  dipendono in modo
cruciale dal le assunzioni  sul l ’andamento del  trend nel l ’or izzonte di  previsione,
problema t ipico nel la st ima dei  fenomeni in rapida evoluzione.  I l  r isultato del-
l ’eserciz io di  previsione per i l  2005 è presentato nel  capitolo f inale.



La raccolta premi del  settore danni registra i l  tasso di  crescita
più basso dal 1998 (3,5%).  Rimane invariata l’incidenza dei rami
danni sulla raccolta premi totale. In rapporto ai  premi diminuisce
l’ incidenza del costo sinistri .  È fortemente negativo i l  saldo
della r iassicurazione.  Rimane posit ivo i l  r isultato del  conto
tecnico complessivo e migliora la sua incidenza sui  premi.

IL LAVORO ITALIANO

I  premi diretti  del  lavoro i taliano ,  raccolt i  dal le 113 imprese operanti  nei  rami
danni ,  sono stat i  pari  a 35.411 mil ioni  di  euro,  con un aumento del  3 ,5% in ter-
mini  nominal i  e del l ’1 ,5% in termini  real i .  Anche per i  rami danni ,  così  come
per quel l i  v i ta,  i l  2004 registra i l  tasso di  crescita più basso dal  1998;  v i  hanno
contr ibuito i l  l imitato incremento del  ramo r.c.  auto (che da solo cost i tuisce
oltre i l  50% del la raccolta totale danni)  e,  in presenza di  un mercato del la r ias-
sicurazione “soft” (ossia con elevata capacità di  assorbimento dei  r ischi) ,
tassi  di  premio in r iduzione,  soprattutto nei  rami trasport i .  L’ incidenza percen-
tuale sul  totale dei  premi danni  e vi ta è stata del  35%, in l inea con quanto regi-
strato nel  2003.

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 24.924
mil ioni  di  euro (24.456 nel  2003) ,  con un aumento del l ’1 ,9%; in rapporto ai
premi di  competenza si  osserva un valore pari  al  71,6%, in diminuzione r ispet-
to al  73,1% del  2003.

Gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 24.548 mil ioni  di  euro (24.306
nel  2003)  con un aumento del l ’1 ,0%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i
premi di  competenza è stato pari  al  70,5%, in diminuzione r ispetto al  72,6% del
2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 8.058 mil ioni  di  euro (7.703 nel  2003) ,
con una incidenza sui  premi dirett i  del  22,8% (22,5% nel  2003) .  Esse compren-
dono,  ol tre agl i  oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei
premi e per l ’organizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva,  anche
le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 1.604 mil ioni  di  euro
(967 nel  2003) .
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Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  pari  a 1.910 mil ioni  di  euro,  i l  risultato
del conto tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 3.514 mil ioni  di  euro
(2.596 nel  2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata pari  al  10,1% (7,8% nel  2003) .

I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
negativo per 859 mil ioni  di  euro (-407 nel  2003) .

I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo per 2.655 mil ioni  di
euro (2.189 nel  2003) .  L’ incidenza sui  premi è stata del  7 ,6% (6,5% nel  2003) .

ASSICURAZIONI DANNI E PIL

Nel 2004 l ’ incidenza dei  premi danni  sul  PIL ha registrato una l ieve f lessione
(dal  2 ,63% al  2 ,62%);  con l ’unica eccezione del  1996,  nel l ’ul t imo decennio tale
incidenza era sempre r isultata in crescita,  anche se con tassi  piuttosto conte-
nuti .  Vi  hanno contr ibuito i l  l imitato incremento del  ramo r.c.  auto e tassi  di
premio in r iduzione in alcuni  compart i ,  qual i  i  rami trasport i .
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INCIDENZA % DEI  PREMI DANNI SUL PIL

CONTO TECNICO RAMI DANNI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 24.501 26.246 27.875 29.926 32.415 34.213 35.411
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 937 766 532 776 764 734 611
Oneri relativi ai sinistri (-): 20.403 21.525 23.015 23.024 23.654 24.306 24.548
- sinistri di competenza (-) 19.848 20.989 22.156 22.397 23.407 24.456 24.924
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti -555 -536 -859 -627 -247 150 376
Saldo delle altre partite tecniche -503 -414 -434 -326 -460 -503 -590
Spese di gestione (-) 5.981 6.211 6.471 6.891 7.331 7.703 8.058
Saldo tecnico del lavoro diretto -3.323 -2.670 -2.577 -1.091 206 967 1.604
Utile investimenti 2.193 1.608 1.804 1.632 1.211 1.629 1.910
Risultato del conto tecnico diretto -1.130 -1.062 -773 541 1.417 2.596 3.514
Saldo della riassicurazione 382 292 720 281 -124 -407 -859
Risultato del conto tecnico complessivo -748 -770 -53 822 1.293 2.189 2.655

Variazione % annua dei premi – 7,1% 6,2% 7,4% 8,3% 5,5% 3,5%
Combined ratio 111,0% 108,1% 107,4% 102,0% 97,3% 95,1% 93,3%
- Expense ratio 24,4% 23,7% 23,2% 23,0% 22,6% 22,5% 22,8%
- Loss ratio: 86,6% 84,5% 84,2% 79,0% 74,7% 72,6% 70,5%

- Loss ratio di competenza 84,2% 82,4% 81,0% 76,8% 74,0% 73,1% 71,6%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza -2,4% -2,1% -3,1% -2,2% -0,8% 0,4% 1,1%

Saldo tecnico/Premi di competenza -14,1% -10,5% -9,4% -3,7% 0,7% 2,9% 4,6%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -4,8% -4,2% -2,8% 1,9% 4,5% 7,8% 10,1%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -3,2% -3,0% -0,2% 2,8% 4,1% 6,5% 7,6%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



VERSO L’AGENZIA ANTIFRODE

Come d imostrano  le  s ta t is t iche  e laborate  per iod icamente  da l l ’ANIA e
dal l ’ ISVAP e le numerose notiz ie r iportate dai  media sul le iniz iat ive di  contra-
sto del le frodi ,  è assai  ampia la di f fusione di  comportamenti  fraudolenti  a
danno del le imprese di  assicurazione.  

Contrastare le frodi  attraverso strumenti  contrattual i  (discriminazione di  prez-
zo e/o introduzione di  una franchigia)  non è strada percorr ibi le,  soprattutto in
ambito di  responsabi l i tà civi le,  laddove i l  r isarcimento viene corr isposto dal la
compagnia del l ’assicurato che ha causato l ’ incidente,  che non ha un rapporto
contrattuale con i l  danneggiato.  Inoltre,  come ampiamente dimostrato anche
dal la letteratura economica,  i l  l ivel lo del le spese sostenute separatamente da
ogni  s ingola compagnia per contrastare le frodi  può essere inferiore a quel lo
ott imale,  in part icolare a causa del le di f f icoltà nel la valutazione dei  r i torni
complessivi ,  in  termini  economici ,  del l ’att iv i tà ant i frode.

La consapevolezza del  danno sociale arrecato dal le frodi  e gl i  str ingenti  l imi-
t i ,  connessi  in pr imo luogo con la normativa in materia di  pr ivacy,  post i  al l ’at-
t iv i tà ant i frode svolta da soggett i  pr ivat i ,  qual i  le  imprese di  assicurazione,
hanno indotto l ’ANIA ad avanzare la proposta di  ist i tuire in ambito ministeria-
le,  verosimilmente presso i l  Ministero del l ’ Interno,  una’Agenzia nazionale
anti frode.  

L’Agenzia potrebbe essere f inanziata interamente dal  settore assicurat ivo e
dovrebbe intrattenere strett i  rapport i  di  col laborazione con le strutture ant i-
frode del  settore assicurat ivo,  segnatamente la Centrale Anti frode del l ’ANIA.
L’obiett ivo è quel lo di  rafforzare l ’azione di  prevenzione e contrasto del le
frodi ,  attraverso un più eff icace coordinamento tra le Autori tà e le imprese di
assicurazione nel le att iv i tà di  indagine e repressione.

Questa t ipologia  d i  partnership  innovat iva t ra  set tore pr ivato  e  Stato  ha la
potenzia l i tà  d i  contenere i  cost i  del le  assicuraz ioni  e ,  per  questa v ia ,  i  premi ;
è  coerente con l ’ impostaz ione proposta d i  recente dal  Comitato  OCSE sul le
assicuraz ioni  che,  nel l ’e laborare un decalogo per  migl iorare la  qual i tà  del la
l iquidaz ione dei  s in istr i ,  ha preparato nel  novembre 2004 un documento le  cui
conclusioni  recano:  “ I  sugger iment i  r iguardano in  pr imo luogo le  compagnie
ma anche le  autor i tà  pubbl iche che sono inv i tate  a  incoraggiare o  ad at t i -
vars i  per  dare i l  v ia  a l la  creaz ione d i  un uf f ic io  pubbl ico o  pr ivato  contro  le
frodi  assicurat ive.  Inol t re ,  dove legalmente possib i le ,  le  compagnie sono
invi tate  a  col laborare contro  le  f rodi  partecipando al la  cost i tuz ione d i  una
banca dat i  d i  set tore per  la  messa in  comune di  informazioni  sul le  r ichieste
di  r isarciment i  f raudolent i” .
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UN CONFRONTO INTERNAZIONALE SULLE STRUTTURE ANTIFRODE

La r iorganizzaz ione del l ’at t iv i tà  d i  contrasto  del le  f rodi  in  assicuraz ione nel
nostro  Paese,  che s i  concreta in  pr imo luogo nel la  proposta d i  cost i tuz ione
di  una agenzia  ant i f rode,  ha previsto  un’anal is i  del le  esper ienze d i  a l t r i
Paesi  part icolarmente avanzat i  in  mater ia ,  qual i  Francia ,  Germania,  Regno
Unito  e  Stat i  Uni t i .

Questi  Paesi  muovono da dif ferenti  premesse formali :  mentre in Europa l ’ele-
mento propulsivo di  queste strutture è l ’associazione di  categoria,  di  caratte-
re privato,  le agenzie ant i frode sono negl i  Stat i  Unit i  ist i tuzioni  pubbl iche pre-
viste dal le leggi  dei  s ingol i  stat i .  Denominatori  comuni di  tal i  model l i  di  r i fer i-
mento sono:

– i l  f inanziamento esclusivo da parte del  mondo assicurat ivo;

– la cooperazione con le forze del l ’ordine;

– l ’ importanza del lo scambio di  informazioni  attraverso database special ist i-
ci  e ret i  di  invest igatori .

Per quanto concerne i l  r icorso ad invest igatori ,  in  Europa sono le compagnie
di  assicurazione e le forze del l ’ordine a svolgere,  nei  l imit i  del le r ispett ive
competenze,  le indagini ,  mentre le strutture ant i frode central i  cost i tui te pres-
so l ’associazione di  categoria hanno per lo più i l  compito di  coordinare le
strategie general i  del  settore;  negl i  Stat i  Unit i ,  per contro,  le agenzie svolgo-
no anche att iv i tà invest igat ive avvalendosi  di  propri  special ist i ,  pur sussisten-
do per le compagnie di  assicurazione l ’obbl igo di  dotarsi  di  proprie unità di
indagine1.

Di  seguito si  r iportano brevi  descriz ioni  di  alcune strutture ant i frode in Europa
e negl i  Stat i  Unit i .

Francia

ALFA (Agence pour la Lutte contre la Fraude à l ’Assurance),  la struttura per la
lotta contro le frodi ,  è un organismo privato,  interamente partecipato dal le
imprese assicuratr ici ,  non avente scopo di  lucro,  che ha come obiett ivo quel-
lo di  fornire assistenza giuridica in tutt i  i  rami al le imprese socie.

ALFA dispone di  una rete di  invest igatori  pr ivat i ,  di  un sistema di  comunica-
zione telematica tra gl i  assicuratori ,  svolge funzione di  interfaccia con le ist i-
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tuzioni ,  nonché un’ intensa att iv i tà di  studio e formazione per assicuratori  e
organismi pubbl ici .  Inoltre,  ad ALFA fanno capo due società:  AGIRA, che gest i-
sce un database con l ’elenco del le rescissioni  e sospensioni  contrattual i  nel
settore auto e GIE ARGOS che ha come obiett ivo la r icerca,  l ’ identi f icazione e
i l  recupero di  veicol i  rubati .

Germania

Nel contesto del l ’Associazione Nazionale degl i  Assicuratori  (GDV) è ist i tui ta
una divisione per la lotta contro la frode,  in costante contatto con le forze di
pol iz ia e le ist i tuzioni  pubbl iche.  Tale divisione ha principalmente i l  ruolo di
def iniz ione del le pol i t iche di  prevenzione e di  formazione del  personale assi-
curat ivo sul  tema del le frodi .  L’Associazione promuove anche conferenze sul
tema e partecipa al le att iv i tà dei  gruppi  di  lavoro regional i .

I  dat i  e  la  s tor ia  ass icurat iva  de i  ve ico l i  e  de i  re la t iv i  propr ie tar i  sono  reg i -
s t ra t i  in  un  database  a  d ispos iz ione  de l le  imprese ;  un  appos i to  sof tware
consente  l ’ incroc io  de l le  in formaz ion i  d ispon ib i l i ,  l ’ ind iv iduaz ione  d i  ano-
mal ie  nonché l ’automat ica  segnalaz ione  a l le  imprese  d i  eventua l i  cas i
sospet t i .  

Regno Unito

L’Anti-Fraud Committee è stato ist i tui to nel l ’ambito del la struttura del l ’Asso-
ciazione assicurat iva bri tannica (ABI)  con lo scopo di  coordinare a l ivel lo set-
toriale le att iv i tà di  lotta al le frodi  assicurat ive attraverso la def iniz ione di
strategie general i  di  azione e con la col laborazione di  Governo,  Pol iz ia e altr i
settori  f inanziari .

L’ABI dispone di  part icolari  software che consentono lo scambio di  informa-
zioni  tra le compagnie,  nonché di  un serviz io telefonico per faci l i tare la
denuncia di  frodi  assicurat ive.  I l  database viene al imentato direttamente dal le
imprese e raccogl ie i  dat i  relat iv i  a veicol i  e beni  assicurat i  rubati  oppure
distrutt i  in  incidenti .

Stati  Uniti

California
L’att iv i tà di  lotta al  cr imine assicurat ivo è aff idata al  Criminal  Invest igat ion
Branch del  Cal i fornia Department of  Insurance,  i l  d ipart imento assicurat i-
vo del lo Stato.

I l  Cr iminal  Invest igat ion Branch svolge att iv i tà invest igat iva e al  suo inter-
no è cost i tui ta la Fraud Division, che ha i l  compito di  proteggere la col let-
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t iv i tà dai  comportamenti  fraudolenti  a danno del  settore,  individuando
coloro che l i  pongono in essere,  nonché fornendo tutt i  i  serviz i  di  invest i-
gazione e di  supporto per la real izzazione di  iniz iat ive di  contrasto nei  rami
danni  e vi ta.

Gl i  invest igatori ,  che godono del lo status di  agenti  di  pubbl ica sicurezza,
attraverso le informazioni  r icevute o raccolte direttamente valutano la sus-
sistenza dei  presupposti  per aprire un’ indagine formale.  

Una pecul iar i tà del  model lo cal i forniano consiste nel  fatto che le compa-
gnie operanti  nel  terr i tor io del lo Stato sono tenute per legge a segnalare
al la Fraud Division si tuazioni  anomale che potrebbero configurare frodi ;  in
tal i  casi  è prevista dal le disposiz ioni  in tema di  calunnia e dif famazione
una clausola esimente a favore dei  dipendenti  del le compagnie assicurat i-
ve e intermediari ,  in  caso di  segnalazione infondata.

La Fraud Division è interamente f inanziata dal le imprese.

Massachusetts
I l  MIFB (Massachusetts Insurance Bureau) è un’agenzia pubbl ica invest i-
gat iva che ha l ’obiett ivo di  prevenire e reprimere le frodi  assicurat ive,  in
part icolare quel le inerenti  i  settori  auto e infortuni .  I l  MIFB è f inanziato
dal le imprese del  settore.

L’Agenzia ha competenze in campo invest igat ivo e dispone di  database
specif ici ,  nonché di  un proprio nucleo di  invest igatori  a cui  sono aff idat i
casi  che possono prendere avvio da denunce di  terzi  o direttamente per
iniz iat iva del lo stesso Bureau.

Le compagnie di  assicurazione sono obbl igate per legge a segnalare i  casi
sospett i  al  MIFB, fornendo tutte le informazioni  ut i l i  a l l ’ individuazione di
elementi  di  prova.

Accanto al l ’att iv i tà invest igat iva,  i l  MIFB opera una r i levante att iv i tà di
formazione per i l  personale del le imprese e degl i  ent i  pubbl ici .

L’ASSICURAZIONE DEI RISCHI OPERATIVI DELLE BANCHE

La nuova normativa di  Basilea 2 sul  r ischio operativo delle banche

La  cresc i ta  d imens iona le ,  l ’ adoz ione  d i  complesse  tecno log ie  in format i -
che ,  l ’ i n ternet  bank ing  e  i l  t rad ing  on  l ine ,  i l  r icorso  a l l ’ou tsourc ing  d i
d iverse  aree  d i  bus iness  (es .  EDP)  hanno  determinato  neg l i  ann i  p iù  recen-
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t i  un  aumento  de l la  compless i tà  de l l ’o rgan izzaz ione  de l le  banche .  C iò  ha
determinato  un  aumento  de l la  r i levanza  d i  poss ib i l i  perd i te  assoc ia te  con
la  s icurezza  in format ica ,  la  poss ib i l i tà  d i  e r ror i  uman i  ne i  p rocess i ,  i  r i sch i
lega l i ,  d i  f rode  e  in fede l tà .

Per  quest i  mot iv i  i l  Comitato  d i  Bas i lea 2,  ne l  nuovo accordo su i  requis i t i  d i
capi ta le  (c .d .  Bas i lea  I I ) ,  ha  def in i to  i  r ischi  operat iv i  e  s tab i l i to  che le  ban-
che dovranno:  a )  predisporre  i  necessar i  pres id i  gest ional i ;  b )  detenere  a
fronte  de l  r ischio  operat ivo  una dotaz ione d i  capi ta le .  Questo  nuovo requis i -
to  patr imonia le  s i  aggiunge a  quel l i  che devono essere  cost i tu i t i  a  f ronte  de i
r ischi  d i  mercato  e  d i  credi to .

I l  r ischio operat ivo è def ini to come “ i l  r ischio di  perdite derivanti  dal la inade-
guatezza o dal la disfunzione di  procedure,  r isorse umane e sistemi interni ,
oppure da eventi  esogeni .  Tale def iniz ione include i l  r ischio legale,  ma non
quel lo strategico e di  reputazione.”

I l  Comitato di  Basi lea ha stabi l i to tre metodi  di  calcolo dei  coeff icient i  patr i-
monial i  a fronte del  r ischio operat ivo ,  con grado di  complessità crescente:

1) metodo del l ’ indicatore semplice (“basic indicator approach”)
le banche che adottano questa metodologia devono detenere a fronte del
r ischio operat ivo una dotazione di  capitale pari  a una percentuale f issa
stabi l i ta dal  Comitato (15%) del  margine di  intermediazione annuo r i fer i to
ai  tre eserciz i  precedenti ;

2) metodo standard (“standardised approach”)
con questo  metodo l ’a t t iv i tà  de l la  banca v iene d iv isa  in  ot to  l inee opera-
t ive 3;  i l  requis i to  patr imonia le  per  c iascuna l inea operat iva  è  ca lcolato
mol t ip l icando lo  speci f ico  margine d i  in termediaz ione per  un  fat tore  (s ta-
b i l i to  da l  Comitato)  a t t r ibu i to  a  quel la  l inea;  i l  coef f ic iente  patr imonia le
tota le  è  ca lcolato  come sempl ice  sommator ia  de i  coef f ic ient i  d i  c iascuna
l inea.
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impostate sul la “moral  suasion” attraverso suggerimenti ,  raccomandazioni  e l inee
guida.
3 Le l inee operat ive sono:  “corporate f inance”,  “trading & sales”,  “retai l  banking”,
“commercial  banking”,  “payment & sett lement”,  “agency services”,  “asset manage-
ment”,  “retai l  brokerage”.



3) metodi  avanzati  di  misurazione (“advanced measurement approaches” –
AMA )

in questo caso i l  requisi to patr imoniale sarà pari  al la misura generata dal
model lo interno del la banca per la misurazione del  r ischio operat ivo.
L’ut i l izzo di  questo metodo è soggetto al l ’approvazione del l ’organo di  v igi-
lanza.  Se vengono r ispettate alcune condizioni ,  sono consenti t i  anche
impieghi  parzial i  di  questo metodo,  nel  senso che una banca potrà ut i l izza-
re un AMA per alcuni  segmenti  di  operat iv i tà e gl i  al tr i  metodi  per i  seg-
menti  restanti .

I l  Comitato di  Basi lea incoraggia le banche ad adottare le metodologie più
avanzate man mano che elaborano più sof ist icat i  s istemi e prassi  di  misura-
zione del  r ischio operat ivo;  le banche att ive a l ivel lo internazionale e quel le
con signif icat ive esposiz ioni  al  r ischio operat ivo dovrebbero ut i l izzare i l  meto-
do più appropriato al  loro prof i lo di  r ischio e grado di  complessità;  senza auto-
r izzazione del l ’organo di  v igi lanza,  le banche non potranno tornare ad adotta-
re un metodo più semplice al lorché sono state abi l i tate al l ’ impiego di  una
metodologia avanzata.

Recent i  s tud i  hanno s t imato  l ’assorb imento  d i  capi ta le  economico del le  ban-
che a  f ronte  de i  r ischi  operat iv i  in  un  range compreso t ra  i l  15% ed i l  25%
del  propr io  patr imonio ,  una quota  super iore  a  quel la  prev is ta  per  i  r ischi  d i
mercato .

I l  Nuovo Accordo di  Basi lea cont iene anche uno specif ico r i ferimento alle
coperture assicurative.  In  part icolare,  se una banca adotta i  metodi  avanzat i
d i  misurazione (advanced measurement approaches” – AMA )  può essere
autor izzata (non c’è quindi  a lcun automatismo) dal l ’Autor i tà  di  v ig i lanza a
r iconoscere l ’ef fet to di  mit igazione del le  assicurazioni  a i  f in i  del  calcolo del
requis i to  per  i l  r ischio operat ivo.  I l  r iconoscimento sarà l imitato al  20% del-
l ’onere complessivo di  capitale a fronte del  r ischio operat ivo.  I l  Comitato di
Basi lea stabi l isce inol tre che la  mit igazione è subordinata al le  seguent i  con-
diz ioni :

– la compagnia di  assicurazione deve possedere un rat ing sul la sua capaci-
tà di  pagamento pari  almeno ad A (o equivalente) ;

– la pol izza assicurat iva deve avere una durata iniz iale non inferiore a un
anno.  Per le pol izze con durata residua inferiore a un anno la banca dovrà
adottare appropriate tecniche di  r iduzione progressiva (c.d.  “haircut”)  del-
l ’effetto di  attenuazione che r i f lettano la vi ta residua del la pol izza.  Per
pol izze con durata residua pari  o inferiore a 90 giorni ,  dovrà essere previ-
sto un “haircut” pari  al  100%;

– la pol izza deve prevedere un periodo minimo di  preavviso per la disdetta
pari  a 90 giorni ;
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– la  po l i zza  non deve prevedere  esclus ion i  o  l imi taz ion i  a t t ivate  da  az ion i
prudenz ia l i  ovvero  –  ne l  caso d i  una banca fa l l i ta  –  che precludano a l la
banca,  a l  commissar io  s t raord inar io  (“receiver”)  o  a l  l iqu idatore  d i  recu-
perare  somme a  t i to lo  d i  danni  subi t i  o  spese sostenute  da l la  banca s tes-
sa ,  eccet tuato  i l  caso d i  event i  ver i f icat is i  dopo l ’a t t ivaz ione del le  pro-
cedure  d i  commissar iamento  o  d i  l iqu idaz ione del l ’ is t i tu to ,  a  condiz ione
che la  po l i zza  ass icurat iva  possa escludere  ammende,  sanz ion i  pecunia-
r ie  o  penal i zzaz ion i  der ivant i  da  provvediment i  assunt i  da l l ’organo d i
v ig i lanza ;

– i  calcol i  del l ’attenuazione del  r ischio devono r i f lettere la copertura assi-
curat iva del la banca in modo tale da esprimere in maniera trasparente e
coerente la relazione esistente con l ’effett iva probabi l i tà e l ’ impatto del le
perdite ut i l izzate per la determinazione del  requisi to di  capitale a fronte
del  r ischio operat ivo;

– l ’assicurazione deve essere fornita da una enti tà terza.  Nel  caso di  assicu-
razione fornita tramite società “captive” ovvero f i l iazioni ,  l ’esposiz ione
deve essere trasferi ta a una enti tà terza indipendente,  ad esempio median-
te un contratto di  r iassicurazione,  che r ispett i  i  cr i ter i  di  idoneità;

– lo schema per i l  r iconoscimento del l ’assicurazione deve essere ben fonda-
to e documentato;

– la banca deve rendere nota la descriz ione del  suo ut i l izzo del l ’assicurazio-
ne ai  f ini  del l ’attenuazione del  r ischio operat ivo.

Le attuali  coperture assicurative per le banche

Molte t ipologie di  evento descri t te nel l ’Accordo di  Basi lea sono già – in tutto
o in parte – oggetto di  copertura nel le pol izze assicurat ive attualmente dispo-
nibi l i  per le banche sul  mercato assicurat ivo nazionale e internazionale.

L’attuale strumento assicurat ivo è però ancora imperfetto nel la sua capacità
di  coprire i l  r ischio operat ivo nel la sua completa accezione.

Attualmente infatt i ,  le  pol izze tradiz ional i  trattano talune t ipologie di  r ischio
operat ivo singolarmente,  con un proprio bagagl io storico di  estensioni  ed
esclusioni ,  di f f ici lmente comparabi l i  pertanto con l ’esigenza di  considerare
tal i  fatt ispecie di  r ischi  come qualcosa di  trasversale al l ’assetto assicurat ivo
in essere.

Ad esempio:

La polizza BBB ,  art icolata in diverse Sezioni ,  è dest inata a dare copertura
principalmente agl i  eventi  di  or igine dolosa che colpiscono i l  patr imonio del la
banca,  s ia che abbiano un’origine interna ( infedeltà dei  dipendenti )  s ia che
provengano dal l ’esterno ( furt i ,  rapine,  danni  durante i  trasport i ,  falsi f icazione
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di  documenti ,  contraffazione di  valuta,  danni  ai  local i  a seguito del le att iv i tà
dolose,  “computer cr ime” ) .

La pol izza  per i l  patrimonio artistico (al l  r isks opere d’arte )  del le banche
copre tutt i  i  r ischi  che le stesse possono subire sia al l ’ interno dei  propri  loca-
l i  che al l ’esterno durante eventual i  mostre od operazioni  di  restauro.

La polizza informatica è art icolata in sezioni  e si  occupa di  coprire gl i  eventi
che possono inf luire sul la funzional i tà dei  s istemi informatici  del la banca
(danni  al l ’hardware e al  software,  r icostruzione degl i  archivi  danneggiat i ,
maggiori  cost i ,  disaster recovery,  responsabi l i tà civi le contrattuale  per danni
causati  a terzi  in relazione ai  serviz i  informatici  svolt i  dal la banca ) .

La polizza incendi è dest inata a coprire gl i  assets patr imonial i  “f is ici”,  qual i  i
fabbricat i  dest inat i  al lo svolgimento del l ’att iv i tà e i l  relat ivo contenuto,  dal
r ischio di  incendio (e garanzie accessorie)  nonché da eventi  natural i ,  socio-
pol i t ici ,  catastrofal i .  Viene inoltre data copertura al la responsabi l i tà civi le
del la banca verso terzi  in relazione al la proprietà del le cose assicurate.

La  pol izza  RCT/O ha la  funz ione  d i  tenere  indenne la  banca d i  quanto  que-
s ta  s ia  tenuta  a  pagare ,  a  t i to lo  d i  r i sarc imento  qua le  c iv i lmente  responsa-
b i le  a i  sens i  d i  legge ,  per  dann i  corpora l i  e  mater ia l i  invo lontar iamente
cagionat i  a  terz i ,  in  conseguenza  d i  un  fa t to  acc identa le  ver i f icatos i  ne l la
sua  qua l i tà  d i  esercente  l ’a t t i v i tà  bancar ia ;  l ’ass icuraz ione  opera  anche
per  la  responsabi l i tà  c iv i le  che  possa  der ivare  a l la  banca per  danni  corpo-
ra l i  e  mater ia l i  imputab i l i  a  fa t to  do loso  d i  persone addet te  a l le  a t t iv i tà  per
le  qua l i  è  presta ta  l ’ass icuraz ione  e  de l le  qua l i  debba r ispondere  a i  sens i  d i
legge .
Viene inoltre coperta la responsabi l i tà civi le del la banca per gl i  infortuni   –
per i  qual i  l ’ INAIL sia tenuto a erogare una prestazione – soffert i  da lavorato-
r i  da essa dipendenti  o da lavoratori  parasubordinat i  addett i  al le att iv i tà per
le qual i  è prestata l ’assicurazione.

La polizza r.c.  professionale è indir izzata invece a tenere indenne la banca di
quanto questa sia tenuta a pagare,  quale civi lmente responsabi le ai  sensi  di
legge,  a t i tolo di  r isarcimento di  perdite patr imonial i  involontariamente e
direttamente cagionate a terzi  in conseguenza di  errori  post i  in essere dai
propri  dipendenti  nel lo svolgimento del l ’att iv i tà bancaria.

La polizza r.c.  amministratori  e sindaci (D.&O.) ha la funzione di  tenere inden-
ni  gl i  organi  societari  da quanto questi  s iano tenuti  a pagare a t i tolo di  r isar-
cimento danni  qual i  civi lmente responsabi l i  ai  sensi  di  legge,  per perdite
patr imonial i  involontariamente cagionate a terzi  in conseguenza di  azioni  i l le-
cite poste in essere nel l ’assolvimento del la carica indicata e per la quale è
prestata l ’assicurazione.  Viene inoltre tenuta indenne anche la banca sola-
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mente nel  caso e f ino al la misura del l ’ indennizzo che la stessa abbia legal-
mente corr isposto agl i  amministratori  e sindaci  per perdite patr imonial i  con-
seguenti  a r ichieste di  r isarcimento danni  presentate contro gl i  stessi  per
azioni  i l lecite poste in essere nel l ’assolvimento del le cariche per le qual i  è
prestata l ’assicurazione.

La polizza infortuni  e sanitaria dei  dipendenti  inf ine ha i l  compito di  l iquidare
un capitale o una diaria in caso di  inval idi tà o morte di  dipendenti  a seguito di
infortunio ovvero a seguito di  malatt ia.

Al  f ine di  migl iorare e adeguare l ’offerta assicurat iva al le esigenze del le ban-
che è assai  importante disporre di  buone basi  stat ist iche.  Per questo motivo
l ’ABI nel  2002 ha avviato una raccolta di  dat i  sul le perdite operat ive connesse
ai  s ingol i  eventi  sperimentat i  dagl i  aderenti  (c.d.  Database Ital iano del le
Perdite Operat ive – DIPO).  Nel l ’ambito di  questa iniz iat iva è in corso di  indivi-
duazione una reference definit ion comune per adottare omogenei  cr i ter i  di
al locazione del le perdite operat ive tra le varie Business Lines.

Al  f ine d i  s tudiare i  problemi  metodologic i  e  operat iv i  connessi  con l ’appl i -
caz ione del le  nuove regole ,  ANIA e ABI  hanno cost i tu i to  un gruppo d i  lavoro
tecnico,  a  cui  partecipano numerose banche e assicuraz ioni .  

I  COSTI PRIVATI E PUBBLICI DELLE CALAMITÀ NATURALI

Secondo i  dat i  del  Ministero del l ’Ambiente,  ol tre la metà dei  Comuni I tal iani  è
a r ischio di  frane o al luvioni ,  con un minimo del  9 ,3% in Sardegna e una punta
del l ’89% in Umbria.  Uno studio di  Swiss Re st ima che oltre i l  60% del  terr i tor io
i tal iano sia a r ischio di  straripamento di  f iumi o laghi .

Le calamità natural i  rappresentano un danno f inanziario r i levante per la
comunità,  che solo in parte viene compensato dai  fondi  pubbl ici .  I  dat i  fornit i
dal  Dipart imento del la Protezione Civi le consentono di  avere un quadro aggre-
gato dei  cost i  del le calamità natural i .

Tra i l  1997 e i l  2003 i  danni  material i  provocati  in I tal ia da calamità natural i
sono stat i  st imati  in circa 32 mil iardi  di  euro,  suddivisi  in part i  pressoché
ugual i  tra eventi  idrogeologici  e sismici .  I  danni  medi  annual i  sono stat i  pari  a
circa 4,6 mi l iardi  di  euro,  anche se si  nota una notevole,  e non sorprendente,
variabi l i tà:  i l  1997 è stato l ’anno con le maggiori  perdite,  con oltre 11 mil iardi
di  danni ,  a causa del  s isma che colpì  Marche e Umbria,  mentre l ’anno con le
minori  perdite è stato i l  2001,  con solo 374 mil ioni  di  danni .

L’ impatto del le calamità natural i  sul le abitazioni  civi l i  è  di f ferente a seconda
del  t ipo di  evento e del  luogo in cui  questo accade.  Nel  complesso,  i  danni  ad
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DANNI PER CALAMITÀ NATURALI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

Danni Danni
complessivi ad abitazioni civili

1997 11.298 6.357
Idrogeologiche 382 17
Sismiche 10.916 6.340
1998 1.653 811
Idrogeologiche 865 75
Sismiche 788 736
1999 631 45
Idrogeologiche 628 45
Sismiche 3 0
2000 8.879 760
Idrogeologiche 8.717 684
Sismiche 168 76
2001 374 71
Idrogeologiche 318 43
Sismiche 56 28
2002 6.044 1.340
Idrogeologiche 2.998 101
Sismiche 3.046 1.239
2003 3.147 231
Idrogeologiche 3.002 132
Sismiche 145 99

TOTALE 32.026 9.615
Idrogeologiche 16.964 1.097
Sismiche 15.062 8.518

Fonte :  e laboraz ion i  ANIA su  dat i  de l  D ipar t imento
Protez ione Civ i le
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abitazioni  sono circa i l  30% dei  danni  complessivi  ( in media 1,4 mi l iardi  di  euro
al l ’anno).  La percentuale sale però al  56% in caso di  eventi  s ismici  ed è l imi-
tata al  6 ,5% per al luvioni  e frane.

La Legge Finanziaria per i l  2005 prospetta un possibi le nuovo quadro normati-
vo per l ’assicurazione del le catastrof i  natural i .  L’ idea di  fondo è che lo Stato
si  r i t i r i  gradualmente dal l ’ intervento diretto in caso di  catastrofe,  per favorire
i l  r icorso al la garanzia individuale,  proteggendo però i  proprietari  a basso
reddito e mantenendo comunque i l  ruolo di   garante di  ul t ima istanza del la sol-
vibi l i tà del  s istema. Le disposiz ioni  di  legge sono abbastanza scarne e non è
ancora chiaro se i  decret i  attuat iv i  saranno in grado di  dare effett ivamente
avvio a un nuovo sistema. 

LA CARTOLARIZZAZIONE DEL RISCHIO CATASTROFALE

Nel 2004 vi  sono state sei  emissioni  di  t i tol i  catastrofal i ,  o  cat  bond (sette nel
2003) .  I l  valore del le transazioni  è diminuito di  circa un terzo r ispetto al  valo-
re record di  1 ,73 mil iardi  di  dol lar i  nel  2003,  total izzando 1,14 mil iardi  di  dol la-
r i ,  l ivel lo analogo a quel lo registrato nel  2002.  Secondo uno studio di  Guy
Carpenter e MMC Securit ies,  f ino al  2004 sono state effettuate 59 emissioni ,  di
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cui  25 effettuate da imprese di  assicurazione,  31 da imprese di  r iassicurazio-
ne e 3 da imprese non del  settore.

Gl i  elementi  di  incertezza caratterist ici  degl i  eventi  catastrofal i ,  come la
bassa frequenza,  la l imitata diversif icabi l i tà e,  soprattutto,  l ’e levata ent i tà dei
danni  potenzial i ,  espongono le imprese che assicurano le catastrof i  al  r ischio
di  gravi  squi l ibr i  f inanziari .  Ricerche effettuate sul le conseguenze del l ’uraga-
no Andrew, che si  abbatté sul la costa sud-orientale degl i  Stat i  Unit i  nel  1992,
mostrano che se la perturbazione avesse invest i to Miami l ’ industr ia assicura-
t iva del la Flor ida sarebbe r isultata insolvente.

Dal  1997 si  sono svi luppati  nuovi  prodott i  f inanziari  (cat  bond) che permettono
agl i  emittent i  ( in genere imprese di  assicurazione e r iassicurazione) di  trasfe-
r ire al  mercato f inanziario parte dei  r ischi  di  t ipo catastrofale.  Per i  sotto-
scri t tor i  i l  cat  bond funziona come una normale obbl igazione:  al la scadenza
viene rest i tui to i l  capitale più una cedola,  in genere più elevata di  quel la di  un
normale t i tolo a reddito f isso.  In caso di  catastrofe i l  sottoscri t tore perde,  a
seconda del la gravità del la catastrofe,  che è misurata da un indice di  calami-
tà oggett ivo,  in parte o tutto,  la cedola e/o i l  capitale invest i to.  F inora nessu-
no degl i  eventi  accaduti  ha determinato perdite per gl i  invest i tor i ,  neanche le
calamità che hanno colpito la Flor ida la scorsa estate.
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Rimane posi t ivo i l  r isul tato  tecnico del  ramo r.c .  auto,  grazie  in
part icolare al la  tenuta del le  r iserve per  i  s inistr i  accaduti
negli  anni  precedenti  al  2004.  I l  costo dei  s inistr i  di  competen-
za è  in  aumento e  peggiora la  sua incidenza sui  premi .  Permane
posit ivo i l  r isul tato  tecnico complessivo del  ramo corpi  veicol i
terrestr i ,  con una incidenza sui  premi  sostanzialmente invaria-
ta  r ispetto  al  2003.

LA GESTIONE DELL’ASSICURAZIONE DI RESPONSABILITÀ CIVILE

I  dat i  di  seguito r iportat i  sono comprensivi  anche di  quel l i  relat iv i  al la assicu-
razione r.c.  obbl igatoria dei  natanti .

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 73 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2004 pari  a 18.087 mil ioni  di  euro (+2,5% r ispetto al  2003,  i l  tasso
di  crescita più basso dal  1998) ;  essi  sono pari  al  51,1% dei  premi complessivi
del le assicurazioni  danni  (51,6% nel  2003) .  La crescita molto contenuta dei
premi è dovuta,  da un lato,  al l ’appl icazione del  Protocol lo d’ Intesa f irmato nel
giugno 2003 tra ANIA,  Governo e la  maggioranza del le  Associazioni  dei
Consumatori  che prevedeva appunto i l  contenimento del la dinamica dei  prezzi
r.c.  auto nel  periodo giugno 2003-giugno 2004 e,  dal l ’al tro,  al  migl ioramento
dei  r isultat i  tecnici .  

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come la somma degl i  import i  paga-
t i  e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a
14.561 mil ioni  di  euro (13.982 nel  2003)  ed è aumentato del  4 ,1% r ispetto al  2003
in quanto i l  calo del la frequenza sinistr i ,  che è continuata nel  2004,  è stato più
che compensato dal l ’aumento del  costo medio dei  s inistr i .

Nel  complesso vi  è stato un aumento del l ’ incidenza del  costo dei  s inistr i  sui
premi di  competenza (dal l ’80,5% nel  2003 al l ’80,9% nel  2004) .

Gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 14.375 mil ioni  di  euro (14.177
nel  2003)  e hanno registrato un aumento del l ’1 ,4% r ispetto al  2003.  L’eserciz io
2004 registra,  per la pr ima volta,  una suff icienza (pari  a 186 mil ioni  di  euro)
del le r iserve per i  s inistr i  accaduti  in anni  precedenti .  I l  rapporto tra gl i  oneri
per sinistr i  e i  premi di  competenza è stato pari  a 79,9%, in diminuzione r ispet-
to al l ’81,6% del  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 3.169 mil ioni  di  euro (3.047 nel  2003)  e
comprendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
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ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  17,5%, in l ieve aumento r ispetto al  2003 (17,3%).

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 224 mil ioni  di  euro (-36
nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  r isultato del  conto tecnico è stato
posit ivo per 1.301 mil ioni  di  euro (852 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 1.240 mil ioni  di  euro (840 nel  2003) ,  con una
incidenza sui  premi del  6 ,9% (4,8% nel  2003) .

LA GESTIONE DELLE ASSICURAZIONI DEI DANNI AI VEICOLI

I l  ramo, def ini to dal la legge come “corpi  di  veicol i  terrestr i” ,  comprende le
assicurazioni  contro ogni  danno subìto da veicol i  terrestr i .

R.C.  AUTO E NATANTI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 11.767 13.249 14.221 15.344 16.653 17.646 18.087
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 253 466 173 333 341 280 91
Oneri relativi ai sinistri (-): 12.110 13.248 13.886 13.734 13.735 14.177 14.375
- sinistri di competenza (-) 11.142 12.322 12.775 13.043 13.438 13.982 14.561
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti -968 -926 -1.111 -691 -297 -195 186
Saldo delle altre partite tecniche -202 -187 -184 -98 -166 -178 -228
Spese di gestione (-) 2.225 2.422 2.559 2.741 2.921 3.047 3.169
Saldo tecnico del lavoro diretto -3.023 -3.074 -2.581 -1.562 -510 -36 224
Utile investimenti 1.283 936 1.050 899 648 888 1.077
Risultato del conto tecnico diretto -1.740 -2.138 -1.531 -663 138 852 1.301
Saldo della riassicurazione 267 202 218 178 36 -12 -61
Risultato del conto tecnico complessivo -1.473 -1.936 -1.313 -485 174 840 1.240

Variazione % annua dei premi - 12,6% 7,3% 7,9% 8,5% 6,0% 2,5%
Combined ratio 124,1% 121,9% 116,8% 109,3% 101,7% 98,9% 97,4%
- Expense ratio 18,9% 18,3% 18,0% 17,9% 17,5% 17,3% 17,5%
- Loss ratio: 105,2% 103,6% 98,8% 91,5% 84,2% 81,6% 79,9%

- Loss ratio di competenza 96,8% 96,4% 90,9% 86,9% 82,4% 80,5% 80,9%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza -8,4% -7,2% -7,9% -4,6% -1,8% -1,1% 1,0%

Saldo tecnico/Premi di competenza -26,3% -24,0% -18,4% -10,4% -3,1% -0,2% 1,2%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -15,1% -16,7% -10,9% -4,4% 0,8% 4,9% 7,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -12,8% -15,1% -9,4% -3,2% 1,1% 4,8% 6,9%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 48,0% 50,5% 51,0% 51,3% 51,4% 51,6% 51,1%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro
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I premi del  lavoro diretto i taliano, raccolt i  dal le 79 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2004 pari  a 3.145 mil ioni  di  euro (+2,7% r ispetto al  2003) ,  con una
incidenza del l ’8 ,9% sul  totale dei  premi del le assicurazioni  danni .

I l  costo  dei  s inis t r i  d i  competenza ,  def in i to  come somma degl i  import i  paga-
t i  e  r iservat i  per  i  s in is t r i  accadut i  ne l l ’eserc iz io  d i  b i lancio ,  è  s tato  par i  a
1 .388  mi l ion i  d i  euro  (1 .361  ne l  2003) ,  con un incremento  del  2 ,0% r ispet to
a l l ’anno precedente ;  esso è  par i  a l  44 ,8% dei  premi  d i  competenza (45 ,2%
nel  2003) .

Gl i  oneri  per sinistri che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 1.260 mil ioni  di  euro (1.257
nel  2003) .  I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competenza è stato
pari  al  40,7%, in f lessione r ispetto al  41,7% del  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 759 mil ioni  di  euro (738 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i

CORPI  VEICOLI  TERRESTRI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 2.539 2.614 2.678 2.811 2.955 3.062 3.145
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) -3 29 26 40 70 52 45
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.216 1.180 1.204 1.160 1.205 1.257 1.260
- sinistri di competenza (-) 1.321 1.299 1.316 1.278 1.306 1.361 1.388
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 105 119 112 118 101 104 128
Saldo delle altre partite tecniche -42 -32 -37 -18 -32 -40 -46
Spese di gestione (-) 632 642 657 692 709 738 759
Saldo tecnico del lavoro diretto 652 731 754 901 939 975 1.035
Utile investimenti 81 55 59 50 34 47 56
Risultato del conto tecnico diretto 733 786 813 951 973 1.022 1.091
Saldo della riassicurazione -16 -31 -13 -33 -30 -50 -45
Risultato del conto tecnico complessivo 717 755 800 918 943 972 1.046

Variazione % annua dei premi – 3,0% 2,4% 5,0% 5,1% 3,6% 2,7%
Combined ratio 72,7% 70,2% 70,0% 66,5% 65,7% 65,8% 64,8%
- Expense ratio 24,9% 24,6% 24,5% 24,6% 24,0% 24,1% 24,1%
- Loss ratio: 47,8% 45,7% 45,4% 41,9% 41,8% 41,7% 40,7%

- Loss ratio di competenza 52,0% 50,3% 49,6% 46,1% 45,3% 45,2% 44,8%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 4,1% 4,6% 4,2% 4,2% 3,5% 3,5% 4,1%

Saldo tecnico/Premi di competenza 25,7% 28,3% 28,5% 32,5% 32,5% 32,4% 33,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 28,8% 30,4% 30,7% 34,3% 33,7% 33,9% 35,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 28,2% 29,2% 30,2% 33,1% 32,7% 32,3% 33,7%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 10,4% 10,0% 9,6% 9,4% 9,1% 9,0% 8,9%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro

2002 2003 2004

Piemonte 17.234 16.210 13.129
Valle d'Aosta 78 83 67
Lombardia 33.324 33.533 31.798
Trentino 394 336 295
Veneto 5.159 5.107 4.510
Friuli 769 622 586
Liguria 2.824 2.798 3.388
Emilia Romagna 7.038 6.138 5.780
Toscana 3.634 3.746 3.236
Umbria 1.111 1.237 943
Marche 1.029 1.075 1.117
Lazio 38.491 34.881 32.038
Abruzzo 1.294 1.455 1.623
Molise 229 322 204
Campania 42.958 38.976 35.670
Puglia 20.495 20.144 19.754
Basilicata 523 516 518
Calabria 6.008 5.725 6.442
Sicilia 17.278 16.834 17.319
Sardegna 3.824 3.932 4.053
Totale Italia 203.694 193.670 182.470

Fonte:  Ministero del l ' Interno

FURTI  D'AUTO

L’assicurazione auto
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oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  24,1% (uguale a quel la del  2003) .

I l  saldo tecnico del  lavoro diretto è stato posit ivo per 1.035 mil ioni  di  euro (975
nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  r isultato del  conto tecnico è stato
posit ivo per 1.091 mil ioni  di  euro (1.022 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 1.046 mil ioni  di  euro (972 nel  2003) ,  con una
incidenza sui  premi del  33,7% (32,3% nel  2003) .

IL  COSTO MEDIO E LA FREQUENZA DEI SINISTRI

Nelle assicurazioni  danni ,  e quindi  in quel la r.c.  auto,  l ’ent i tà del  premio è nel-
l ’essenza determinata dal la frequenza dei  s inistr i  e dal  loro costo medio.  La
tabel la che segue indica l ’andamento di  tal i  fattor i  a part ire dal  1980 e,  quan-

EVOLUZIONE DEL COSTO MEDIO E DELLA FREQUENZA SINISTRI
Valor i  in  euro

1980 15,21% – 168 – 1.071 – 307 – 9,5%
1981 14,33% -5,79% 213 26,95% 1.261 17,68% 375 22,19% 9,0%
1982 13,84% -3,42% 267 25,04% 1.604 27,21% 427 13,91% 8,1%
1983 13,40% -3,18% 310 16,33% 1.995 24,41% 535 25,36% 8,7%
1984 13,42% 0,15% 352 13,43% 2.554 27,99% 608 13,49% 8,1%
1985 13,46% 0,30% 411 16,66% 3.239 26,83% 682 12,30% 8,7%
1986 13,61% 1,11% 463 12,69% 3.379 4,32% 750 9,85% 8,8%
1987 14,04% 3,16% 505 9,17% 3.899 15,40% 802 7,02% 7,8%
1988 14,00% -0,28% 543 7,50% 3.981 2,09% 857 6,82% 8,3%
1989 14,69% 4,93% 580 6,74% 3.747 -5,86% 887 3,55% 8,8%
1990 14,61% -0,54% 618 6,48% 3.545 -5,39% 967 8,93% 10,9%
1991 14,02% -4,04% 685 10,88% 3.671 3,55% 1.090 12,77% 11,7%
1992 13,42% -4,28% 770 12,46% 4.277 16,50% 1.226 12,44% 12,4%
1993 11,83% -11,87% 872 13,23% 5.227 22,20% 1.427 16,40% 12,6%
1994 11,19% -5,40% 922 5,74% 5.479 4,82% 1.544 8,26% 14,9%
1995 11,71% 4,67% 1.008 9,36% 6.077 10,92% 1.726 11,77% 15,1%
1996 11,63% -0,73% 1.058 4,91% 6.616 8,87% 1.882 9,03% 14,7%
1997 11,54% -0,74% 1.107 4,68% 7.160 8,22% 2.038 8,29% 16,2%
1998 10,95% -5,11% 1.271 14,77% 7.429 3,77% 2.287 12,19% 17,3%
1999 11,05% 0,95% 1.241 -2,31% 8.632 16,19% 2.484 8,65% 20,2%
2000 10,95% -0,93% 1.278 2,93% 9.920 14,91% 2.809 13,07% 20,5%
2001 9,55% -12,77% 1.431 12,02% 11.175 12,65% 3.186 13,41% 21,2%
2002 8,78% -8,09% 1.535 7,26% 12.686 13,53% 3.532 10,87% 20,0%
2003 8,63% -1,71% 1.634 6,44% 13.542 6,75% 3.805 7,74% 21,0%

2004* 8,45% -2,10% 1.813 10,97% 13.794 1,86% 3.965 4,20% n.d.

(* )  I l  dato è st imato sui  dat i  desunt i  dal la  stat ist ica rapida associat iva r.c .  auto
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to al  costo medio,  dist ingue le sue due principal i  componenti :  i  danni  a cose e
quel l i  al la persona.

Nel  corso degl i  ul t imi  venticinque anni  la frequenza sinistr i ,  ottenuta rappor-
tando i l  numero dei  s inistr i  denunciat i  con seguito al  numero dei  veicol i  espo-
st i  al  r ischio,  s i  è fortemente r idotta passando dal  15,21% nel  1980 al l ’8 ,45%
nel 2004 (dato st imato) .  La r iduzione è stata part icolarmente rapida negl i  anni
novanta e ciò è dovuto a diversi  fattor i  tra cui  i  pr incipal i  sono:

– i l  migl ioramento del la qual i tà dei  veicol i  che sono diventat i  v ia via più
sicuri  e dotat i  di  s istemi di  guida sempre più sof ist icat i  (s istemi frenanti ,
barre di  protezione laterale e airbag);

– la minore percorrenza media degl i  autoveicol i  indotta dal l ’aumento del
numero pro-capite di  veicol i  e,  in alcune fasi ,  dal  rapido aumento del  prez-
zo del  carburante;

– i maggiori controlli  da parte delle imprese sui sinistri per individuare quelli
fraudolenti. A questo proposito, la Centrale Antifrode assicurativa costituita
presso l’ANIA sta ottenendo importanti risultati, promuovendo e coordinando
le attività delle Imprese per prevenire e reprimere il fenomeno, curando i rap-
porti con le Autorità di Polizia centrali e periferiche e con la Magistratura;

– l ’“autol iquidazione” dei  danni  di  l ieve ent i tà da parte degl i  assicurat i ,
soprattutto a part ire dal la f ine degl i  anni  novanta;

– l ’ introduzione nel  lugl io 2003 del la patente a punti ,  i l  cui  effetto posit ivo
sul la sinistrosità assicurat iva è stato però piuttosto l imitato.

I l  secondo indicatore da considerare per valutare la sinistrosità del  ramo è i l
costo medio dei  s inistr i .  Tale valore è ottenuto dal  rapporto tra i l  costo totale
dei  s inistr i  (pagati  e r iservat i )  e i l  numero degl i  stessi .  Nel  periodo di  osser-
vazione considerato (1980-2004)  i l  costo medio dei  s inistr i ,  a  di f ferenza del la
frequenza sinistr i ,  è  stato continuamente in forte crescita,  tanto da annul lare
completamente i  benefici  derivanti  dal la r iduzione del la frequenza sinistr i :  nel
1980 si  pagavano mediamente € 307 (che r iportat i  al  valore monetario del  2004
equivalgono a € 1.216) ,  mentre si  st ima che nel  2004 tale indicatore dovrebbe
arrivare a circa € 4.000.

Tale aumento è dovuto a una crescita sia del la componente di  danni  a cose
che di  quel la dei  danni  al le persone.

I l  costo dei  s inistr i  a cose r isente del la crescita dei  prezzi  dei  r icambi dei  vei-
col i  e del  costo del le r iparazioni .  La dif fusione di  veicol i  sempre più potenti  e
di  valore via via più elevato ha comportato l ’ut i l izzo di  pezzi  di  r icambio sem-
pre più costosi .  A questo r iguardo bisogna notare che anche le caratterist iche
costrutt ive dei  veicol i  di  ul t ima generazione comportano interventi  r iparat iv i
sempre più complessi  anche per danni  modesti .  Nel  periodo di  osservazione
(dal  1980 al  2004)  la crescita media annua è stata pari  al l ’11,0%. Secondo gl i
u l t imi  dat i  d ispon ib i l i ,  i l  costo  medio  de i  so l i  dann i  a  cose  ne l  2004  supera
€ 1.800;  valeva poco più di  € 1.000 nel  1996 con una variazione di  ol tre i l  70%
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in  appena 8  ann i .  Ne l lo  s tesso  per iodo  l ’aumento  genera le  de i  prezz i
del l ’ ISTAT ( indice NIC) è stato del  20%.

Per i l  costo medio dei  s inistr i  con una componente di  danno f is ico,  s i  deve
ri levare che negl i  ul t imi  vent’anni  la giur isprudenza ha svi luppato un sistema
di tutela dei  danni  al la persona sempre più garantista e obiett ivamente costo-
so.  Dal  1980 a oggi  la crescita media annua dei  danni  f is ici  è stata elevata e
pari  a circa l ’11%. Tale crescita è stata part icolarmente accentuata agl i  in iz i
degl i  anni  novanta e fra i l  2000 e i l  2002.  Si  st ima che i l  costo medio dei  r isar-
cimenti  per i l  danno al la persona è stato pari  a € 13.800 nel  2004.

Va notato che mentre i  danni  a cose continuano la loro crescita anche negl i
anni  recenti ,  la  componente dei  danni  f is ici ,  al  momento,  sembra aver ral len-
tato i l  forte svi luppo.  Ancorchè alcuni  ul t imi  or ientamenti  giur isprudenzial i
sul la valutazione dei  danni  gravi  potrebbero determinare una r ipresa del
costo.

I l  costo medio dei  r isarcimenti  dipende,  come detto più volte,  ol tre che dal la
singola componente,  anche dal l ’ incidenza sul  totale dei  s inistr i  con danni  al la
persona.  L’ incidenza è più che raddoppiata dal  1980,  passando da 9,5% a
21,0% nel  2003.  Si  tratta di  un valore molto elevato,  i l  p iù al to di  Europa:  ciò
comporta un innalzamento del  costo medio dei  s inistr i  complessivo.

ANALISI SU ALCUNI FATTORI DI DETERMINAZIONE DELLE TARIFFE

I l  premio di  tar i f fa r.c.  auto,  senza considerare gl i  oneri  f iscal i  e paraf iscal i ,  è
cost i tui to essenzialmente da due voci :  i l  premio puro,  che serve a far  fronte al
r isarcimento dei  s inistr i ,  e  i l  costo dei  caricamenti  che serve a coprire le
spese di  gest ione e i l  costo del  capitale relat iv i  al l ’att iv i tà assicurat iva.

I l  premio puro si  ott iene molt ipl icando la frequenza sinistr i  (ovvero i l  numero
dei  s inistr i  che si  veri f icano r ispetto al  numero dei  veicol i  assicurat i )  per i l
costo medio del  danno (ovvero i l  costo complessivo dei  r isarcimenti  diviso i l
numero dei  s inistr i ) .

In relazione al l ’ incidenza che le specif iche e pecul iar i  caratterist iche dei
r ischi  esercitano r ispetto al la probabi l i tà che si  veri f ichino i  s inistr i ,  le  impre-
se di  assicurazione,  sul la base del le evidenze stat ist iche,  costruiscono del le
sottoclassi  s ignif icat ive di  r ischi  aventi  caratterist iche omogenee dal  punto di
vista degl i  indicatori  di  s inistrosità (premio puro)  e di f ferenziano di  conse-
guenza i  relat iv i  premi di  tar i f fa.

Tale diversif icazione (c.d.  personal izzazione del  r ischio)  avviene sia sul la
base di  elementi  oggett iv i  (bonus-malus,  potenza e al imentazione del  veicolo,
zona di  circolazione,  ut i l izzo del  veicolo,  massimal i  di  copertura) ,  che sul la
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base di  elementi  soggett iv i  (età,  sesso e professione del l ’assicurato,  anziani-
tà del la patente) .

Tra gl i  elementi  soggett iv i  l ’età e i l  sesso del l ’assicurato sono certamente tra
i  fattor i  più fortemente discriminanti  del  r ischio,  poiché incidono in misura
notevole sul la probabi l i tà di  causare sinistr i .

L’anal is i  di  quest i  elementi  s i  basa sul  confronto dei  valori  di  premio puro per
i  due sessi  e per le varie età,  fatto pari  a 100 i l  premio puro di  un maschio di
40-41 anni .  A questo r iguardo è opportuno notare che i  diversi  valori  del l ’ indi-
ce di  premio puro sono ottenuti  da un’anal is i  bidimensionale sui  sol i  fattor i  di
r ischio sesso ed età del l ’assicurato e quindi  possono essere inf luenzati  dal la
correlazione esistente con altr i  fattor i  di  r ischio che determinano la sinistro-
sità totale osservata come, ad esempio,  la potenza e l ’anzianità dei  veicol i
guidat i ,  la  zona di  residenza,  l ’anzianità del la patente.

F ino a 40 anni ,  l ’ indice di  premio puro per  i  maschi  è  notevolmente più eleva-
to di  quel lo  per  le  femmine;  o l tre questa età,  v i  è  una sostanziale sovrapposi-
z ione tra le  curve,  i l  che equivale a dire che la  r ischiosi tà non var ia s igni f i -
cat ivamente fra i  due sessi .  Rispetto a un indiv iduo maschio 40-enne,  i  g iova-
ni  maschi  (da 18 a 19 anni)  sono al l ’ incirca quattro vol te più “costosi”  da un
punto di  v ista assicurat ivo,  mentre le  giovani  femmine ol tre due vol te.  Tale
di f ferenza s i  r iduce progressivamente,  soprattutto per  le  femmine con età
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comprese tra 30 e 40 anni ,  quando l ’ indice assume valor i  anche infer ior i  a l
dato base.

L’osservata interazione negl i  andamenti  del la sinistrosità fra i  due sessi ,  indu-
ce a considerare che la r idotta sinistrosità del le femmine r ispetto ai  maschi
f ino ai  40 anni  non sia dovuta a fattor i  esogeni  come, ad esempio,  una minore
percorrenza chi lometr ica e,  quindi ,  una minore esposiz ione al  r ischio inciden-
t i :  infatt i ,  se tal i  fattor i  fossero determinanti ,  dovrebbero avere un’ inf luenza
su tutte le età.  È plausibi le quindi  pensare che la minore r ischiosità del le
femmine sia effett ivamente dovuta a una loro maggiore prudenza al la guida.

Per entrambi i  sessi ,  s i  osserva una leggera “r ipresa” del la sinistrosità media-
mente fra 45 e 55 anni ;  l ’aumento è più marcato per le femmine,  probabi lmen-
te in connessione con un ut i l izzo del l ’autovettura anche da parte dei  f igl i  neo-
patentat i .

A parte la storia assicurat iva del  veicolo,  che cost i tuisce i l  fattore che si  con-
sidera ai  f ini  del la col locazione del  r ischio nei  s istemi di  t ipo bonus-malus, gl i
elementi  oggett iv i  che dif ferenziano in modo signif icat ivo la sinistrosità sono
la potenza e l ’al imentazione del  veicolo assicurato.

Anche per quest i  fattor i  l ’anal is i  s i  basa sul  valore del l ’ indice di  premio puro
al  variare del  l ivel lo di  potenza (espresso tramite i  cc e i  caval l i  f iscal i ,  “C.F.”)
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e secondo le due t ipologie di  al imentazione principal i  (benzina e diesel)  del le
autovetture a uso privato,  fatto pari  a 100 i l  premio puro di  un veicolo a benzi-
na con 15 caval l i  f iscal i .  Non si  è dist into l ’ indice in base al l ’al imentazione per
le autovetture inferior i  ai  15 caval l i ,  in  quanto la presenza di  veicol i  diesel  in
questo segmento è molto r idotta (0,1% del  totale) .  Anche in questo caso è
opportuno osservare che l ’anal is i  bidimensionale può essere inf luenzata dal la
correlazione esistente con altr i  fattor i  di  r ischio che determinano la sinistro-
sità totale e che non sono stat i  considerat i  nel lo studio.

L’ indice d i  premio puro r isul ta  crescente a l l ’aumentare del la  potenza del  vei-
colo  s ia  per  le  vet ture d iesel  s ia  per  quel le  a  benzina;  tut tav ia ,  le  pr ime pre-
sentano un valore del l ’ indice sempre p iù  e levato r ispet to  a l le  seconde:  in
part icolare,  le  due curve tendono a muovers i  in  modo paral le lo .  Questa evi-
denza sembra sugger i re  che i l  maggior  “costo” in  termini  assicurat iv i  del le
autovetture d iesel  der iv i  dal la  maggiore esposiz ione a l  r ischio  d i  incident i ,
oss ia  da una maggiore percorrenza chi lometr ica favor i ta  dal  minor  costo del
carburante.

I  PREZZI R.C.  AUTO DOPO LA FIRMA DEL PROTOCOLLO DEL 2003

Nel maggio 2003 veniva siglato un Protocol lo d’ intesa tra Governo,  la maggior
parte del le associazioni  di  consumatori  e l ’ANIA in materia di  assicurazione
r.c.  auto,  al  f ine di  individuare alcune aree fondamental i  su cui  intervenire per
poter contenere i  fattor i  di  costo che r isultavano al l ’or igine degl i  aumenti  dei
prezzi  r.c.  auto registrat i  in  quegl i  anni .  Per dar modo agl i  interventi  previst i
dal  Protocol lo di  produrre effett i  posit iv i  sul la struttura dei  cost i  (effett i  misu-
rabi l i  nel  lungo periodo e peraltro non ancora veri f icat is i  in maniera decisiva) ,
s i  era convenuto di  attuare una pol i t ica di  raffreddamento del le tar i f fe r.c.
auto per una durata complessiva di  dodici  mesi ,  anche avendo di  mira l ’obiet-
t ivo di  contr ibuire al  contenimento del l ’ inf lazione generale.  I l  Protocol lo pre-
vedeva anche una serie di  misure agevolat ive in termini  tar i f far i  e contrattua-
l i  per i  giovani  conducenti  che non provocassero sinistr i ,  per i  proprietari  di
motoveicol i  e per i  nuclei  famil iar i  proprietari  di  più veicol i .

Per valutare i  r isultat i  degl i  impegni  assunti  dal  settore assicurat ivo sul  fron-
te dei  prezzi  a seguito del  Protocol lo,  s i  è anal izzato l ’ indice ISTAT relat ivo
al le “assicurazioni  sui  mezzi  di  trasporto”.  Per comodità si  è posto pari  a 100
i l  valore assunto dal l ’ indicatore nel  giugno 2003.

L’anal is i  evidenzia che a dicembre 2002 l ’ indice tendenziale dei  prezzi  r.c.  auto
segnava una crescita del  9 ,1% r ispetto al l ’anno precedente,  ma già ad appena
sei  mesi  dal l ’appl icazione del  Protocol lo,  a dicembre 2003,  la variazione
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annuale si  r iduceva al  2 ,4%, f ino a raggiungere,  a dicembre 2004,  un valore
pari  al lo 0,9%.

I l  valore medio annuo del l ’ indice è stato pari  a 95,02 nel  2002,  a 99,79 nel  2003
e si  è attestato a un valore pari  a 100,74 nel  2004;  la crescita media registrata
nel  2003 è stata pari  al  5 ,0%, mentre quel la del  2004 è r isultata in forte r idu-
zione ed è scesa al lo 0,9%; sempre nel  2004 la crescita del l ’ inf lazione genera-
le ( indice NIC) è stata pari  al  2 ,2%.

Sempre secondo i  dat i  del l ’ ISTAT,  a distanza di  un anno dal l ’entrata in vigore
del  Protocol lo,  i l  periodo concordato di  raffreddamento tar i f far io ha trovato
conferma: a giugno 2004 l ’ indice dei  prezzi  r.c.  auto è variato del lo 0,5%
rispetto a giugno 2003,  contro i l  2 ,4% segnato dal l ’ inf lazione generale.

In un periodo temporale di  quasi  due anni  (giugno 2003-apri le 2005) ,  l ’ indice
ISTAT dei  prezzi  r.c.  auto è cresciuto solo del l ’1 ,7% a fronte di  un’ inf lazione
del  3 ,9%.

Durante  tu t to  i l  2004  e  anche ne i  pr imi  mes i  de l  2005 ,  i l  tasso  d i  cresc i ta
tendenz ia le  de i  prezz i  r.c .  auto  è  r imasto  sempre  ben  a l  d i  so t to  de l l ’ ind ice
genera le  de i  prezz i ,  most rando va lor i  che  non  s i  sono  mai  reg is t ra t i  neg l i
u l t i m i  d i e c i  a n n i ,  s e  n o n  n e l  p e r i o d o  d i  b l o c c o  t a r i f f a r i o  i m p o s t o  d a l
Governo  neg l i  ann i  2000/2001 ,  cu i  pera l t ro  segu ì  un  for te  aumento  tar i f far io
a  causa  de l l ’e f fe t to  boomerang t ip icamente prodot to  da  in tervent i  autor i ta-
t iv i  su i  meccanismi  d i  formaz ione  de i  prezz i  de i  serv i z i  gest i t i  in  reg ime pr i -
vat is t ico .
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ANALISI DEI PREMI R.C.  AUTO SU INTERNET

Dall ’ iniz io del  2004 l ’ANIA ha avviato un’ indagine tr imestrale sul l ’evoluzione
dei  premi r.c.  auto,  che si  basa sul la r i levazione del le informazioni  pubbl iche
desunte dai  s i t i  Internet del le compagnie.  La r i levazione è relat iva a cinque
prof i l i  d i  assicurato (di  cui  tre r iguardanti  le autovetture,  uno per i  motocicl i  e
uno per i  ciclomotori ) ,  al le 30 compagnie più grandi ,  che rappresentano in
totale circa i l  90% del  mercato,  e a tutt i  i  20 capoluoghi  di  regione.

I l  l ivel lo dei  prezzi  r i levato si  r i fer isce a un potenziale cl iente che r ichiede on-
l ine un preventivo:  ovviamente,  esso non t iene conto degl i  sconti  r ispetto al le
tari f fe pubbl icate che sempre più spesso le compagnie offrono al  momento del
r innovo nel l ’ambito di  una dif fusa f lessibi l i tà tar i f far ia.

Secondo questa  r i levaz ione,  i l  premio  naz ionale  medio ,  ponderato  per  tener
conto  de l la  d iversa  rappresentat iv i tà  de i  prof i l i ,  de l le  compagnie  e  de l la
d is t r ibuz ione terr i tor ia le ,  era  ne l l ’apr i le  scorso par i  a  530  euro ,  va lore  appe-
na in fer iore  a  quel lo  d i  un  anno pr ima ( tavola  1 ) .  Questa  ev idenza è  coeren-
te  con la  r i levaz ione del l ’ ISTAT che nel lo  s tesso per iodo segnala  una var ia-
z ione del  premio  medio  de l lo  0 ,88%.

In questa r i levazione,  così  come in quel la effettuata dal l ’ ISTAT,  le variazioni
dei  prezzi  osservati  sono calcolate su prof i l i  “f issi” nel  tempo;  non tengono
quindi  conto del  fatto che oltre i l  90% degl i  assicurat i  ogni  anno non provoca
incidenti  e quindi  usufruisce del l ’effetto “bonus”,  che comporta mediamente
una r iduzione di  circa i l  2%-3% del  premio.

Profili Premio Medio Variazione %
Nazionale su aprile 2004
aprile 2005

1 - Casalinga di 36 anni in classe di BM di massimo sconto
Utilitaria di 1100 cc 412,11 -0,19%

2 - Impiegato di 40 anni in classe di BM di massimo sconto
Berlina di 1900 cc 681,48 -1,34%

3 - Impiegato di 45 anni in classe di BM di ingresso
Utilitaria di 1100 cc 1.086,04 0,46%

4 - Impiegato di 28 anni in classe di BM di ingresso
Motociclo di 150-250 cc 440,85 3,25%

5 - Studente di 18 anni in classe di BM di ingresso
Ciclomotore di 50 cc 399,15 0,73%

Media Ponderata Nazionale 529,96 -0,25%

TAVOLA 1
RIEPILOGO NAZIONALE DEI  PREMI RILEVATI
AD APRILE 2005 SUI  SITI  INTERNET
Import i  in  euro

Fonte:  E laboraz ione ANIA su dat i  t ratt i  dai  s i t i  internet
del le  compagnie
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Più in dettagl io ( tavola 2) :

– per le autovetture (che rappresentano oltre i l  65% di  tutt i  i  veicol i  assicu-
rat i )  s i  registra una diminuzione del l ’1 ,3% per i l  prof i lo 2 ( impiegato di  40
anni  proprietario di  una berl ina di  1900 cc e in classe di  bonus-malus di
massimo sconto) ;  la  r iduzione più elevata è stata registrata a Roma 
(-1,6%),  quel la più contenuta a Napol i  (-0,4%).  Sono r imasti  prat icamente
fermi i  premi medi  per gl i  al tr i  due assicurat i  t ipo r i levat i  (prof i l i  1  e 3) ;

– per i  motocicl i ,  che rappresentano i l  6% del  totale dei  veicol i  assicurat i
(prof i lo 4) ,  s i  è registrato su base annua un aumento del  3 ,3%. Gl i  incre-
menti  vanno dal lo 0,3% di  Perugia al  3 ,8% di  Roma;

– per i  ciclomotori  che rappresentano l ’8% del  totale dei  veicol i  assicurat i
(prof i lo 5) ,  s i  è registrato su base annua un aumento del lo 0,7%. In alcune
città (Milano,  Bologna,  Roma e Bari)  incrementi  inferior i  al  2%, mentre le
restanti  ci t tà presentano premi stabi l i  (Perugia e Potenza) o anche in deci-
sa diminuzione come a Napol i  (-4,8%).

Per quanto r iguarda la variabi l i tà dei  prezzi  offert i  al le stesse categorie di
automobil ist i ,  sono calcolati  due indicatori :  1)  i l  rapporto tra i l  premio massimo
e i l  premio minimo; 2)  i l  coeff iciente di  variazione definito come i l  rapporto tra
la deviazione standard e la media aritmetica di  tutt i  i  premi r i levati .  Questi  due
indicatori  misurano le opportunità potenzial i  degli  assicurati  di  beneficiare
degli  effett i  del la concorrenza. In part icolare,  si  può osservare che (tavola 2) :

– per tutte le ci t tà anal izzate e per tutt i  i  prof i l i ,  i l  rapporto tra i l  premio mas-
simo e i l  premio minimo è sempre compreso tra 2 e 3:  ciò configura l ’esi-
stenza di  margini  di  r isparmio del l ’ordine del  50%-66% per coloro che
pagano i  valori  massimi al l ’ interno dei  prof i l i  anal izzat i ;

– le cit tà che hanno fatto registrare aumenti  più elevati  del la media sono
anche quel le che presentano un più elevato coeff iciente di  variazione.  I l
coeff iciente di  correlazione calcolato su questi  due indici  (per tutt i  i  capo-
luoghi  e per tutt i  i  prof i l i )  è r isultato infatt i  posit ivo e pari  a 0,31.  Ciò signi-
f ica che le ci t tà che registrano gl i  aumenti  più elevati  sono anche quel le
dove cercando tra le diverse offerte è possibi le ottenere r isparmi,  in ter-
mini  percentual i ,  p iù elevati  ( tavola 2) .

I  due graf ici  seguenti  ( f igure 1-2)  r iportano per tutt i  i  prof i l i  r i levat i  e per tutt i
i  capoluoghi  di  regione,  i  premi medi  osservati  ad apri le 2005 con i  r ispett iv i
premi minimi e massimi offert i  dal  mercato.

I  dati  della f igura 1,  r iferit i  al le autovetture, mostrano che per i l  profi lo 1 (casa-
linga 36-enne in classe bonus-malus di massimo sconto),  quello con i l  premio
medio più basso e quindi rappresentativo degli  assicurati  migliori ,  i  premi pra-
ticati  dalle imprese sono abbastanza vicini al  valore medio. Lo scarto tra i l  valo-
re medio e quello minimo è, per la città mediana della distribuzione, pari  a 50
euro (a fronte di un premio medio del profi lo di 412 euro);  lo scarto aumenta a
86 euro per i l  profi lo 2 (che paga in media 680 euro) e a 112 euro per i l  profi lo 3
(che paga in media 1.086 euro).  In definit iva un cliente medio, cercando l ’offer-
ta migliore per la sua categoria, può trovare una riduzione dell ’ordine del 10%.
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TAVOLA 2
RIEPILOGO PER ALCUNI CAPOLUOGHI DI  REGIONE 
DEI  PREMI RILEVATI  AD APRILE 2005
Import i  in  euro

PROFILO 1 -  Casal inga di  36 anni  in  c lasse di  BM di
massimo sconto -  Ut i l i tar ia  d i  1100 cc

PROFILO 2 -  Impiegato di  40 anni  in  c lasse di  BM di
massimo sconto -  Ber l ina di  1900 cc

PROFILO 3 -  Impiegato di  45 anni  in  c lasse di  BM di
ingresso -  Ut i l i tar ia  d i  1100 cc

PROFILO 4 -  Impiegato di  28 anni  in  c lasse di  BM di
ingresso -  Motocic lo  d i  150-250 cc

PROFILO 5 -  Studente di  18 anni  in  c lasse di  BM di
ingresso -  Cic lomotore di  50 cc

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 359,40 493,96 351,12 440,58 535,84 239,35 357,28 412,11
Premio minimo 279,20 365,85 258,11 339,15 354,90 181,49 250,04
Premio massimo 497,00 747,00 547,00 599,52 1.139,00 360,00 751,00

Prm Max / Prm Min 1,8 2,0 2,1 1,8 3,2 2,0 3,0
Coeff. di variazione (%) 14,1 14,6 17,2 13,6 23,1 14,5 21,7

Diff. % Premio medio
(aprile 05 su aprile 04) 0,0% 0,3% 0,1% -0,4% 0,6% -0,5% 0,7% -0,2%

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 596,57 816,33 583,30 735,39 923,78 404,50 599,47 681,48
Premio minimo 339,82 450,41 329,94 376,52 611,54 254,53 411,16
Premio massimo 760,40 1.089,00 792,00 922,43 1.671,00 513,00 1.095,00

Prm Max / Prm Min 2,2 2,4 2,4 2,4 2,7 2,0 2,7
Coeff. di variazione (%) 16,0 16,3 16,5 15,0 20,3 13,8 18,6

Diff. % Premio medio
(aprile 05 su aprile 04) -1,1% -0,7% -1,0% -1,6% -0,4% -1,5% -1,1% -1,3%

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 965,71 1.294,34 928,73 1.181,95 1.432,00 637,25 958,11 1.086,04
Premio minimo 663,13 852,69 704,34 819,73 1.103,06 506,54 777,16
Premio massimo 1.288,00 1.897,30 1.317,00 1.719,20 2.813,00 862,20 1.833,00

Prm Max / Prm Min 1,9 2,2 1,9 2,1 2,6 1,7 2,4
Coeff. di variazione (%) 13,1 14,7 14,7 14,7 20,7 14,1 19,4

Diff. % Premio medio
(aprile 05 su aprile 04) 0,5% 1,1% 0,8% 0,2% 1,1% 0,3% 1,2% 0,5%

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 340,13 352,79 225,24 460,14 653,01 312,86 456,60 440,85
Premio minimo 253,43 253,95 162,52 316,79 491,10 232,32 355,51
Premio massimo 515,00 509,50 421,00 678,43 1.551,00 661,00 787,00

Prm Max / Prm Min 2,0 2,0 2,6 2,1 3,2 2,8 2,2
Coeff. di variazione (%) 18,1 16,7 19,6 19,6 31,5 28,7 23,9

Diff. % Premio medio
(aprile 05 su aprile 04) 2,2% 2,6% 0,3% 3,8% 3,6% 2,8% 2,1% 3,3%

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 321,31 379,45 165,61 537,29 866,58 235,00 548,17 399,15
Premio minimo 186,00 246,68 108,00 366,00 389,24 156,00 330,65
Premio massimo 508,00 661,00 344,00 833,58 1.223,79 458,00 908,50

Prm Max / Prm Min 2,7 2,7 3,2 2,3 3,1 2,9 2,7
Coeff. di variazione (%) 26,4 27,2 25,8 22,0 22,7 25,2 30,9

Diff. % Premio medio
(aprile 05 su aprile 04) 1,0% 1,6% 0,6% 1,4% -4,8% 0,0% 2,2% 0,7%

Fonte:  E laboraz ione ANIA su dat i  t ratt i  dai  s i t i  internet  del le  compagnie

L’assicurazione auto
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Profilo 1 - Casalinga di 36 anni in classe di BM di
massimo sconto  - Utilitaria a benzina  di 1100 cc

Profilo 2 -  Impiegato di 40 anni in classe di BM di
massimo sconto - Berlina diesel di 1900 cc

Profilo 3 - Impiegato di 45 anni in classe di BM di
ingresso - Utilitaria a benzina  di 1100 cc

FIGURA 1 -  RIEPILOGO DEI  PREMI PER LE AUTOVETTURE RILEVATI  AD APRILE 2005 NEI  CAPOLUOGHI DI  REGIONE
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Profilo 4 - Impiegato di 28 anni in classe di BM d’ingresso -
Motociclo di 150-250 Ciclomotore di 50 cc
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Profilo 5 - Studente di 18 anni in classe di BM d’ingresso -

FIGURA 2 -  RIEPILOGO DEI  PREMI PER I  MOTOCICLI  E  I  CICLOMOTORI RILEVATI  AD APRILE 2005 NEI  CAPOLUOGHI DI  REGIONE

Risultat i  analoghi  s i  ottengono per motocicl i  e ciclomotori .
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ANALISI DI  LUNGO PERIODO DEI PREZZI R.C.  AUTO

La legge n.  990 del  24 dicembre 1969 ha introdotto in I tal ia,  per tutt i  i  veicol i  a
motore circolant i  su strade,  l ’obbl igo di  assicurarsi  per la responsabi l i tà civi-
le verso i  terzi .  Nel  1970 i  veicol i  circolant i  st imati  dal l ’ACI erano circa 15
mil ioni ,  nel  2004 hanno superato i  50 mi l ioni .

Dal  1971,  pr imo anno di  obbl igatorietà,  e f ino al  1994 le tar i f fe r.c.  auto sono
state determinate annualmente dal  CIP – Comitato Interministeriale Prezzi  – e
imposte al le imprese private nel l ’ambito di  un sistema di  control lo pubbl ico
analogo a quel lo vigente per le assicurazioni  social i ,  nonostante la natura
completamente diversa del l ’assicurazione r.c .  auto r ispetto ai  model l i  d i
social  security t ipici  del le garanzie pubbl iche.  A lugl io del  1994 è intervenuta
la l iberal izzazione tari f far ia,  che ha r icondotto i l  s istema nel l ’ambito del
model lo  pr ivat ist ico t ip icamente ut i l i zzabi le  per  le  forme assicurat ive di
responsabi l i tà civi le.

Spesso si  sost iene che la l iberal izzazione ha fal l i to,  in quanto dal  1994 a oggi
i  prezzi  del l ’ r.c.  auto sono fortemente aumentat i .  Peraltro,  se si  conduce un’a-
nal is i  di  lungo periodo,  ut i l izzando le metodologie più corrette per la st ima
del l ’evoluzione dei  prezzi  e dei  fattor i  causal i  che ne sono al la base,  è possi-
bi le giungere a due conclusioni :

– le tar i f fe sono aumentate di  anno in anno sia in costanza del  s istema dei
prezzi  amministrat i  s ia successivamente al la l iberal izzazione;

– gl i  incrementi  di  prezzo sono sempre stat i  speculari  agl i  andamenti  tecnici
del la gest ione assicurat iva e,  laddove i l  s istema pubbl icist ico impediva
che i  prezzi  stessi  seguissero l ’andamento del la gest ione,  s i  sono determi-
nate condizioni  estremamente negative in termini  di  r isultato,  con conse-
guenze anche estreme per molt i  operatori  ( fal l imenti ) .

L’anal is i  è stata effettuata ut i l izzando vari  indicatori .

Per  va lu tare ,  in  un  arco  tempora le  cos ì  es teso ,  g l i  increment i  medi  annu i
de l  prezzo  e f fe t t ivamente  pagato  da l la  co l le t t i v i tà  per  l ’acqu is to  de l la  r.c .
auto ,  s i  è  fa t to  r icorso  a l l ’evo luz ione  de l  vo lume de l la  raccol ta  de i  premi
incassat i  da l l ’ in tero  set tore  ne l  ramo cons iderato  e  lo  s i  è  “depurato”  deg l i
aument i  de l  numero  de i  ve ico l i  c i rco lant i ,  a l lo  scopo d i  rendere  omogeneo
i l  conf ronto  ( tavo la  1 ) .  Questa  metodo log ia  d i  indag ine  cost i tu isce  i l  s is te-
ma p iù  corret to  per  misurare  la  d inamica  de l la  spesa  ass icurat iva .  Anche
se  sarebbe s ta to  p iù  corret to  “depurare”  i l  vo lume de l la  raccol ta  con  i l
numero  d i  ve ico l i  ass icurat i  (anz ichè  c i rco lant i ) ;  questo  dato  non  è  però
d ispon ib i le  a l  se t tore .
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I r isultat i  di  questa anal is i  sono stat i  inoltre messi  a confronto con altr i  tre
indicatori :

– i l  valore del l ’ inf lazione osservato dal  1971 al  2004,  ottenuto dal l ’ indice
nazionale dei  prezzi  al  consumo per le famigl ie di  operai  e impiegati  r i le-
vato dal l ’ ISTAT;

– gl i  andamenti  tecnici  del  ramo r.c.  auto che vengono espressi  dal  combined
rat io di  competenza;  questo indice misura la parte del la raccolta premi che
viene ut i l izzata per la copertura del  costo dei  s inistr i  e del le spese di
gest ione.  I  dat i  a disposiz ione per la costruzione di  questo indicatore sono
disponibi l i  solo a part ire dal  1980;

TAVOLA 1 -  ASSICURAZIONE R.C. AUTO:  EVOLUZIONE DEI  PREMI

1. PREMI R.C. AUTO
(BILANCI)

2. NUMERO VEICOLI
CIRCOLANTI (*)

3. PREMI R.C. AUTO
“DEPURATI” DA 2

4. PREMI R.C. AUTO
“DEPURATI” DA 2
IN TERMINI REALI

1970 242 100,0 – 13.304 100,0 – 100,0 – 100,0 –
1971 339 139,7 39,7 14.511 109,1 9,1 128,0 28,0 122,0 22,0
1972 441 182,1 30,3 15.859 119,2 9,3 152,8 19,4 137,8 13,0
1973 478 197,3 8,3 17.000 127,8 7,2 154,4 1,0 126,1 -8,5
1974 510 210,5 6,7 18.007 135,3 5,9 155,6 0,8 106,4 -15,6
1975 587 242,2 15,1 18.812 141,4 4,5 171,3 10,1 100,0 -6,0
1976 715 295,1 21,8 19.842 149,1 5,5 197,9 15,5 99,1 -0,9
1977 905 373,2 26,5 20.144 151,4 1,5 246,5 24,6 104,6 5,5
1978 991 408,9 9,6 19.771 148,6 -1,9 275,2 11,6 103,8 -0,8
1979 1.112 458,7 12,2 20.680 155,4 4,6 295,2 7,3 96,2 -7,3
1980 1.375 567,2 23,7 21.324 160,3 3,1 353,8 19,9 95,2 -1,0
1981 1.702 702,1 23,8 22.401 168,4 5,0 416,9 17,8 94,5 -0,7
1982 2.086 860,6 22,6 23.674 177,9 5,7 483,8 16,0 94,3 -0,2
1983 2.500 1.031,6 19,9 25.383 190,8 7,2 540,7 11,8 91,6 -2,9
1984 2.992 1.234,5 19,7 26.038 195,7 2,6 630,8 16,7 96,7 5,6
1985 3.454 1.425,1 15,4 28.121 211,4 8,0 674,1 6,9 95,1 -1,7
1986 3.930 1.621,3 13,8 29.561 222,2 5,1 729,7 8,2 97,0 2,0
1987 4.278 1.764,8 8,8 30.670 230,5 3,8 765,6 4,9 97,3 0,3
1988 4.555 1.879,3 6,5 31.805 239,1 3,7 786,0 2,7 95,2 -2,2
1989 5.075 2.093,7 11,4 32.905 247,3 3,5 846,6 7,7 96,2 1,1
1990 5.811 2.397,4 14,5 34.312 257,9 4,3 929,6 9,8 99,5 3,4
1991 6.729 2.776,3 15,8 35.455 266,5 3,3 1.041,8 12,1 104,8 5,3
1992 7.574 3.124,8 12,6 36.640 275,4 3,3 1.134,6 8,9 108,3 3,3
1993 8.167 3.369,5 7,8 38.580 290,0 5,3 1.161,9 2,4 106,4 -1,8
1994 8.663 3.574,0 6,1 39.755 298,8 3,0 1.196,1 2,9 105,4 -0,9
1995 9.316 3.843,7 7,5 40.573 305,0 2,1 1.260,2 5,4 105,4 0,0
1996 9.770 4.030,9 4,9 40.453 304,1 -0,3 1.325,5 5,2 106,7 1,2
1997 10.655 4.395,8 9,1 40.870 307,2 1,0 1.430,9 8,0 113,2 6,1
1998 11.745 4.845,6 10,2 42.650 320,6 4,4 1.511,4 5,6 117,5 3,8
1999 13.226 5.456,7 12,6 43.563 327,4 2,1 1.666,7 10,3 127,6 8,6
2000 14.196 5.856,9 7,3 44.680 335,8 2,6 1.744,2 4,6 130,2 2,0
2001 15.315 6.318,3 7,9 46.479 349,4 4,0 1.808,3 3,7 131,5 1,0
2002 16.628 6.860,2 8,6 47.763 359,0 2,8 1.910,9 5,7 135,6 3,1
2003 17.622 7.270,3 6,0 49.101 369,1 2,8 1.969,7 3,1 136,4 0,6
2004 18.062 7.451,9 2,5 50.100 376,6 2,0 1.978,7 0,5 134,4 -1,5

(* )  Fonte:  ACI  (dato 2004 st imato) ;  è  stata effettuata una st ima per  depurare i l  numero dei  veicol i  complessiv i  dai  c ic lomotor i  per  i  qual i  non era obbl igator ia  l ’assi -
curaz ione r.c .  auto.  per  g l i  anni  precedent i  a l  1994.
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– i l  combined rat io aggiustato per l ’ inf lazione (calcolato come la dif ferenza
tra i l  combined rat io sopra def ini to e i l  tasso di  inf lazione) per tener conto
del l ’apporto posit ivo degl i  invest imenti ,  variabi le f inanziaria che può cor-
reggere,  ma non annul lare del  tutto andamenti  tecnici  fortemente negativi .

Nei  pr imi  anni  ’70 ( f ino al  1974) ,  a causa del  fatto che l ’assicurazione obbl iga-
toria r.c.  auto era agl i  esordi  e non si  disponeva di  serie storiche ut i l izzabi l i
per anal izzare l ’andamento e le prospett ive del la gest ione di  una forma assi-
curat iva divenuta improvvisamente di  massa,  s i  sono registrate osci l lazioni
del  premio molto variabi l i  (da quasi  i l  30% del  1971 al l ’1% nel  1974)  assai
diverse dal l ’andamento del l ’ inf lazione generale.

Successivamente al  1974 e f ino al  1983 (con l ’unica eccezione del  1977) ,  gl i
incrementi  medi  dei  premi sono invece r isultat i  in  l inea o inferior i  agl i  aumen-
t i  inf lazionist ici  general i  (e compresi  per lo più tra i l  10% e i l  20%).

A part ire dal  1984,  comincia a registrarsi  una dinamica dei  premi medi  supe-
riore a quel la del l ’ inf lazione generale.  Tale diverso incremento si  spiega con
un fabbisogno tari f far io crescente:  i l  combined rat io cresceva,  chiaro e ine-
quivocabi le segnale del l ’ inadeguatezza dei  premi raccolt i  a coprire i l  costo
dei  s inistr i  e le spese di  gest ione.  A ciò si  aggiungeva la diminuzione del l ’ in-
f lazione che rendeva meno remunerat ivo,  in termini  nominal i ,  l ’ invest imento.

Ciò nonostante tra i l  1984 e i  1989 la tar i f fa amministrata registrava aumenti
solo l ievemente superiori  al l ’ inf lazione;  questa si tuazione determinava per i l
settore ingenti  perdite e numerosi  casi  di  fal l imenti  di  imprese che operavano
esclusivamente nel  ramo.

Per tentare di  r isanare questa si tuazione fortemente negativa,  nei  pr imi  anni
’90 (1990-1995) ,  sempre in presenza di  tar i f fe amministrate e imposte,  gl i
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aumenti  dei  premi medi  hanno superato i l  tasso di  inf lazione non consentendo,
peraltro,  di  raggiungere l ’equi l ibr io gest ionale.  L’ insuff icienza di  tal i  incre-
menti  tar i f far i  è dimostrata dal  combined rat io che toccava nel  1996 uno dei
valori  più alt i  mai  osservati ,  mentre quel lo aggiustato per l ’ inf lazione raggiun-
geva nel  1997 i l  suo massimo storico.

Tale estrema negativi tà ha obbl igato le imprese a inseguire i l  r isanamento del
ramo, attraverso aumenti  medi  consistent i  e superiori  al l ’ inf lazione generale.
La “r incorsa” è durata f ino al  2002 (negl i  otto anni  tra i l  1995 e i l  2002 i  premi
r.c.  auto sono aumentat i  del  59,7%, ossia del  6% al l ’anno che si  confronta con
un tasso di  inf lazione annuale del  2 ,8%) anno di  svolta in cui  i l  combined rat io
è sceso per la pr ima volta al  di  sotto del  100%. Raggiunta la si tuazione di
pareggio nel  2002,  negl i  ul t imi  due anni  (2003 e 2004)  gl i  aumenti  di  premio
medio sono stat i  molto contenuti :  r ispett ivamente 3,1% e 0,5% (contro 2,5% e
2,0% del l ’ inf lazione).  Nel  tr iennio 2002-2004 i l  valore del  combined rat io aggiu-
stato per l ’ inf lazione è tornato sui  valori  del l ’ in iz io degl i  anni  ottanta.

Un’anal is i  ancora più precisa degl i  aumenti  del  premio medio andrebbe fatta
tenendo conto anche del le modif icazioni  intervenute nel  tempo sul  parco assi-
curato,  come ad esempio la potenza e l ’al imentazione dei  veicol i :  l ’aumento
del  peso del  numero di  veicol i  con ci l indrata più elevata e la diminuzione di
quel l i  a l imentat i  a benzina a favore del  diesel ,  determinano un naturale incre-
mento dei  premi,  non dovuto ad un innalzamento del le tar i f fe da parte del le
imprese,  bensì  a un r ial l ineamento del  premio ai  nuovi  prof i l i  d i  r ischio.

Questa ulter iore anal is i  è disponibi le solo a part ire dal  1994.  Prendendo que-
sto anno come base,  la colonna 4 del la tavola 2 mostra quanta parte del l ’ in-
cremento dei  premi medi  è dovuta a variazioni  tecniche dei  veicol i  circolant i .

TAVOLA 2 -  ASSICURAZIONE R.C. AUTO:  EVOLUZIONE DEI  PREMI DEPURATI  DALLE CARATTERISTICHE DEI  VEICOLI

1. PREMI R.C.A.
(BILANCI)

2. NUMERO VEICOLI
CIRCOLANTI (*)

3. PREMI R.C.A.
“DEPURATI” DA 2

4. CARATTERISTICHE
VEICOLI CIRCOLANTI

5. PREMI R.C.A.
“DEPURATI” DA 2 E 4

1994 8.663 100,0 – 39.755 100,0 – 100,0 – 100,0 – 100,0 –
1995 9.316 107,5 7,5 40.573 102,1 2,1 105,3 5,3 101,1 1,1 104,1 4,1
1996 9.770 112,8 4,9 40.453 101,8 -0,3 110,8 5,2 102,7 1,6 107,9 3,7
1997 10.655 123,0 9,1 40.870 102,8 1,0 119,6 7,9 103,9 1,1 115,2 6,8
1998 11.745 135,6 10,2 42.650 107,3 4,4 126,4 5,7 105,0 1,1 120,4 4,5
1999 13.226 152,7 12,6 43.563 109,6 2,1 139,3 10,2 104,3 -0,7 133,6 11,0
2000 14.196 163,9 7,3 44.680 112,4 2,6 145,8 4,7 104,1 -0,1 140,0 4,8
2001 15.315 176,8 7,9 46.479 116,9 4,0 151,2 3,7 105,3 1,1 143,6 2,6
2002 16.628 191,9 8,6 47.763 120,1 2,8 159,8 5,7 105,6 0,3 151,3 5,4
2003 17.622 203,4 6,0 49.101 123,5 2,8 164,7 3,1 105,4 -0,2 156,3 3,3
2004 18.062 208,5 2,5 50.100 126,0 2,0 165,5 0,5 106,2 0,8 155,8 -0,3

(* )  Fonte:  ACI  (dato 2004 st imato) .
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I r isultat i  evidenziano che nel  2004,  in media,  la spesa effett ivamente soste-
nuta dal la col lett iv i tà per assolvere al l ’obbl igo assicurat ivo r.c.  auto è r isulta-
ta addir i t tura in l ieve f lessione r ispetto al l ’anno precedente (-0,3%),  r imanen-
do quindi  ben al  di  sotto del l ’ inf lazione generale (2,0%).

IL  DANNO BIOLOGICO OLTRE I  9  PUNTI DI INVALIDITÀ

I l  pr incipio del la r isarcibi l i tà del  danno al la salute (c.d.  danno biologico)  a
prescindere dal le r ipercussioni  negative prodotte al  patr imonio del la vi t t ima
si  è affermato in modo defini t ivo vent’anni  fa grazie a una storica sentenza
del la Corte Cost i tuzionale.

Nonostante i l  tempo trascorso,  peraltro,  i l  danno biologico – se si  esclude la
normativa sul le lesioni  di  l ieve ent i tà in r.c.  auto e la specif ica discipl ina degl i
infortuni  sul  lavoro – non ha ancora trovato una col locazione sistematica for-
male al l ’ interno del la normativa civi l ist ica del la responsabi l i tà civi le.  Ciò
determina i l  persistere di  una si tuazione evolut iva che r iguarda l ’ intera cate-
goria del  danno al la persona,  evoluzione che è strettamente appannaggio
del la dottr ina e del la giurisprudenza.  Da qui  i  continui  equivoci  sul le specif i-
che voci  di  danno afferenti  i l  danno biologico e la configurazione di  presunte
nuove voci  di  danno (ad esempio,  i l  danno esistenziale)  che,  soprattutto in
caso di  lesione f is ica,  sovente dupl icano le tutele già r icomprese nel  danno
al la salute o nel  danno non patr imoniale in genere.

Oltre ai  complessi  prof i l i  g iur idico-sistematici ,  anche i  cr i ter i  di  valutazione
economica del  danno al la salute sono stat i  per lungo tempo aff idat i  al la magi-
stratura,  nel l ’ambito dei  poteri  di  valutazione di  t ipo equitat ivo,  vale a dire con
esame di  ogni  s ingolo caso concreto,  secondo le varie t ipologie appl icat ive
seguite dai  diversi  tr ibunal i  o dai  s ingol i  giudici .

Solo a part ire dal la metà degl i  anni  ’90,  soprattutto sul la base del l ’ in iz iat iva
del  Tr ibunale di  Milano,  sono state adottate tabel le economiche di  r i fer imento
giurisprudenzial i  per or ientare i  giudici ,  ma anche gl i  al tr i  soggett i  interessa-
t i :  danneggiat i ,  legal i ,  compagnie di  assicurazione.

Sono ora numerose le tabel le di  questo t ipo:  esse si  di f ferenziano sia per i  cr i-
ter i  metodologici  appl icat i  s ia per i  valori  economici  di  r i fer imento.  Nel la f igu-
ra 1 sono r iportat i  i  valori  appl icat i  dai  pr incipal i  tr ibunal i  i tal iani  al  variare
dei  punti  di  inval idi tà (gl i  import i  fanno r i fer imento a un danneggiato con 1
anno di  età – valutazione per l ’anno 2004) .

Dopo i  nove punti  di  inval idi tà,  s i  r iscontrano valori  molto dif ferenziat i :  ad
esempio,  per 40 punti  di  inval idi tà i l  t r ibunale di  Torino r iconosce circa 95.000
euro,  mentre quel lo di  Milano arr iva a 172.000 euro.  La distanza si  amplia al
crescere del  grado di  inval idi tà.
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Questa disomogeneità terr i tor iale ha indotto i l  legislatore a intervenire per
introdurre una Tabel la nazionale uniforme.

I l  danno biologico,  in ambito civi l ist ico,  ha trovato una prima regolamentazio-
ne (giuridica,  economica e medico-legale)  per le lesioni  di  l ieve ent i tà ( f ino a
9 punti  di  inval idi tà permanente)  derivanti  dal la circolazione dei  veicol i .  Nel la
circostanza,  l ’ intervento normativo si  giust i f icava al la luce del le cr i t ici tà
appl icat ive del  s istema, che conduceva a cost i  fuori  control lo,  con r ipercus-
sioni  estremamente negative sul la col lett iv i tà in termini  di  sostenibi l i tà dei
prezzi  del l ’assicurazione r.c.  auto.

Dopo la legge n.  57 del  2001,  i l  legislatore è intervenuto nuovamente per rego-
lare anche i l  danno biologico nei  casi  di  lesioni  che producano inval idi tà per-
manente oltre i  9  punti ,  delegando la normativa appl icat iva a un provvedimen-
to da adottarsi  attraverso i l  concerto di  quattro Ministeri  (Giust iz ia,  Salute,
Lavoro e Att iv i tà Produtt ive)  e che non è ancora stato emanato.

Un’apposita Commissione sta predisponendo la tabel la dei  valori  medico-lega-
l i ;  presto,  sarà affrontata anche la def iniz ione dei  relat iv i  valori  economici .

I l  pr imo problema che dovrà r isolvere i l  legislatore1 nel  momento in cui  dovrà
redigere la tabel la sarà l ’ individuazione del la base di  partenza da cui  svi lup-
pare la tabel la stessa,  considerando peraltro:

– che fino a 9 punti  di  invalidità esiste già i l  r i ferimento normativo (L.  57/2001);
– che la prassi  giurisprudenziale differenziata dovrà essere r icondotta a

unità tenendo conto del principio di  uguaglianza e del  necessario contem-

1 L’ intervento normativo non potrà l imitarsi  al la def iniz ione del le tabel le dei  valori  eco-
nomici  e dei  valori  medico-legal i ,  ma dovrà precisare la nozione di  danno biologico,
prevedere i l  cr i ter io e la misura del l ’abbatt imento del  valore monetario del  punto in
funz ione  de l l ’e tà  de l la  v i t t ima –  cons iderando eventua lmente  la  d is t inz ione
femmine/maschi  – e contemplare la f issazione di  un l imite al  margine di  scostamento
dai  valori  “tabel lat i”  per la personal izzazione del  r isarcimento da parte del  magistrato.
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peramento tra interessi  potenzialmente confl iggenti  (massima tutela accor-
dabile al le vitt ime e sostenibi l i tà economica del sistema di  r isarcimento).

Al  f ine di  determinare dei  valori  unici  di  r i fer imento anche per le lesioni  gravi
è possibi le seguire diverse metodologie.  Nel l ’anal is i  che segue,  ai  sol i  f ini  di
studio,  sono state esaminate tre tra le possibi l i  soluzioni .

Tutte queste metodologie ut i l izzano come base di  partenza i  c.d.  “coeff icient i
molt ipl icatori” def ini t i  dal la Legge 57/2001 per i  pr imi  nove punti  di  inval idi tà;
si  tratta dei  parametri  necessari  per calcolare i l  valore monetario r iconosciu-
to al l ’ inval ido.  In part icolare,  i l  valore r iconosciuto è ottenuto molt ipl icando i l
valore del  punto iniz iale di  inval idi tà (663,50 euro)  per i l  numero di  punti  e per
i l  coeff iciente molt ipl icatore ( tavola 3) .

Punti di invalidità Coefficienti moltiplicatori Valore monetario (€)

1 1,0 663,50
2 1,1 1.459,70
3 1,2 2.388,60
4 1,3 3.450,20
5 1,5 4.976,25
6 1,7 6.767,70
7 1,9 8.824,55
8 2,1 11.146,80
9 2,3 13.734,45

1) Metodo del la interpolazione di  tutt i  i  coeff icient i  molt ipl icatori . Questo
metodo si  basa sul la st ima di  una funzione di  interpolazione di  tutt i  e 9 i
coeff icient i  molt ipl icatori  derivant i  dal la legge 57/2001,  proiettando la
curva per i  punti  da 10 a 100.  La funzione dei  valori  monetari  che ne deriva
è ovviamente crescente al l ’aumentare dei  punti  di  inval idi tà ma con una
pendenza contenuta:  ne deriverebbe che i  valori  di  r i fer imento “st imati”
sarebbero più bassi  di  quel l i  appl icat i  attualmente dai  tr ibunal i  ( f igura 2) .

TAVOLA 3
DETERMINAZIONE DEL VALORE MONETARIO
NEI  PRIMI NOVE PUNTI  DI  INVALIDITÀ
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2) Metodo del la interpolazione dei  coeff icient i  molt ipl icatori  da 3 a 9. Questo
metodo si  basa sul la st ima di  una funzione di  interpolazione dei  coeff icien-
t i  molt ipl icatori  da 3 a 9 derivanti  dal la legge 57/2001,  proiettando (estra-
polando) la curva per i  punti  da 10 a 100.  La funzione dei  valori  monetari
che ne deriva è piuttosto simi le al  valore mediano del la distr ibuzione dei
coeff icient i  attualmente ut i l izzat i  dai  tr ibunal i  ( f igura 3) .

3) Metodo del la interpolazione dei  coeff icient i  molt ipl icatori  da 4 a 9. Questo
metodo si  basa sul la st ima di  una funzione di  interpolazione dei  coeff icien-
t i  molt ipl icatori  da 4 a 9 derivanti  dal la legge 57/2001,  proiettando (estra-
polando) la curva per i  punti  da 10 a 100.  I  valori  monetari  che ne derivano
sono f ino ai  65 punti  di  inval idi tà molto simi l i  a quel l i  previst i  dal la tabel la
del  tr ibunale di  Milano,  certamente tabel la più usata ( f igura 4) .

Oltre i  65 punti  la curva dei  valori  ha una maggiore pendenza di  quel la appl i-
cata dal  tr ibunale di  Milano.  Ciò non è coerente con i  cr i ter i  desunti  dal la dot-
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tr ina medico-legale,  secondo cui  ol tre una certa sogl ia di  danno permanente
biologico (70%-80%),  l ’” impatto menomativo” cessa di  incrementarsi ,  r isultan-
do purtroppo già part icolarmente elevato.

Una possibi le modif ica di  questo metodo interrompe i l  tasso di  crescita per le
inval idi tà superiori  a 75 punti  ( f igura 5) .

Naturalmente,  queste metodologie non esauriscono i l  novero del le possibi l i
opzioni .  Nel la costruzione del la tabel la legislat iva si  dovrà coniugare la
necessaria scient i f ici tà del l ’approccio sistematico con l ’esigenza di  massima
tutela possibi le per le vi t t ime,  tenendo conto del le scelte normative già inter-
venute e dei  l imit i  ol tre i  qual i  i l  s istema di  protezione non sarebbe sostenibi-
le da parte del la col lett iv i tà.

MODELLI DI  INDENNIZZO DIRETTO APPLICABILI
NELL’ASSICURAZIONE OBBLIGATORIA R.C.  AUTO

Oltre l ’80% del  “costo di  produzione” del l ’assicurazione r.c.  auto è rappresen-
tata dal le r isorse impegnate per r isarcire i  danni  provocati  dai  veicol i  assicu-
rat i .  Da questa evidenza emerge che l ’unico modo per contenere i l  prezzo del-
l ’assicurazione r.c.  auto è i l  contenimento dei  cost i  dei  r isarcimenti ,  nel la
consapevolezza che la quest ione dei  l ivel l i  tar i f far i ,  r iguardando i l  prodotto
assicurat ivo di  massa più dif fuso,  è di  indubbia r i levanza sociale e fonte di
comprensibi l i  tensioni  con gl i  utent i  del  serviz io.

In quest ’ott ica i l  settore assicurat ivo si  interroga sul la propria capacità di
intervenire nel  processo di  formazione dei  cost i ,  coniugando l ’eff icienza del
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serviz io con i l  governo dei  fattor i  di  costo.  Questa anal is i  prel iminare ha lo
scopo di  veri f icare la possibi l i tà di  concepire in ambito assicurat ivo un siste-
ma r isarcitor io dei  danni  derivanti  dal la circolazione dei  veicol i  capace di  tro-
vare al  suo interno (nei  suoi  meccanismi di  funzionamento)  l ivel l i  d i  competi-
z ione e di  eff icienza aziendale,  che possano garantire un maggior control lo
dei  cost i  e produrre così  benefici  sul  fronte del  prezzo del  serviz io.

1.  I  l imiti  del  sistema assicurativo di  r.c. ,  derivanti  dallo schema tri laterale
assicurato/impresa di  assicurazione/danneggiato

L’assicurazione r.c.  auto,  come tutte le forme di  assicurazione del la responsa-
bi l i tà civi le,  garantisce i l  patr imonio del l ’assicurato contro i l  r ischio di  dover
r isarcire i  danni  provocati  ai  terzi  dal la sua condotta colposa,  nel la fatt ispe-
cie,  in occasione del la circolazione di  veicol i .

Peral t ro ,  nel l ’ass icuraz ione r.c .  auto,  in  forza del l ’ is t i tuto  del l ’az ione d iret ta ,
i  terz i  danneggiat i  vantano i l  d i r i t to  d i  ot tenere i l  r isarcimento dei  danni  sub-
i t i  d i ret tamente nei  confront i  del l ’ass icuratore del  responsabi le .  S i  crea
quindi  un rapporto  d i  “a l ter i tà”  t ra  i l  danneggiato  e  l ’ass icuratore che deve
effet tuare i l  r isarcimento.  Tra i  due non v i  sono rapport i  contrat tual i  e  c iò
produce conseguenze d i  non poco conto r ispet to  a l la  possib i le  valor izzaz io-
ne degl i  e lement i  su  cui  può fondars i  la  compet iz ione t ra  g l i  operator i ,  in
quanto:

a) l ’acquirente del  prodotto r isulta scarsamente interessato al la qual i tà dei
serviz i  l iquidat ivi  del  proprio assicuratore,  v isto che non ne beneficia:  le
sue scelte di  prodotto si  fondano,  quindi ,  prevalentemente sul la compo-
nente prezzo;

b) i l  rapporto tra assicuratore e danneggiato,  che si  incontrano per la pr ima
volta (e forse per l ’ul t ima) in occasione del  s inistro,  è dest inato a assume-
re connotat i  di  confl i t tual i tà,  con i  connessi  cost i  di  “ l i t igat ion” a carico
del  s istema;

c) r isulta imprat icabi le o di  di f f ici le attuazione l ’adozione di  pol i t iche tari f fa-
r ie col legate al  rapporto tra contenuto del la prestazione r isarcitor ia e i l
prezzo del la garanzia:  ad esempio,  prevedendo sconti  di  premio in presen-
za di  autol imitazioni  del l ’ indennizzo da parte del l ’assicurato ( franchigie) ,
ovvero in presenza del l ’ impegno del l ’assicurato/danneggiato di  far  r ipara-
re i l  proprio veicolo da un carrozziere f iduciario del l ’ impresa2.
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2 L’ inserimento di  clausole di  “autol imitazione” del la prestazione è possibi le solo nel
rapporto assicuratore/assicurato e non nei  confronti  del  dest inatario f inale del la pre-
stazione r isarcitor ia,  cui  non possono opporsi  eccezioni  contrattual i .
Clausole che subordinino sconti di premio all ’ impegno dell’assicurato a recarsi presso
strutture riparative convenzionate con la compagnia, mentre sono sicuramente funziona-
li  nelle forme assicurative dirette (kasko) ,  sono solo astrattamente concepibil i  nel con-
tratto r.c. auto: anche se applicate in occasione dell’attivazione di una procedura CID,



Dunque,  nei  s istemi r.c.  auto caratterizzat i ,  quanto a esecuzione del la presta-
zione,  dal  model lo di  indennizzo indiretto ,  l ’adozione di  pol i t iche tendenti  a
esaltare la competiz ione tra operatori  sul  terreno del la qual i tà del  serviz io e
sul  fronte del  control lo dei  cost i  r isulta f is iologicamente compressa.

2.  I  sistemi alternativi :  no-fault ,  indennizzo diretto

2.1.  L’assicurazione no-fault

Premesso che la scelta di  model lare l ’assicurazione per i  danni  derivanti  dal la
circolazione dei  veicol i  sul  s istema di  responsabi l i tà civi le è,  per quanto ci
r iguarda,  di  fonte comunitaria,  e quindi  r iscontrabi le in tutt i  i  paesi  U.E.3,  è
indubbio che i  model l i  di  garanzia diretta presentano tutt i  i  vantaggi  derivan-
t i ,  appunto,  dal  rapporto diretto che si  instaura tra l ’assicuratore e i l  dest ina-
tario del la sua prestazione f inale:

a) correntezza,  f luidi tà e velocizzazione del le prestazioni ;
b) esaltazione del  rapporto qual i tà del  serviz io/prezzo;
c) disincentivazione del  contenzioso;
d) possibi l i tà di  model lare i l  contenuto del la garanzia in relazione ai  l ivel l i  d i

protezione prescelt i  in  funzione del  prezzo sostenibi le;
e) più eff iciente control lo del  processo di  formazione dei  cost i .

I  s istemi di  garanzia diretta dei  danni  derivanti  dal la circolazione dei  veicol i
sono dif fusi  in alcuni  stat i  nel  Nord-America e si  fondano sul lo schema del
“f irst  party/no-fault”.

Pur nel la diversità di  applicazioni ,  questi  sistemi si  caratterizzano fondamen-
talmente per l ’assenza di  qualsiasi  indagine preventiva sul la colpa e per la f is-
sazione di  l imit i  economici  al l ’ indennizzo spettante agl i  assicurati/danneggiati .

La logica che caratterizza i  s istemi no-fault  (soprattutto quel l i  “puri”)  è quel-
la di  garantire in tempi rapidi  l ’erogazione degl i  indennizzi  a tutt i  i  soggett i
“danneggiat i” ,  ma entro l imit i  ben defini t i ,  d i  sol i to bassi ,  non suscett ibi l i  d i
variazioni  e non contestabi l i  in  giudiz io.

I  l imit i  di  un sistema di  questo t ipo r is iedono nei  bassi  l ivel l i  d i  protezione
del le vi t t ime;  per questo si  sono svi luppati  s istemi “no-fault” modif icat i ,  che
prevedono maggiori  garanzie per i  danneggiat i .  In molt i  Stat i  nord-americani  è
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non possono comportare un impegno assoluto dell ’assicurato, che non può ovviamente
garantire la volontà dell’altro automobilista in ordine al ricorso alla procedura CID.
3 In ogni  caso,  model l i  diversi  dal l ’assicurazione di  r.c. ,  ma che garantiscano comun-
que l ’ integrale indennizzo del le vi t t ime incolpevol i ,  dovrebbero poter trovare spazio nel
sistema normativo del l ’assicurazione obbl igatoria,  lasciando ferma la struttura civi l i -
st ica di  base.



infatt i  prevista,  in part icolare,  l ’azional i tà in giudiz io per i  danni  f is ici  di  par-
t icolare r i levanza e che vanno oltre i  l imit i  pref issat i  a monte nel le garanzie
dirette.  Ciò comporta la necessità di  integrare le coperture “no-fault” minima-
l i  con l ’acquisto di  garanzie di  responsabi l i tà civi le.

In estrema sintesi :
– i  s istemi  “no-faul t” ,  a  fronte di  r i fer i t i  vantaggi  der ivant i  dal  rapporto

diretto tra assicuratore e benef iciar io  del la  prestazione,  presentano l imi-
t i  sul  terreno della tutela integrale delle vi t t ime ,  l imit i  superabi l i  solo
attraverso corrett iv i ,  che peral tro indebol iscono i l  model lo  di  indennizzo
diretto;

– l’ introduzione di un sistema “no-fault” nel nostro ordinamento presuppor-
rebbe la rivisitazione del modello di r.c.  adottato dal legislatore comunitario;

– un sistema fondato sul l ’assenza di  colpa nel la determinazione del l ’evento
dannoso comporterebbe l ’”universalizzazione” del la garanzia,  che verreb-
be estesa a tutte le vi t t ime,  colpevol i  o incolpevol i :  in assenza di  l imita-
zioni  economiche degli  indennizzi ( l imitazioni  proprie dei  s istemi di  “sicu-
rezza sociale”) ,  ciò potrebbe determinare un considerevole aumento del
fabbisogno di  r isorse f inanziarie e,  di  conseguenza,  dei  premi complessi-
vamente richiesti  agli  assicurati .

2.2.  L’ indennizzo diretto nei  s istemi di  responsabi l i tà civi le

In un sistema assicurat ivo model lato sul la responsabi l i tà civi le possono esse-
re conseguit i  alcuni  dei  vantaggi  t ipici  del le forme di  garanzia diretta “rove-
sciando” in maniera art i f iciale lo schema del la prestazione r isarcitor ia,  attr i-
buendo direttamente al l ’assicuratore del  danneggiato i l  compito di  provvede-
re al  pagamento del l ’ indennizzo,  fermo i l  recupero del lo stesso dal l ’assicura-
tore del  responsabi le.

I  s istemi di  indennizzo diretto,  che si  inseriscono,  senza alterarlo,  nel  model-
lo r isarcitor io del la responsabi l i tà civi le,  r isultano ut i l izzat i  in  molt i  paesi
europei  ( I tal ia,  Francia,  Portogal lo,  Belgio,  Spagna e Grecia)  e si  fondano tutt i
su schemi convenzional i  di  mandato a l iquidare i  s inistr i  r.c.  auto in nome e
per conto del l ’assicuratore del  responsabi le,  mandato conferi to reciproca-
mente in via permanente da tutte le imprese partecipanti  al  s istema.

In sostanza,  l ’assicuratore l iquida e paga l ’ indennizzo al  proprio assicu-
rato/danneggiato e in un secondo momento regola i l  recupero di  quanto ant i-
cipato per conto del l ’assicuratore del  responsabi le,  secondo le varie modal i-
tà stabi l i te a l ivel lo convenzionale.

A dif ferenza dei  s istemi “no-fault”,  in cui  i l  rapporto diretto con l ’assicurato
può giocare un ruolo derminante nel la “contrattual izzazione” del la prestazio-
ne r isarcitor ia in occasione del  s inistro ( inserimento di  franchigie,  pattuiz ione
di  model l i  comportamental i ,  come la r iparazione del  veicolo presso carrozze-
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r ie indicate dal l ’assicuratore) ,  l ’ indennizzo diretto in un sistema di  r.c. ,  a r igo-
re,  espl ica i  suoi  effett i  prevalentemente sul  fronte del l ’esecuzione del la pre-
stazione r isarcitor ia.

3.  La razionalizzazione e i l  controllo dei  costi  di  r isarcimento attraverso l ’ in-
dennizzo diretto

A parte i  benefici per l ’utenza in termini di semplificazione e fluidità dei rappor-
ti ,  velocizzazione delle procedure liquidative e possibil ità di controllare l ’effi-
cienza del servizio, l ’ indennizzo diretto risulta particolarmente funzionale a una
razionalizzazione e a un controllo dei costi del sistema risarcitorio, poiché:

a) previene la confl i t tual i tà,  t ipica,  invece,  del  rapporto di  r.c. ,  l imitando di
conseguenza i  cost i  del  contenzioso;

b) induce,  sul la base dei  meccanismi di  regolazione dei  rapport i  economici
tra le imprese,  a una maggiore eff icienza nel la r icerca di  soluzioni  idonee
a tener sotto control lo i  cost i  di  produzione del  serviz io.

4.  Condizioni  di  eff icienza del  modello di  indennizzo diretto

Naturalmente,  la produzione di  benefici  di  s istema è strettamente connesso
al le modal i tà appl icat ive del l ’ indennizzo diretto,  soprattutto con r i fer imento:

a) al  suo l ivel lo di  concreta appl icazione,  compatibilmente con le t ipologie di
danni suscettibil i  di  essere indennizzati  in modo diretto;

b) ai meccanismi di  accertamento della responsabili tà del  sinistro ,  median-
te automatismi conci l iat iv i  preventivi  (model lo di  denuncia a f irma con-
giunta)  o soluzioni  arbitral i  “a posterior i” ;

c) ai modelli  prescelti  nella regolazione dei rapporti  economici fra le impre-
se partecipanti  al  sistema.

Dal primo punto di vista, un’applicazione quanto più possibile estesa e idonea a
ricomprendere la gran parte dei sinistri r.c. auto è condizione essenziale affinché
il sistema produca quegli effetti positivi sopra riferiti:  deflazione del contenzioso,
minori spese di “litigation”, incentivazione dei livelli  qualitativi del servizio.

I l  secondo aspetto è strettamente correlato al la discipl ina r.c.  di  base su cui
si  innesta i l  s istema di  indennizzo diretto.  L’accertamento del la responsabi l i tà
dipende dai  pr incipi  v igenti  in ciascun ordinamento:  responsabi l i tà oggett iva o
aggravata (con presunzione di  colpa)  o per colpa da provare a cura del  dan-
neggiato.

Soprattutto nei  s istemi civi l ist ici  in cui  la responsabi l i tà si  fonda sul l ’accerta-
mento del la colpa,  i l  model lo di  indennizzo diretto deve r isolvere in maniera
f luida i  frequenti  confl i t t i  che si  veri f icano nel l ’attr ibuzione del la responsabi-
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l i tà:  o attraverso strumenti  preventivi  di  conci l iazione ( le part i  s i  accordano
sul la dinamica del  s inistro e ne danno atto nel la constatazione di  incidente)  o
mediante procedure di  arbitrato successive e vincolanti  per le part i  stesse (o
perlomeno per gl i  assicuratori  coinvolt i ) .

L’ultimo aspetto rappresenta il  punto più qualificante nell’ottica di garantire il
controllo dei costi attraverso logiche di efficienza e competizione tra le imprese.

Tutti  i  sistemi di  indennizzo diretto debbono in particolare prevedere mecca-
nismi di  regolazione dei rapporti  economici tra le imprese ,  che tengano
conto del la natura “f iduciaria” del la prestazione r isarcitor ia:  ogni  assicurato-
re,  infatt i ,  indennizza i  propri  assicurat i  in nome e per conto del l ’assicuratore
tenuto a r isarcire i l  danno in ul t ima istanza,  in base al le regole del la respon-
sabi l i tà civi le.

Ovviamente se si  desse luogo a un semplice r imborso “a piè di  l ista”,  s i  pro-
durrebbero effett i  perversi  sul  piano del  control lo dei  cost i ,  in  quanto ogni
assicuratore sarebbe indotto a “largheggiare” negl i  indennizzi  ai  propri  assi-
curat i ,  imputandone poi  le conseguenze al l ’assicuratore del  responsabi le.  In
questo modo,  al  di  là degl i  intuibi l i  maggiori  benefici  per gl i  assicurat i /dan-
neggiat i ,  s i  determinerebbe una frattura nel  rapporto tra fabbisogno tari f far io
st imato e governo dei  cost i ,  per cui ,  paradossalmente,  i l  prezzo del la garanzia
r.c.  auto verrebbe stabi l i to dal  s ingolo assicuratore sul la base dei  l ivel l i  d i
eff icienza o ineff icienza degl i  al tr i  operatori .

Per evitare tal i  effett i  perversi ,  i  s istemi di  indennizzo diretto devono pertanto
prevedere meccanismi di  compensazione tra imprese idonei  a rappresentare i l
più fedelmente possibi le i  diversi  l ivel l i  d i  eff icienza di  ognuna di  esse.

Ora,  dando per scontato che i  l ivel l i  d i  eff icienza si  misurano soprattutto sul la
capacità di  governare i  cost i ,  tal i  meccanismi,  in l inea generale,  ma con talu-
ne variant i ,  sono tutt i  impostat i  secondo la logica di  avvantaggiare le imprese
che l iquidano i  danni  a cost i  più contenuti  e di  penal izzare quel le i  cui  cost i
r isultano,  nel  confronto con le al tre,  più elevati .

In tal  modo,  ogni  impresa r isulta incentivata a contenere i l  p iù possibi le i l
costo dei  s inistr i ,  a  vantaggio dei  cost i  del l ’ intero sistema.

5.  Confronto tra i  sistemi applicati :  in particolare,  i l  modello francese e quel-
lo i taliano

A) I l  model lo francese

In Francia i l  s istema d’ indennizzo diretto è stato introdotto nel  1968 per i  danni
a cose e nel  2002 per i  danni  a persona.
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Esso si  basa su una convenzione (IRSA) al la quale aderiscono tutte le impre-
se assicuratr ici  autorizzate al l ’eserciz io del  ramo r.c.  auto.

I l  s istema si  fonda sui  seguenti  presupposti  appl icat iv i :

– col l is ione tra almeno due veicol i  a motore avvenuta sul  terr i tor io del la
Repubbl ica francese o del  Principato di  Monaco;

– identi f icazione del  veicolo civi lmente responsabi le;

L’ individuazione del le responsabi l i tà del  s inistro si  r icava dal  modulo di  con-
statazione sottoscri t to dai  conducenti  dei  veicol i  coinvolt i  nel  s inistro oppure
attraverso un’apposita procedura di  conci l iazione che t iene conto del le r isul-
tanze dei  rapport i  del le Autori tà di  Pol iz ia,  del le dichiarazioni  di  test imoni  (se
non trasportat i  o legati  da vincol i  di  parentela con l ’assicurato)  o del le dichia-
razioni  dei  conducenti .

Le circostanze del  s inistro r i levabi l i  dal  modulo c.a. i .  o  da altra documenta-
z ione,  sono r iconducib i l i  a  uno schema predef in i to  d i  r ipart iz ione del le
responsabi l i tà (circolazione,  parcheggio,  mancato r ispetto dei  segnal i ,  ipote-
si  residual i )  che consente al l ’ impresa mandataria di  stabi l i re i l  grado di
responsabi l i tà del  proprio assicurato:  0%, 50%, 100%.

Eventual i  discussioni  tra imprese sul  r iparto del le responsabi l i tà vengono
risolt i  da una Commissione d’Arbitrato.

Inoltre l ’ IRSA dispone di  un Comitato Et ico delegato a vigi lare sul  r ispetto
del le regole Convenzional i .

I l  s istema è in ogni  caso a adesione volontaria e non pregiudica i l  d ir i t to del
danneggiato di  r ivolgere la propria r ichiesta al  responsabi le civi le e al  suo
assicuratore (azione diretta) .

In part icolare,  se i l  danneggiato,  non essendosi  accordato con la propria
impresa,  chiama in causa l ’ impresa assicuratr ice del  responsabi le civi le del
sinistro e,  quest ’ul t ima viene condannata al  r isarcimento dei  danni ,  le  spese
di  giudiz io e i  relat iv i  onorari  legal i  dovranno essere r imborsati  dal l ’ impresa
mandataria:

– al  50% se la quest ione r iguardava esclusivamente un danno materiale;
– al  100% se la quest ione r iguardava anche un danno f is ico.

Grazie a questo meccanismo vengono disincentivat i  eventual i  comportamenti
“anomali” del l ’ impresa mandataria che intendesse scaricarsi  del la gest ione
attraverso un’offerta r isarcitor ia “inaccettabi le” da parte del  danneggiato.
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La Convenzione IRSA è a struttura modulare:  vengono individuate diverse
categorie di  s inistr i  che r isultano regolate in modo dif ferente.

Anche le regolazioni  contabi l i  t ra imprese seguono procedure diversif icate a
seconda del la t ipologia del  s inistro e del l ’ammontare dei  danni .

a) Sinistr i  tra due veicol i  con danni  compresi  nel  plafond (6.500 euro)
– L’ importo complessivo che viene r imborsato dal l ’ impresa mandataria è

pari  al l ’ importo medio forfettario,  determinato dal  Comitato stat ist ico4,
molt ipl icato per i l  numero dei  s inistr i  gest i t i  per conto del l ’ impresa
debitr ice5.  Pertanto ogni  volta che la mandataria ha pagato un inden-
nizzo maggiore del  costo medio forfettario,  ci  r imette la di f ferenza;  in
caso contrario ci  guadagna.

– I l  r imborso avviene tramite una stanza di  compensazione dove ogni  s in-
golo pagamento deve essere segnalato entro 2 anni  dal la data di  acca-
dimento del  s inistro:  pena la decadenza dal  dir i t to al  r imborso.

– Se la debitr ice non provvede al  r imborso entro 30 giorni  dal la r ichiesta
di  r imborso inviata in stanza di  compensazione viene appl icata una dop-
pia penal i tà corr ispondente al  5% sul l ’ammontare del  danno a t i tolo di
interessi  e del  10% sul  plafond di  6 .500 euro.  La solvibi l i tà del le impre-
se è garanti ta da f ideiussioni  bancarie.

– L’assicuratore diretto ha dir i t to al  r imborso dei  sol i  cost i  necessari  per
i l  r ipr ist ino del  veicolo oppure,  in caso di  r iparazione antieconomica,  al
suo valore commerciale.

– Le voci  accessorie di  danno (fermo tecnico del  veicolo,  spese di  tra-
sporto,  ecc.)  non sono r imborsabi l i  e  quindi  r imangono a carico del l ’ im-
presa che ha gest i to i l  danno.

b) Sinistr i  tra due veicol i  con danni  superiori  al  plafond (6.500 euro)
– L’impresa debitrice rimborsa integralmente l’indennizzo pagato dall’assicu-

ratore diretto. Il rimborso avviene al di fuori di stanze di compensazione.

c) Tamponamenti  a catena (Col l is ioni  tra più veicol i  circolant i  nel  medesimo
senso di  marcia)

– La mandataria paga i  danni  del  proprio assicurato e chiede i l  r imborso
al l ’assicuratore del  veicolo che segue.
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era di  981,47 euro) .
5 Tale regola non viene applicata nel caso in cui i l  conducente non si è fatto identificare.



Es. L’assicuratore di  C paga i  danni  del  proprio veicolo e poi  chiede
al l ’assicuratore di  B i l  100% del l ’ indennizzo pagato.  L’assicuratore di  B ,
a  sua volta paga i l  proprio assicurato,  ma non essendo i l  pr imo del la
f i la,  può chiedere al l ’assicuratore di  A solo i l  50% di  quanto indennizza-
to.  I l  r imanente 50% del  danno resta def ini t ivamente a suo carico.

d) Carambolages (sinistr i  non r ientranti  nel la def iniz ione di  tamponamento a
catena) tra 3 e 7 veicol i

– L’ impresa assicuratr ice che assicura i l  veicolo con i l  numero di  targa
più basso assume la funzione di  “meneur de jeu” in base al la quale è
tenuta a:
• Identi f icare tutt i  gl i  al tr i  veicol i  coinvolt i  nel  s inistro e le loro impre-

se assicuratr ici .
• Predisporre una “tavola di  r iparto” dove,  per ogni  veicolo coinvolto,

sono indicate le r ispett ive quote di  responsabi l i tà nel  s inistro (100%,
50%, 0%)6.  I  r imborsi  tra imprese vengono effettuat i  secondo tale
ripart iz ione.
Le altre imprese coinvolte nel  s inistro dispongono di  un termine di
30 giorni  per contestare i l  r iparto del le responsabi l i tà.  Se i l  d isac-
cordo persiste decide la Commissione di  Arbitrato.

e) Carambolages con oltre 7 veicol i
– La gest ione dei  danni  segue le regole del  punto precedente ma la man-

dataria,  per danni  f ino a 80.000 euro,  non può chiedere i l  r imborso del-
l ’ indennizzo pagato che resta pertanto def ini t ivamente a suo carico.

I l  meccanismo di  regolazioni  contabi l i adottato dagl i  assicuratori  francesi ,  per
la t ipologia di  danni  più dif fusi  (s inistr i  tra due veicol i  con danni  f ino a 6.500
euro)  sembra non tenere conto del le pol i t iche di  selezione del  portafogl io
adottate dal le imprese che,  in presenza di  un danno superiore al  costo for-
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fettar io,  sono costrette a tenersi  in carico una parte del  r isarcimento non-
ostante l ’assenza di  responsabi l i tà da parte del  proprio assicurato.

Infatt i ,  se da un lato i l  r imborso forfettario st imola l ’ impresa al  contenimento
del  costo del  s inistro dal l ’al tro r isulta penal izzante nel  caso in cui  l ’ impresa
assicuri  un veicolo di  elevato valore commerciale o circolante in zone terr i to-
r ial i  dove i l  costo orario del la manodopera r isult i  part icolarmente oneroso.

Probabi lmente i l  s istema francese potrebbe essere r i tenuto “equo” in un mer-
cato dove la frequenza sinistr i  tra imprese e i l  valore medio assicurato r isult i-
no pressoché uniformi e i l  costo del le r iparazioni  tra le diverse zone terr i to-
r ial i  non presenti  di f ferenziazioni  di  r i l ievo.

I l  punto di  forza del la IRSA è invece cost i tui to dal la pressoché totale appl ica-
zione del la procedura a qualunque t ipologia di  s inistro r.c.  auto.

Non va inoltre dimenticato che l’abitudine degli automobilisti  francesi ad avva-
lersi dell’ indennizzo diretto deriva da una larga diffusione delle polizze kasko
(70%). L’ampia diffusione di garanzie kasko consente di contrattualizzare mecca-
nismi di franchigia o modalità riparative presso autoriparatori convenzionati,  la
cui incidenza sul contenimento del costo del sinistro non è affatto di poco conto.

B) I l  s istema i tal iano

I l  model lo d’ indennizzo diretto,  adottato su base volontarist ica dagl i  assicura-
tor i  i ta l ian i  da l  1975 ,  s i  basa  su  una Convenz ione  (CID –  Convenz ione
Indennizzo Diretto)  al la quale aderisce,  in termini  di  portafogl io,  i l  99,8% del le
imprese assicuratr ici  autorizzate a operare in I tal ia.

R ispet to  a  quanto  avv iene  in  F ranc ia ,  l ’ambi to  d i  app l icaz ione  de l la
Convenzione è più l imitato (meno del  40% del  totale dei  s inistr i  r.c.  auto con
danni  al le cose) a causa di  una serie di  condizioni  appl icat ive inseri te per
r idurre al  minimo eventual i  discussioni  tra imprese aderenti .

La CID si  basa su precisi  presupposti  appl icat iv i :

– Col l is ione tra due sol i  veicol i  a motore.
– Modulo CAI sottoscri t to da entrambi i  conducenti  e completo degl i  al tr i

dat i  indispensabi l i :  targhe,  nomi di  conducenti  e imprese assicuratr ici ,  cir-
costanze del  s inistro.

– Verif ica con esito posit ivo del la copertura assicurat iva del  veicolo respon-
sabi le indicato sul  modulo CAI a mezzo del  SIC (Sistema Informatico inte-
grato Control l i  auto) .

– Assenza di  danni  a al tr i  veicol i ,  d i  interventi  legal i  o r ichieste di  r isarci-
mento formulate al l ’assicuratore del  veicolo responsabi le ai  sensi  di  legge.
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– Dal 1° giugno 2004,  s i  appl ica anche ai  s inistr i  con danni  al la persona dei
trasportat i  e dei  conducenti  non responsabi l i ,  per lesioni  non gravi  ed
entro l ’ importo di  15.000 euro per persona danneggiata.

Nel la CID i l  modulo C.A.I .  f i rmato dai  conducenti  rappresenta un elemento fon-
damentale ai  f ini  del l ’appl icazione del la procedura convenzionale.

I l  modulo C.A.I .  sottoscri t to dai  conducenti  dei  due veicol i  ha un valore spe-
culare per entrambe le imprese,  grazie a una serie di  regole convenzional i  che
consentono al le imprese di  interpretarlo nel la medesima maniera e di  trarne le
medesime conclusioni  in relazione al  r iparto del le responsabi l i tà.

Le circostanze del  s inistro r iportate sul  modulo sono infatt i  r iconducibi l i  a  uno
schema di  r ipart iz ione del le responsabi l i tà (molto simi le a quel lo ut i l izzato in
Francia da IRSA) dove sono r iportate 54 diverse t ipologie di  s inistro.

I l  meccanismo dei r imborsi è strutturato in modo tale da consentire all ’ impresa
mandataria di ottenere i l  r imborso dell ’ indennizzo pagato (comprese eventuali
voci accessorie quali  ad esempio fermo tecnico, spese di traino, ma con esclu-
sione delle spese di patrocinio),  ma prevede tuttavia un conguaglio con saldo
positivo o negativo a f ine esercizio tra tutte le imprese, singola impresa versus
singola impresa ,  in funzione dei costi  medi di  indennizzo, in modo da incentiva-
re la competizione sul fronte del contenimento dei costi  stessi.

Per cert i  aspett i ,  i l  meccanismo del le regolazioni  contabi l i  CID è più competi-
t ivo di  quel lo francese.

I l  fatto di  conoscere solo a posterior i  i  r isultat i  dei  confronti  con tutte le al tre
compagnie induce le imprese a real izzare i l  massimo contenimento dei  cost i
del le gest ioni  CID.

La conoscenza preventiva di  un costo medio di  r i fer imento stabi l i to a prior i
potrebbe infatt i  indurre la mandataria a comportamenti  anomali  f inal izzat i  a
gest ire solo i  danni  compresi  entro tale parametro.

Peraltro i l  s istema i tal iano,  nel  corso degl i  anni ,  è stato aff inato al  punto tale
da tenere conto anche del le diverse zone geograf iche e dei  diversi  valori  dei
r isarcimenti ,  aff inché i l  confronto tra i  cost i  medi  di  indennizzo avvenga su
sinistr i  che presentino caratteri  omogenei7.
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7 Per importo e per zona.  In assenza di  questo corrett ivo,  la diversa configurazione dei
portafogl i  aziendal i  avrebbe prodotto iniquità:  ad esempio,  l ’ impresa con maggior pre-
senza di  autovetture con caratterist iche superiori  al la media (e quindi  più costose a
f ini  r iparat iv i )  e circolant i  in zone in cui  i l  costo del le r iparazioni  è più elevato sconte-
rebbe tale part icolari tà nel  confronto con imprese con parco auto assicurato di  carat-
terist iche opposte o molto diverse.



I l  s istema di  regolazioni  contabi l i  t ra imprese t iene anche conto del  numero di
gest ioni  di  ogni  impresa nei  confronti  del le al tre e viceversa.

In assenza di  tale corrett ivo,  un’ impresa potrebbe essere spinta a una sele-
zione preventiva dei  s inistr i  CID per appl icarne la procedura solo a quel l i  con
costi  prevedibi lmente inferior i  al la media di  mercato.

È da segnalare,  peraltro,  che i l  s istema del le regolazioni  dei  rapport i  tra
imprese è soggetto a una continua anal is i  diretta ad accrescere i  l ivel l i  d i
competiz ione tra imprese:  in questo momento sono in corso approfondimenti
per aff inare ancor di  più i l  s istema dei  conguagl i .

Per completare i l  quadro dei sistemi di  indennizzo diretto operanti  in Ital ia,  si
segnala che per i  sinistr i  con più di  40 veicol i  coinvolt i  (ovvero 20,  in caso di
incidenti  con gravi  conseguenze),  esiste un altro accordo associativo (“Sinistr i
Catastrofal i”)  che consente al le imprese di  procedere direttamente al la l iqui-
dazione dei danni del  proprio assicurato incolpevole o parzialmente colpevole.

L’ammontare dei  r isarcimenti  operat i  dal le imprese con veicol i  coinvolt i  nel
s in is t ro  v iene  success ivamente  sudd iv iso  t ra  tu t te  le  imprese  aderent i
al l ’Accordo in funzione del le r ispett ive quote di  portafogl io r.c.  auto.

È cessato invece dal  2001 l ’Accordo plural i tà di  danneggiat i  che si  appl icava
a tutt i  i  s inistr i  con più di  due veicol i .  La cessazione è stata determinata da
taluni  squi l ibr i  del  s istema, che non prevedeva un meccanismo di  integrale
compensazione tra imprese fondato sul  r i fer imento al  costo medio dei  danni .

6.  Possibili  evoluzioni del  sistema italiano

I  s istemi di  indennizzo diretto,  innestat i  nel  model lo r isarcitor io di  responsa-
bi l i tà civi le,  favoriscono indubbiamente i l  control lo sul  processo di  formazio-
ne dei  cost i ,  grazie al la valorizzazione del la competiz ione e del l ’eff icienza
nel la gest ione dei  s inistr i  da parte del le imprese.

Anche in I tal ia è possibi le osservare che i l  costo medio dei  s inistr i  indenniz-
zat i  dal  s istema CID,  ol tre a essere signif icat ivamente inferiore,  ha registrato
un tasso di  crescita più contenuto r ispetto a quel lo del  costo medio dei  s ini-
str i  (stessa t ipologia)  r isarcit i  in  ambito di  r.c. .

Anno Costo medio Variazione % annua Costo medio Variazione % annua Tasso
danni a cose CID danni a cose CID danni a cose (*) danni a cose di inflazione

1998 759 3,9% 969 10,3% 1,8%
1999 788 3,8% 1.069 10,3% 1,6%
2000 843 7,0% 1.272 19,0% 2,6%
2001 898 6,6% 1.454 14,3% 2,7%
2002 940 4,6% 1.559 7,3% 2,4%
2003 989 5,3% 1.660 6,4% 2,5%
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COSTO MEDIO DANNI A COSE
Import i  in  euro

(*) Per un confronto omogeneo con il costo medio dei sinistri
CID si è provveduto a considerare:
– per gli anni 1998-1999 i sinistri riguardanti tutti i veicoli

esclusi i ciclomotori e le macchine agricole, con costo infe-
riore a 10.000.000 di Lire;

– per gli anni 2000-2003 i sinistri riguardanti tutti i veicoli esclu-
si i ciclomotori e le macchine agricole, con costo illimitato.



7.  Analisi  di  fatt ibil i tà per un’evoluzione del sistema risarcitorio r.c.  auto

Proprio tal i  considerazioni  hanno indotto l ’AGCM, l ’ ISVAP e lo stesso Governo
non solo a ipot izzare un’estensione del  s istema a altre t ipologie di  danni ,  ma
anche a r i f lettere sugl i  interventi  che possano garantire,  ancor più del l ’attua-
le model lo,  un incentivo al la r iduzione dei  cost i .

Naturalmente,  per valutare le prospett ive di  aff inamento del  s istema i tal iano,
occorre condurre ulter ior i  approfondite anal is i  che tengano conto,  da un lato,
del  quadro normativo di  r i fer imento dal  quale i l  s istema di  indennizzo diretto
in ogni  caso non può prescindere,  e,  dal l ’al tro,  del le caratterist iche del  mer-
cato assicurat ivo su cui  i l  s istema interviene.

A tal  f ine,  le problematiche da prendere in considerazione per un’evoluzione
del  model lo sono r i levanti  e r iguardano sia l ’assetto normativo sia le condi-
z ioni  da r ispettare per la def iniz ione di  un model lo “virtuoso”,  idoneo,  cioè,  a
produrre gl i  effett i  posit iv i  teoricamente raggiungibi l i  da un sistema di  inden-
nizzo diretto appl icato a tutt i  o al la maggior parte dei  s inistr i  derivanti  dal la
circolazione dei  veicol i .

I  passaggi  ul ter ior i ,  nel l ’ambito del  s istema volontario oggi  esistente,  concer-
nono la possibi le estensione a altre t ipologie di  s inistr i  attualmente non
ricomprese nel  CID e la veri f ica circa l ’eventuale el iminazione di  condizioni  di
appl icabi l i tà (es.  i l  modulo a f irma congiunta)  che ora restr ingono le potenzia-
l i tà di  impiego del l ’ indennizzo diretto.

La questione che va approfondita in modo part icolare e su cui  s i  incentra l ’at-
tenzione ist i tuzionale r iguarda peraltro la possibi l i tà di  inserire i l  model lo di
indennizzo diretto nel  s istema normativo,  per attr ibuirgl i  valenza cogente e
assicurarne l ’appl icazione universale.

Rispetto al  model lo volontario,  che non altera minimamente l ’ impianto norma-
t ivo di  base,  l ’ indennizzo diretto regolamentato per legge pone peraltro una
serie di  problemi appl icat iv i  e di  compatibi l i tà con i l  regime giuridico del la
responsabi l i tà civi le da atto i l lecito.  In via di  estrema sintesi ,  i  problemi da
approfondire e da r isolvere se si  vuole perseguire l ’ innesto del  s istema di
indennizzo diretto nel  corpus normativo r iguardano:

– la compatibi l i tà del l ’ intervento normativo con la discipl ina comunitaria;  la
possibi l i tà di  imporre i l  s istema al le imprese con sede legale in al tr i  stat i
membri  U.E. ;

– la sovrapposiz ione di  due sistemi:  quel lo “assicurat ivo”,  che porrebbe a
carico del l ’assicuratore del  danneggiato l ’obbl igo r isarcitor io – ferma la
regolaz ione success iva  de i  rapport i  d i  debi to  con l ’ass icuratore  de l
responsabi le – e quel lo civi l ist ico di  base,  che continuerebbe ad attr ibuire
i l  dir i t to al  r isarcimento nei  confronti  del  responsabi le e quindi  nei  con-
front i  del l ’assicuratore di  quest ’ul t imo;
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– l ’attr ibuzione del l ’azione diretta,  che è consequenziale al  problema di  cui
sopra:  in teoria dovrebbe potersi  esercitare nei  confronti  del l ’assicuratore
del l ’assicurato/danneggiato,  al tr imenti  di fetterebbe la tutela giurisdiz iona-
le dei  suoi  dir i t t i ,  a  meno che non si  concepisca l ’ indennizzo diretto come
una procedura stragiudiz iale ex lege ,  che si  configuri  come condizione di
procedibi l i tà per l ’eserciz io del l ’azione nei  confronti  del l ’assicuratore del
responsabi le8;

– l a  d e f i n i z i o n e  d e l  c a m p o  d i  a p p l i c a z i o n e  d e l l ’ i n d e n n i z z o  d i r e t t o :  a )
dovrebbero  esc luders i  i  dann i  de i  sogget t i  non  ass icura t i  per  la  r.c .
au to  (es .  pedon i ) ,  a l t r iment i  mancherebbe  i l  r i fe r imento  per  rego lare  a
poster io r i  i  rappor t i  d i  deb i to  t ra  ass icura tor i ;  b )  s i  dovrebbe  va lu tare
at ten tamente  l ’oppor tun i tà  d i  l im i tare  l ’ i ndenn izzo  d i re t to  a i  dann i  a l la
persona  d i  l i eve  en t i tà  (che  r i su l tano  t ra  l ’a l t ro  ind iv iduat i  da l la  legge) ,
lasc iando  a l l ’ass icura tore  de l  responsab i le  la  ges t ione  d i  dann i  per  lo ro
natura  compless i  e  non  af f idab i l i a  mandatar i  (e f fe t t i  de l l ’e f f ic ienza
l iqu ida t i va  su l la  r i servaz ione  d i  ta l i  s in is t r i ,  poss ib i l i  cas i  d i  malage-
s t io ,  e tc . ) ;  c )  s i  dovrebbe  va lu tare  l ’app l icab i l i tà  de l  s i s tema a i  s in is t r i
con  p iù  ve ico l i ,  i n  cu i  l ’ accer tamento  de l le  responsab i l i tà  è  p iù  com-
p lesso ;

– le condizioni  appl icat ive:  la probabi le assenza di  automatismi conci l iat iv i
( la constatazione amichevole di  incidente a f irma congiunta attualmente
richiesta dal la procedura CID) pone i l  problema del l ’acquisiz ione del le
informazioni  sul la responsabi l i tà del  s inistro;  per la r isoluzione dei  poten-
zial i  confl i t t i  t ra danneggiat i  e r ispett ive imprese,  occorrerebbe individua-
re strumenti  di  arbitrato extra-giudiz ial i ;

– gl i  strumenti  di  regolazione dei  rapport i  economici  tra le imprese:  l ’eff i-
cienza di  un sistema di  indennizzo diretto si  fonda sul la possibi l i tà di  attua-
re meccanismi di  control lo che incentivino i l  contenimento dei  cost i ,  al tr i-
menti  s i  otterrebbero effett i  contrari  al l ’obiett ivo auspicato;  la regolazione
dei  rapport i  tra imprese va lasciata al la determinazione del  mercato;
andrebbe in ogni  caso prevista per legge la possibi l i tà di  cost i tuire un
unico consorzio per la gest ione del  s istema.

Su tal i  temi,  appena accennati ,  e su tutta una serie di  quest ioni  appl icat ive più
di  dettagl io,  s i  sta concentrando l ’attenzione del  dibatt i to in corso a l ivel lo
ist i tuzionale.
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8 Questa potrebbe rappresentare una soluzione che eviterebbe sovrapposiz ioni  di
sistemi:  una sorta di  tentat ivo obbl igatorio che i l  danneggiato deve esperire nei  con-
front i  del  proprio assicuratore – a sua volta obbl igato a proporre un’offerta r isarcito-
r ia – prima di  agire nei  confronti  del l ’assicuratore del  responsabi le.



CIRCOLARE ISVAP SULLA DISCIPLINA DEL BONUS/MALUS
NELL’ASSICURAZIONE OBBLIGATORIA R.C.  AUTO

I l  17 maggio 2005,  l ’ ISVAP, dopo la procedura di  pubbl ica consultazione,  ha
diramato i l  testo del le “Disposiz ioni  in materia di  assicurazione obbl igatoria
r.c.  auto – discipl ina del  bonus/malus” (Circolare n.  555 D).

L’obiett ivo principale del la Circolare è quel lo di  includere negl i  attestat i  di
r ischio relat iv i  ai  motocicl i  e ai  ciclomotori  la classe di  merito di  conversione
universale,  denominata classe CU. Tale previsione,  già operante per le auto-
vetture,  rende più agevole i l  confronto da parte degl i  assicurat i  del le diverse
proposte relat ive a contratt i  r.c.  auto con formule bonus/malus offerte dal
mercato e,  per questa via,  favorisce la mobi l i tà del la cl ientela e lo svi luppo
del la concorrenza.

Le disposiz ioni  previste dal la Circolare erano già state appl icate in buona
misura dal  settore assicurat ivo a seguito del  Protocol lo d’ intesa f irmato da
ANIA, Governo e alcune Associazioni  dei  consumatori  del  5  maggio 2003;  in
part icolare,  un tavolo tecnico congiunto aveva convenuto l ’ inserimento di  una
classe di  merito comune (analoga a quel la ex-CIP,  prevista per le autovetture)
negl i  attestat i  di  r ischio relat iv i  a motocicl i  e ciclomotori .

Ne l la  s tesura  def in i t i va  de l le  d ispos iz ion i ,  l ’ ISVAP ha  s tab i l i to ,  in  coerenza
con le  osservaz ion i  formulate  da l l ’Assoc iaz ione ,  che  la  C i rco lare  s i  r i fer i -
sce  espressamente  ad  autovet ture ,  motoc ic l i  e  c ic lomotor i  ass icurat i  non
so lo  con  formule  bonus/malus  propr iamente  det te ,  ma anche con  formule  a
esse  ass imi la te ,  come i l  bonus  malus  con  f ranchig ia ,  i l  no  c la im d iscount  ed
i l  no  c la im d iscount  con  f ranchig ia .  Sono s ta te  oppor tunamente  esc luse  le
a l t re  t ipo log ie  d i  ve ico l i ,  per  i  qua l i  le  formule  bonus/malus  r isu l tano  poco
di f fuse .

I l  termine ult imo per l ’adeguamento a tutte le indicazioni  del la Circolare è
stato f issato al  1° novembre 2005.

LA FONDAZIONE ANIA PER LA SICUREZZA STRADALE

Ogni anno in I tal ia si  veri f icano circa 3,5 mi l ioni  di  incidenti  stradal i  con oltre
700.000 fer i t i  e  8.000 mort i  e con un costo per la col lett iv i tà st imato in 28
mil iardi  di  euro.  In part icolare,  per la fascia di  età dei  più giovani ,  gl i  inciden-
t i  stradal i  rappresentano ormai da tempo la pr ima causa di  morte.
Secondo i  dat i  del la pol iz ia e dei  carabinieri ,  nel  periodo lugl io 2002-giugno
2003 si  è registrata una r iduzione del  18,2% degl i  incidenti  con esito mortale e
del  16,6% degl i  incidenti  con feri t i .
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Se i  dat i  mostrano una tendenza al la r iduzione del la gravità dei  s inistr i  i l  tema
del la sicurezza stradale continua a rappresentare un problema sociale con un
impatto signif icat ivo anche in termini  di  cost i  sul la col lett iv i tà.

Tra le pr incipal i  cause dei  s inistr i  ci  sono i l  mancato r ispetto del le norme del
Codice del la strada e del le regole di  prudenza,  la carente manutenzione del
parco circolante,  l ’ intensità del  traff ico veicolare r ispetto al l ’estensione del la
rete viar ia e l ’obsolescenza complessiva del  s istema stradale.

Per questa ragione la Fondazione ANIA per la sicurezza stradale,  nel  suo
primo anno di  att iv i tà,  ha focal izzato i  propri  interventi  sui  giovani  e ha crea-
to partenariat i  ist i tuzional i  r i tenendo che attraverso questa via sia più agevo-
le porre in essere iniz iat ive concrete in grado di  attenuare l ’ incidental i tà sul le
strade.

Tale strategia ha condotto al la messa in opera e al la real izzazione di  numero-
se iniz iat ive che hanno spesso avuto un impatto mediat ico signif icat ivo.

In primo luogo,  i l  protocol lo di  intesa tra la Fondazione ANIA per la sicurezza
stradale e i l  Dipart imento del la pubbl ica sicurezza del  Ministero del l ’ Interno.

I l  protocol lo prevede iniz iat ive congiunte nei  settori  del la comunicazione,
informazione ed educazione stradale,  r ivolte,  in part icolare,  al  mondo giovani-
le,  f inal izzate al  migl ioramento dei  l ivel l i  d i  s icurezza sul le strade i tal iane e
al la prevenzione degl i  incidenti  e del le loro conseguenze.

L’ iniziat iva più importante realizzata nel l ’estate del  2004 che verrà r iproposta
anche nel 2005 è stata denominata “Guido con prudenza – zero alcol  tutta
vita”.  Essa si  è r ivolta ai  problemi di  circolazione conseguenti  al l ’uscita dal le
discoteche. Al la luce dell ’elevata frequenza degli  incidenti  stradali  concomi-
tanti  con gl i  orari  di  uscita dai  locali  notturni ,  i l  Dipart imento della pubblica
sicurezza e la Fondazione ANIA per la sicurezza stradale hanno individuato sul
territorio nazionale,  in part icolare in Emil ia Romagna, Versi l ia e Lazio,  alcune
strade part icolarmente esposte a questa t ipologia di  r ischio e hanno organiz-
zato numerosi servizi  di  prevenzione mediante control l i  del la circolazione.

In queste stesse occasioni ,  la  Fondazione ANIA ha organizzato,  al l ’ ingresso
dei  local i  d’ intrattenimento compresi  nel le zone sottoposte a vigi lanza,  la
divulgazione di  depl iant  sui  pericol i  del la guida in stato d’ebbrezza – o,
comunque,  in stato di  al terazione psicof isica – nonché la distr ibuzione di  test
di  screening monouso sul  tasso alcolemico,  favorendo così  una maggiore per-
cezione dei  real i  l ivel l i  d i  r ischio connessi  a si tuazioni  spesso sottovalutate.
La Pol iz ia Stradale ha distr ibuito bigl iett i  omaggio per l ’ ingresso in discoteca
ai  conducenti  trovati  sobri  ai  control l i .  Con questa iniz iat iva la Fondazione ha
cercato di  avvicinarsi  ai  giovani .  Parlando i l  loro l inguaggio e frequentando i
luoghi  in cui  s i  incontrano,  è possibi le veicolare megl io e più eff icacemente i l
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messaggio.  Offrendo ai  ragazzi  la possibi l i tà di  veri f icare i l  proprio tasso alco-
l ico autonomamente,  è possibi le svi lupparne i l  senso di  consapevolezza,
maturi tà e r ispetto per la vi ta.

La Fondazione ANIA è stata per i l  2005,  partner del  progetto “Icaro”,  la cam-
pagna di  s icurezza stradale promossa dal la Pol iz ia di  Stato e dal  Ministero
del l ’ Interno,  con la col laborazione del  Ministero del le Infrastrutture e dei
Trasport i ,  del  Ministero del l ’ Istruzione e con i l  sostegno del l ’Unicef.

L’ iniz iat iva,  giunta al la quinta ediz ione,  ha l ’obiett ivo di  far  comprendere ai
giovani  l ’ importanza del  r ispetto del le regole,  per una cultura del la legal i tà e
per evitare di  assumere comportamenti  pericolosi  che sono la causa principa-
le degl i  incidenti  stradal i .

Quest’anno le piazze coinvolte sono state 29 e con la partecipazione di  ol tre
10.000 ragazzi .

Ino l t re ,  la  Fondaz ione  ANIA è  impegnata ,  su l la  base  de l le  ind icaz ion i  de l
D ipar t imento  de l la  pubbl ica  s icurezza ,  a  forn i re  ben i  e  serv i z i  u t i l i  per  i l
ra f forzamento  de l l ’opera  d i  prevenz ione  e  d i  pr imo soccorso  de l la  Po l i z ia
St rada le .

Uno dei  progett i  più qual i f icanti ,  real izzato a caval lo tra i l  2004 e i l  2005,  è
parte del  Protocol lo di  intesa che la Fondazione ANIA ha siglato con i l
Ministero del l ’ istruzione per la real izzazione di  un corso di  formazione a
distanza per l ’abi l i tazione a sostenere l ’esame di  idoneità al  conseguimento
del  patentino.  In part icolare,  la Fondazione ANIA per la sicurezza stradale ha
fornito gratuitamente a tutte le scuole i tal iane per i l  t ramite del  Ministero,  un
corso di  formazione a distanza comprensivo anche di  quiz  e fruibi le tramite
internet o cd.  I  contenuti  del  corso sono stat i  cert i f icat i  dal  Ministero e con-
sentiranno a tutt i  gl i  aventi  dir i t to di  poter sostenere l ’esame dopo aver
appreso le regole del  codice del la strada tramite la piattaforma informatica
fornita dal la Fondazione ANIA.

Sempre nel  campo del la di f fusione del la cultura del la sicurezza è stata molto
ut i le la campagna informativa “Vacanze coi  f iocchi” organizzata dal  Centro
Antart ide di  Bologna in col laborazione con la Fondazione.  In questo ambito è
stata real izzata una brochure che invita a viaggiare con i l  sorr iso,  a mettere
da parte la fretta,  a usare i l  casco,  le cinture e i  seggiol ini  per i  bambini ,  a
evitare l ’uso del  cel lulare mentre si  guida,  a r ispettare i  l imit i  di  velocità e le
distanze di  s icurezza,  a evitare sorpassi  azzardati :  in  s intesi  a r ispettare le
regole del  codice del la strada e del  buonsenso per non mettere in pericolo la
propria vi ta e quel la degl i  al tr i .

Sempre nel  campo del l ’educazione stradale e del la prevenzione dal  r ischio di
incidenti  la Fondazione ANIA ha siglato un accordo con la Walt  Disney I tal ia
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GUIDO CON PRUDENZA -
ZERO ALCOOL TUTTA VITA -  

RILEVAZIONE SERVIZIO POLIZIA STRADALE

Pattuglie impiegate 627
Posti di controllo 270
Veicoli controllati 10.837
Persone controllate 13.328

Attività contravvenzionale

Totale infrazioni accertate 3.985
di cui:
Art. 9/bis-ter - Gareggiamento in velocità 0
Art. 141 - Guida pericolosa 62
Art. 142 - Limite di velocità 1.646
Art. 171 - Uso del casco 9
Art. 172 - Uso delle cinture 125
Art. 186 - Guida sotto l'influenza di alcool 1.573
Art. 187 - Guida sotto l'influenza di stupefacenti 118

Provvedimenti sanzionatori

Totale patenti ritirate 2.028
di cui:
Art. 9/bis-ter - Gareggiamento in velocità 0
Art. 142 - Limite di velocità 440
Art. 186/2° - Guida sotto l'influenza di alcool 1.555
Art. 187/2° - Guida sotto l'influenza di stupefacenti 70
Punti patente decurtati 22.208
Carte di circolazione ritirate 171
Veicoli sequestrati 5

Controlli con precursori alcool

Conducenti controllati 7.878
Conducenti positivi 1.551

Ingresso gratis 1.900

Fon te :  Min i s te ro  de l l ’ I n te rno  -  D ipa r t imento  de l la
Pubbl ica Sicurezza
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aff inché attraverso le loro testate,  che hanno una elevata t iratura,  s i  possa
diffondere,  anche tra i  più giovani ,  la  cultura del l ’educazione stradale in modo
che la stessa possa essere poi  trasmessa agl i  adult i .

L’ iniz iat iva comprenderà una storia in due puntate pubbl icata sul  sett imanale
“Topol ino”,  la pubbl ici tà tabel lare del la Fondazione,  alcune note redazional i
su varie testate e,  soprattutto,  l ’e laborazione di  un opuscolo educativo al le-
gato al  sett imanale “Topol ino” che sarà ut i le ai  f ini  del la di f fusione del le
regole di  buona condotta sul le strade.

Con iniz iat ive come queste e altre di  questo genere la Fondazione ANIA e i l
settore assicurat ivo r i tengono di  poter dare i l  proprio contr ibuto degl i  assicu-
ratori  al l ’ impegno assunto da ciascun paese del l ’Unione Europea di  r idurre del
50%, entro i l  2010,  i l  numero del le vi t t ime del la circolazione stradale.

SPERIMENTAZIONE CLEAR-BOX

I l  Ministero del le Att iv i tà produtt ive,  con un decreto del  26 novembre 2004
concernente i l  f inanziamento di  iniz iat ive a vantaggio dei  consumatori ,  ha
assegnato al l ’ ISVAP l ’ importo di  7  mi l ioni  di  euro per la real izzazione di  un
progetto pi lota per i l  monitoraggio in almeno cinque regioni  del l ’ incidental i tà
degl i  autoveicol i ,  attraverso l ’ut i l izzo di  disposit iv i  di  control lo instal lat i  a
bordo dei  veicol i  stessi  (c.d.  scatole nere o clear-box) .  Questi  disposit iv i  pos-
sono contr ibuire a un migl ioramento del la sicurezza stradale:  registrando la
velocità del  veicolo,  nonché le infrazioni  commesse,  potranno rappresentare
un disincentivo a una condotta di  guida sbagl iata.

I l  progetto,  che si  art icola in varie fasi ,  prevede anche i l  contr ibuto del le
imprese di  assicurazione.  In part icolare,  è prevista la facoltà per ciascuna
impresa esercente l ’assicurazione r.c.  auto di  aderire individualmente al  pro-
getto tramite la st ipulazione di  convenzioni  con l ’ ISVAP, che contempleranno
sia una col laborazione di  t ipo organizzat ivo ( individuazione degl i  assicurat i
potenzialmente interessati  al la sperimentazione in ognuna del le 5 ci t tà cam-
pione che sono state prescelte,  sul la base dei  parametri  che individuerà
l ’Organo di  control lo,  fornitura degl i  indir izz i  degl i  assicurat i )  s ia la previsio-
ne di  un incentivo da concedere agl i  assicurat i  stessi  – che verranno selezio-
nati  e contattat i  direttamente dal l ’ ISVAP sul la base dei  dat i  fornit i  dal le
imprese – per favorirne la partecipazione.

L’ incentivo previsto dal  progetto ministeriale consiste in uno sconto del  pre-
mio r.c.  auto,  da r iconoscere a t i tolo di  una tantum agl i  assicurat i  partecipan-
t i  al la sperimentazione,  in misura non inferiore al  10% rispetto al la tar i f fa che
risulterà in vigore in ognuno dei  periodi  contrattual i  interessati  dal la speri-
mentazione,  che durerà 36 mesi .
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In sostanza,  gl i  assicurat i  residenti  nel le 5 ci t tà prescelte (Torino,  Milano,
Roma, Napol i  e Palermo) con imprese che avranno aderito al la sperimentazio-
ne e che r isulteranno preselezionati  sul la base dei  dat i  fornit i  dal le imprese
stesse nonché in funzione del  numero complessivo del le clear-box disponibi l i
(st imabi le,  in totale e per l ’ intera sperimentazione,  tra 10.000 e 15.000) ,  una
volta montato i l  d isposit ivo a cura del la di t ta appaltatr ice,  potranno recarsi
presso la propria agenzia in occasione del  r innovo contrattuale e beneficiare
del lo sconto di  premio.

L’Associazione condivide sia lo spir i to sia le f inal i tà del  progetto nel  suo com-
plesso.  Si  è fatta,  quindi ,  promotrice del l ’ in iz iat iva con una att iv i tà di  sensibi-
l izzazione nei  confronti  del le imprese r.c.  auto.

Una r iserva,  tuttavia,  è formulata per quanto concerne la predeterminazione in
misura f issa del lo sconto minimo r ichiesto al le imprese aderenti ,  sul la quale
sarebbe stato opportuno lasciare a ogni  s ingola aderente la decisione del lo
sconto da appl icare ai  partecipanti  al la sperimentazione.  La previsione di  una
misura minima pref issata del l ’ incentivo,  seppur r i fer i ta a una sperimentazione
di  natura ist i tuzionale pone,  infatt i ,  due problemi:  da un lato,  mal  s i  conci l ia
con la logica del la l ibera formazione dei  prezzi  nel l ’assicurazione r.c.  auto e,
dal l ’al tro,  potrebbe essere incoerente,  nel la misura,  con l ’effett iva r iduzione
dei  cost i  indotta dal l ’adozione di  questa nuova tecnologia.

L’INDAGINE DELLA COMMISSIONE EUROPEA SULL’OBBLIGO A CONTRARRE

La Commissione Europea ha chiesto al lo Stato i tal iano chiarimenti  in ordine
al la discipl ina che obbl iga le imprese nazional i  e comunitarie ad accettare
tutte le proposte assicurat ive r.c.  auto loro presentate e a prevedere tar i f fe
per tutt i  i  r ischi  derivanti  dal la circolazione dei  veicol i .

In part icolare,  l ’attenzione del la Commissione europea si  è concentrata sia
sul l ’obbl igo a contrarre e a tar i f fare in sé sia sul la discipl ina del la c.d.  elu-
sione tari f far ia,  vale a dire del la violazione di  detto obbl igo real izzata con
rifer imento a determinate zone terr i tor ial i  o a singole categorie di  assicurat i .

La  Commiss ione,  in  v ia  is t rut tor ia ,  ha  r i tenuto  che det ta  d isc ip l ina  sovverta
le  bas i  de l  mercato  in terno,  in  aperto  contrasto  con la  terza  d i ret t iva  su l -
l ’ass icuraz ione non v i ta  (92/49/CEE)  e  con l ’or ientamento  del la  Cor te  d i  g iu-
st i z ia  de l le  Comuni tà  europee,  secondo cui  i l  pr inc ip io  de l la  l iber tà  tar i f fa-
r ia  sanci to  da l la  normat iva  comuni tar ia  –  e  v io lato  da l la  d isc ip l ina  in  esame
– s i  appl ica  anche a l le  ass icuraz ion i  obbl igator ie  e ,  in  ogni  caso,  prevale  su
quals ias i  d ispos iz ione g iust i f icata  su l la  base d i  “un in teresse genera le”
fat to  propr io  da l lo  Stato  membro che ha leg i ferato  in  contrasto  con det to
pr inc ip io .



Alla luce del le r isposte che fornirà lo Stato i tal iano r ispetto al l ’ invito di  modi-
f icare la discipl ina del l ’obbl igo a contrarre,  la Commissione europea valuterà
se aprire una procedura d’ infrazione nei  confronti  del  nostro paese per veri f i -
care la compatibi l i tà del la discipl ina stessa con la normativa comunitaria in
tema di  l ibera determinazione del le condizioni  di  contratto e del le tar i f fe,  non-
ché in materia di  l ibera concorrenza.
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I  r isultati  del  conto tecnico sono positivi  per la maggior parte
dei rami.  Fanno eccezione i  rami malattia,  altri  danni ai beni,  r.c.
aeromobili  e corpi  veicoli  ferroviari ;  particolarmente negativo è
l ’andamento del  ramo r.c.  generale.

INFORTUNI

I  premi del lavoro diretto italiano, raccolt i  dal le 99 imprese operanti  nel  ramo,
sono stati  nel  2004 pari  a 2.887 mil ioni  di  euro in l ieve crescita r ispetto al  2003
(+4,6%) e in l inea con lo svi luppo registrato negli  ult imi cinque anni;  l ’ inciden-
za dei premi di  questo ramo sul  totale dei  premi complessivi  del le assicurazio-
ni  danni è pari  al l ’8,2%, stabile r ispetto al l ’anno precedente.  Lo svi luppo del
ramo, peraltro l imitato,  è stato favorito dal la commercial izzazione di  garanzie
vendute agli  assicurati  r.c.  auto per la copertura degli  infortuni  del  guidatore.

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 1.587
mil ioni  di  euro (1.549 nel  2003) ,  i l  2 ,5% in più r ispetto al l ’anno precedente;

INFORTUNI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 2.208 2.263 2.380 2.530 2.621 2.761 2.887
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 63 42 54 67 47 43 58
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.323 1.357 1.326 1.420 1.436 1.410 1.435
- sinistri di competenza (-) 1.479 1.481 1.476 1.530 1.542 1.549 1.587
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 156 124 150 110 106 139 152
Saldo delle altre partite tecniche -55 -40 -36 -42 -54 -65 -65
Spese di gestione (-) 717 722 761 801 821 872 922
Saldo tecnico del lavoro diretto 50 102 203 200 263 371 407
Utile investimenti 145 102 109 102 89 101 107
Risultato del conto tecnico diretto 195 204 312 302 352 472 514
Saldo della riassicurazione -7 -4 -6 -16 -31 -54 -65
Risultato del conto tecnico complessivo 188 200 306 286 321 418 449

Variazione % annua dei premi – 2,5% 5,2% 6,3% 3,6% 5,3% 4,6%
Combined ratio 94,1% 93,0% 89,0% 89,3% 87,1% 83,5% 82,6%
- Expense ratio 32,5% 31,9% 32,0% 31,7% 31,3% 31,6% 31,9%
- Loss ratio: 61,7% 61,1% 57,0% 57,7% 55,8% 51,9% 50,7%

- Loss ratio di competenza 69,0% 66,7% 63,5% 62,1% 59,9% 57,0% 56,1%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 7,3% 5,6% 6,5% 4,5% 4,1% 5,1% 5,4%

Saldo tecnico/Premi di competenza 2,3% 4,6% 8,7% 8,1% 10,2% 13,7% 14,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 9,1% 9,2% 13,4% 12,2% 13,7% 17,4% 18,1%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 8,8% 9,0% 13,1% 11,6% 12,5% 15,4% 15,9%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 9,0% 8,6% 8,5% 8,5% 8,1% 8,1% 8,2%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



esso è pari  al  56,1% dei  premi di  competenza (57,0% nel  2003) ,  i l  valore più
basso dal  1998.  Continua quindi  i l  migl ioramento del la sinistrosità del  ramo
come conseguenza del le diverse pol i t iche adottate,  soprattutto al la f ine degl i
anni  novanta,  in tema di  condizioni  contrattual i  ( introduzione di  franchigie e
scopert i )  e di  valutazione preventiva dei  r ischi ;  ha contr ibuito al  migl ioramen-
to del la sinistrosità anche la progressiva r iduzione del la frequenza sinistr i  del
ramo r.c.  auto che ha conseguentemente impl icato un calo dei  s inistr i  per la
copertura degl i  infortuni  del  guidatore.

Gl i  oneri  per sinistri , che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 1.435 mil ioni  di  euro,  l ’1 ,7%
in più r ispetto al  2003.  I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  compe-
tenza è stato pari  al  50,7%, in diminuzione r ispetto al  51,9% del  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 922 mil ioni  di  euro (872 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza del le spese
sui  premi è stata del  31,9%, in l ieve aumento r ispetto al  31,6% del  2003.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 407 mil ioni  di  euro (371
nel  2003) .  I l  migl ioramento del  saldo tecnico è in massima parte imputabi le
al la contenuta crescita del  costo dei  s inistr i .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 514 mil ioni  di  euro (472 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 449 mil ioni  di  euro (418 nel  2003) ,  con una
incidenza sui  premi del  15,9% (15,4% nel  2003) .

MALATTIA

I  premi del lavoro diretto italiano ,  raccolti  dalle 95 imprese operanti nel ramo,
sono stati nel 2004 pari a 1.577 milioni di euro; i l  tasso di crescita rispetto all ’an-
no precedente (4,5%) è stato i l  valore più basso registrato dal 2000. L’incidenza
dei premi di questo ramo sui premi complessivi delle assicurazioni danni è stato
pari al 4,5%, valore sostanzialmente invariato dal 1998. La crescita di questo
ramo, pur contenuta, è stata determinata soprattutto da nuove acquisizioni
effettuate nel segmento dei contratti  collettivi per coperture aziendali.

I l  costo  dei  s inis t r i  d i  competenza ,  def in i to  come somma degl i  import i  paga-
t i  e  r iservat i  per  i  s in is t r i  accadut i  ne l l ’eserc iz io  d i  b i lancio ,  è  s tato  par i  a
1 .205  mi l ion i  d i  euro ,  i l  7 ,7% in  p iù  r ispet to  a l  2003 ;  i l  rapporto  d i  questa
voce su i  premi  d i  competenza è  perc iò  aumentato  da l  75 ,8% nel  2003  a l
77 ,2% nel  2004 .
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Gli  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 1.211 mil ioni  di  euro,  con un
aumento del  7 ,3%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competen-
za è stato pari  al  77,6%, in aumento r ispetto al  76,5% del  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 409 mil ioni  di  euro (380 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  25,9%, in leggero aumento r ispetto al  25,2% del  2003.

Rimane negativo i l  saldo tecnico del lavoro diretto (-99 mil ioni  di  euro,  contro
-82 nel  2003) .  Anche in rapporto ai  premi,  continua i l  deterioramento del l ’ indi-
catore che passa da -5,6% nel  2003 a -6,3% nel  2004.

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato negativo per 56 mil ioni  di  euro (-42 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato negativo per 51 mil ioni  di  euro (-39 nel  2003) ,  pari  al
3,3% dei  premi (2 ,7% nel  2003) .
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Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 1.128 1.164 1.255 1.343 1.426 1.509 1.577
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 46 8 33 29 22 33 17
Oneri relativi ai sinistri (-): 860 875 934 998 1.063 1.128 1.211
- sinistri di competenza (-) 886 900 947 1.005 1.066 1.118 1.205
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 26 25 13 7 3 -10 -6
Saldo delle altre partite tecniche -31 -18 -18 -23 -33 -50 -39
Spese di gestione (-) 308 312 332 347 363 380 409
Saldo tecnico del lavoro diretto -117 -49 -62 -54 -55 -82 -99
Utile investimenti 49 35 40 38 31 40 43
Risultato del conto tecnico diretto -68 -14 -22 -16 -24 -42 -56
Saldo della riassicurazione 7 -10 4 5 2 3 5
Risultato del conto tecnico complessivo -61 -24 -18 -11 -22 -39 -51

Variazione % annua dei premi – 3,2% 7,8% 7,0% 6,2% 5,8% 4,5%
Combined ratio 106,9% 102,5% 102,9% 101,8% 101,1% 101,6% 103,5%
- Expense ratio 27,3% 26,8% 26,4% 25,9% 25,4% 25,2% 25,9%
- Loss ratio: 79,5% 75,7% 76,4% 75,9% 75,7% 76,5% 77,6%

- Loss ratio di competenza 81,9% 77,9% 77,5% 76,4% 75,9% 75,8% 77,2%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 2,4% 2,2% 1,1% 0,5% 0,2% -0,7% -0,4%

Saldo tecnico/Premi di competenza -10,8% -4,2% -5,1% -4,1% -3,9% -5,6% -6,3%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -6,3% -1,2% -1,8% -1,2% -1,7% -2,8% -3,6%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -5,6% -2,1% -1,5% -0,8% -1,6% -2,7% -3,3%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 4,6% 4,4% 4,5% 4,5% 4,4% 4,4% 4,5%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



IL  RUOLO DELL’ASSICURAZIONE MALATTIA PRIVATA NEI PAESI DELL’OCSE

Nelle agende dei  governi  dei  paesi  industr ial izzat i  è sempre più prior i tar ia la
questione del  f inanziamento adeguato ed eff iciente del la crescente spesa
sanitaria.  Nel  2001 l ’OCSE ha dato i l  v ia al  “OECD Health Project”,  un art icola-
to progetto di  r icerca sui  s istemi sanitari  nei  paesi  membri ,  al lo scopo di  indi-
viduare le pr incipal i  sf ide e suggerire soluzioni  per migl iorare la qual i tà dei
serviz i  sanitari  a disposiz ione dei  ci t tadini .  In vari  contr ibut i  del  progetto
viene discusso se lo svi luppo del l ’assicurazione sanitaria può essere un eff i-
cace strumento per r idurre la spesa pubbl ica per la sanità,  promuovendo al
contempo le scelte individual i  e l ’eff icienza.

L’OCSE sot to l inea che la  d i f fus ione del le  coperture sani tar ie  pr ivate  può
aumentare i l  grado d i  accessib i l i tà  a i  serv iz i  sani tar i ,  soprat tut to  nei  paesi
dove larghe porz ioni  d i  popolaz ione non sono tute late  dal  s is tema pubbl ico.
Anche quando le  prestaz ioni  sono garant i te  per  tut t i  sussistono margin i  d i
mig l ioramento ,  quando ad  esempio  le  in f rast rut ture  pubbl iche r isu l tano
insuf f ic ient i  ovvero inef f ic ient i ,  con lunghi  tempi  d i  at tesa che arr ivano a
impedire ,  nei  casi  estremi ,  l ’accesso a l le  prestaz ioni .  

Nel la  maggioranza dei  paesi  industr ia l i zzat i  i l  ruo lo  de l l ’ass icuraz ione sani-
tar ia  pr ivata  è  prevalentemente  dupl icat ivo ,  po iché consente  a i  c i t tad in i
l ’accesso a  un ’a l ternat iva  pr ivata  a i  serv iz i  g ià  erogat i  da l  s is tema sani tar io
pubbl ico .  Quando,  po i ,  le  po l i zze  r imborsano la  par te  d i  spesa sostenuta  da i
paz ient i  ( i l  t icket )  a l  momento  d i  usufru i re  d i  serv iz i  sani tar i  pubbl ic i ,  s i  d ice
che svolgono un ruolo  complementare .  I l  ruo lo  de l le  compagnie  pr ivate  s i
considera ,  invece,  pr imar io quando consentono l ’accesso a l la  sani tà  d i
base a i  gruppi  d i  popolaz ione che,  per  qualche ragione,  non sono copert i  da l
serv iz io  pubbl ico .  Le  ass icuraz ion i  pr ivate  of f rono in f ine  un serv iz io  supple-
mentare ,  coprendo le  spese per  serv iz i  che non sono of fer t i  da l  s is tema
pubbl ico .  Naturalmente,  nel lo stesso paese le assicurazioni  pr ivate possono
operare contemporaneamente in più ruol i  tra quel l i  descri t t i .  

Le compagnie private che offrono assicurazione sanitaria coesistono con i l
s istema sanitario pubbl ico in contest i  ist i tuzional i  e regolamentari  molto ete-
rogenei .  L’estensione del la copertura pubbl ica,  i l  grado di  condivisione dei
cost i  e le modal i tà di  esenzione,  diverse in ogni  paese,  interagiscono profon-
damente sul la struttura del  mercato assicurat ivo del le pol izze malatt ia,  spes-
so già inf luenzato da regolamentazione diretta,  s ia dal  lato del l ’offerta sia da
quel lo del la domanda.

Di  seguito,  s i  r iporta una descriz ione schematica del l ’ interazione tra sanità
pubbl ica e assicurazioni  pr ivate nei  pr incipal i  paesi  industr ial izzat i  che emer-
ge dal lo studio del l ’OCSE.
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I talia .  I l  100% del la popolazione i tal iana ha dir i t to di  accesso al la copertura
sanitaria pubbl ica,  che garantisce un’ampia gamma di  serviz i  sanitari :  v is i te
mediche di  base e special ist iche,  r icoveri  ospedal ier i ,  farmaci ,  alcune cure
dentist iche.  La spesa grava direttamente sul  bi lancio pubbl ico generale.
L’onere a carico dei  ci t tadini  per usufruire del la prestazione pubbl ica ( t icket)
è piuttosto r idotto:  un massimo di  30 euro,  con un sistema di  esenzione basa-
to sul l ’età e i l  reddito.  Le coperture sanitarie pr ivate presenti  in I tal ia sono di
t ipo dupl icat ivo (per i  r icoveri ) ,  complementare (per i l  r imborso del  t icket  e i
per diem ospedal ier i )  e supplementare (per le prestazioni  non r imborsabi l i
come le cure dentist iche);  interessano circa i l  16% del la popolazione.  Sempre
secondo l ’OCSE,  la spesa sanitaria r iconducibi le al le coperture private rap-
presenta solo lo 0,9% del  totale del la spesa.

Francia .  Tutt i  i  resident i  legal i  hanno dir i t to  al la  copertura sanitar ia  pubbl ica,
che r imborsa:  v is i te  mediche di  base e special ist iche,  r icoveri  ospedal ier i ,
farmaci ,  a lcune cure dent ist iche e prescriz ioni  ocul ist iche.  I l  t icket  a  car ico
dei  c i t tadini  è  consistente:  30% del la  spesa per  le  v is i te  mediche,  40% per le
anal is i ,  f ino a un massimo di  200 euro per  i  r icoveri ,  var iabi le  per  i  medicina-
l i .  Le assicurazioni  pr ivate svolgono funzione complementare ( t icket  sul le
prestazioni  pubbl iche)  e supplementare (serviz i  “di  lusso”,  per  esempio,  i l
r icovero in  camera s ingola,  cure dent ist iche e prescriz ioni  ocul ist iche) ;  sono
a benef icio del l ’86% dei  c i t tadini  e  rappresentano i l  12 ,7% del la  spesa sani-
tar ia  totale.

Germania .  Tu t t i  i  lavorator i  d ipendent i  sono  coper t i  da l  s is tema san i tar io
pubbl ico  che  o f f re  coper tura  de l le  spese  per :  v is i te  mediche  d i  base  e  spe-
c ia l i s t iche ,  r icover i  ospeda l ie r i ,  fa rmaci ,  cure  dent is t iche .  I  lavora tor i
autonomi  possono prenderv i  par te  su  in i z ia t iva  vo lontar ia .  I  d ipendent i  con
redd i t i  super ior i  a  una  determinata  sog l ia  possono usc i re  da l  fondo  soc ia le
per  la  san i tà  se  possessor i  d i  po l i zza  pr ivata .  La  s t ru t tura  de i  t icket  san i ta-
r i  non  è  par t ico larmente  onerosa  per  i  paz ient i .  Le  ass icuraz ion i  pr ivate
possono svo lgere  funz ione  pr imar ia ,  r ich ies ta  per  le  persone che  optano
per  l ’usc i ta  da l  s is tema pubbl ico ,  coprendone le  spese  per  i  medes imi  ser-
v i z i ,  p iù  i l  long- term care ,  supp lementare  (per  la  sce l ta  de l  medico  e  i  ser-
v i z i  d i  lusso)  e  complementare ;  ne  benef ic ia  i l  18 ,2% de l la  popo laz ione  e
rappresentano  i l  12 ,6% de l la  spesa  san i tar ia  to ta le .

Regno Unito . I l  s istema sanitario nazionale copre i l  100% dei  residenti  per:
visi te mediche di  base e special ist iche,  r icoveri  ospedal ier i ,  farmaci ,  cure
dentist iche.  La spesa a carico dei  pazient i  è nul la,  tranne nel  caso dei  medi-
cinal i ,  per i  qual i  sono previst i  pagamenti  di  ent i tà minima,  comunque sogget-
t i  ad ampie esenzioni .  Le pol izze private offrono coperture dupl icat ive,  per
r icoveri  in strutture private,  cure special ist iche e dentist iche,  e supplementa-
r i  per long term care,  medicina alternativa,  assistenza a domici l io;  ne benefi-
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cia i l  10% del la popolazione,  per una spesa che rappresenta i l  3 ,3% del la
spesa sanitaria totale.

Stati  Uniti .  I l  25% del la popolazione,  selezionata in modo eterogeneo fra i
diversi  stat i  in  base al l ’età e al  reddito,  ha dir i t to al la copertura pubbl ica
Medicare che copre visi te mediche di  base e special ist iche e r icoveri  ospe-
dal ier i .  Le r i levanti  spese a carico dei  pazient i  sono regolate da un complica-
to sistema di  t icket  minimi e percentual i  in  eccesso sul la spesa.  I l  72% del la
popolazione è tutelata da coperture assicurat ive primarie per r icoveri  ospe-
dal ier i ,  v is i te mediche e special ist iche,  cure dentist iche,  farmaci ,  long-term
care,  cure r iabi l i tat ive,  medicina alternativa,  serviz i  di  lusso,  supplementari  e
complementari ,  per i  t icket  sul  Medicare;  le spese coperte da assicurazioni
private rappresentano i l  35,1% del la spesa sanitaria totale.
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DINAMICHE DEMOGRAFICHE E DIFFUSIONE DI POLIZZE SANITARIE TRA LE
FAMIGLIE ITALIANE

Nel nostro Paese la dimensione del  mercato del l ’assicurazione malatt ia è
ancora molto l imitata,  nonostante le famigl ie,  pur beneficiando del la copertu-
ra quasi  completa offerta dal  s istema sanitario nazionale,  spendano molto per
usufruire privatamente di  serviz i  sanitari .  Solo una quota molto contenuta
del la spesa privata ( lo 0,9% del  totale del la spesa) è infatt i  r iconducibi le
al l ’acquisto di  una pol izza di  assicurazione o al la partecipazione a fondi  e

TABELLA 1 -  COPERTURE PUBBLICHE E PRIVATE A CONFRONTO

Spesa san. Spesa san. Spesa san. % popolaz. Spesa san. % popolaz.
pubbl. in % priv. in % pubbl. in % coperta dal riconducibile coperta da Tipi di copertura privata

del PIL del PIL sul totale sist. pubbl. ad ass. priv. ass. privata
sul totale

Australia 6,1 2,8 69,8 100 7,3 45 Duplicativa, complementare, supplementare
Austria 5,4 2,4 69,4 99 7,2 0 Primaria, complementare, supplementare
Belgio n.d. n.d. 72,1 99 n.d. 58 Primaria, complementare, supplementare
Canada 6,5 2,7 70,9 100 11,4 65 Supplementare
Repubblica Ceca 6,5 0,6 91,4 100 0,0 – Supplementare
Danimarca 6,9 1,5 82,5 100 1,6 28 Complementare, supplementare
Finlandia 5,0 1,7 75,1 100 2,6 10 Duplicativa, complementare, supplementare
Francia 7,1 2,3 75,8 100 12,7 86 Complementare, supplementare
Germania 7,9 2,6 75,0 91 12,6 18 Primaria, supplementare, complementare
Grecia n.d. n.d. 56,1 100 n.d. 10 Duplicativa, supplementare
Ungheria 5,1 1,6 75,5 100 0,2 – Supplementare
Islanda 7,8 1,5 83,7 100 0,0 – Supplementare
Irlanda 4,7 1,7 73,3 100 7,6 44 Supplementare, duplicativa, complementare
Italia 6,0 2,2 73,4 100 0,9 16 Duplicativa, complementare, supplementare
Giappone 6,0 1,7 78,3 100 0,3 – n.d.
Corea n.d. n.d. 44,4 100 n.d. n.d. Supplementare
Lussemburgo 4,9 0,6 87,8 99 1,6 2 Complementare, supplementare
Messico 2,7 2,9 47,9 45-55 2,5 3 Duplicativa, supplementare
Olanda 5,5 3,2 63,4 76 15,2 92 Primaria, supplementare
Nuova Zelanda 6,2 1,8 78,0 100 6,3 35 Duplicativa, complementare, supplementare
Norvegia 6,5 1,1 85,2 100 0,0 – n.d.
Polonia n.d. n.d. 70,0 n.d. n.d. – Supplementare
Portogallo n.d. n.d. 68,5 100 1,5 15 Duplicativa, complementare, supplementare
Repubblica Slovacca 5,1 0,6 89,4 100 0,0 – Supplementare
Spagna 5,3 2,1 71,7 100 3,9 13 Primaria, duplicativa, supplementare
Svezia n.d. n.d. 85,0 100 n.d. – Complementare, supplementare
Svizzera 5,9 4,7 55,6 100 10,5 80 Supplementare
Turchia n.d. n.d. 71,9 66 0,7 2 Complementare, supplementare
Regno Unito n.d. n.d. 80,9 100 3,3 10 Duplicativa, supplementare
Stati Uniti 5,8 7,3 44,2 25 35,1 72 Primaria, supplementare, complementare

Fonte:  The OECD Health Project
Simbol i :  “n.d.” = dato non disponibi le nel la r icerca,  “–” = valore trascurabi le
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mutue;  la gran parte del la spesa privata è invece direttamente sostenuta dagl i
individui  (spesa cosiddetta out of  pocket ) ,  soprattutto per accedere ad alcuni
serviz i ,  come visi te special ist iche e accertamenti  diagnostici  per i  qual i  i l  ser-
viz io pubbl ico impl ica talvolta periodi  di  attesa molto lunghi .

Numerosi  studi  hanno osservato che negl i  ul t imi  decenni  la composizione
del le famigl ie i tal iane sta cambiando in maniera signif icat iva.  Si  r iduce i l
numero di  f igl i  per coppia,  ma al lo stesso tempo i  giovani  r imangono più a
lungo nel  nucleo famigl iare,  così  ral lentando la formazione di  nuove famigl ie.
Questo tende a modif icare i  bisogni  dei  più giovani  in termini  di  protezione dai
r ischi  e al lo stesso tempo altera profondamente le dinamiche di  redistr ibuzio-
ne intergenerazionale al l ’ interno del la famigl ia.  Si  tratta di  effett i  potenzial-
mente importanti  sul la domanda di  assicurazione,  in part icolare per quanto
riguarda la copertura contro le malatt ie.

Un’analisi  quantitat iva può essere svolta sul la base dei dati  del l ’ indagine sui
bi lanci del le famigl ie i tal iane della Banca d’Ital ia in cui  viene domandato
all ’ intervistato se sia in possesso di  una assicurazione sanitaria privata,  defi-
nita genericamente come infortunio e malatt ia.

Quante sono le famiglie assicurate

Secondo l ’ indagine,  nel  2002 le famigl ie che hanno una assicurazione sanita-
r ia pr ivata sono 1,6 mi l ioni ,  i l  7 ,5% del  totale,  a fronte,  r ispett ivamente,  di  0 ,9
mil ioni  e 4,6% nel  1991 ( tavola 1) .  I l  totale dei  premi pagati  è stato nel  2002
secondo l ’ indagine pari  a 980 mil ioni  di  euro,  contro 405 mil ioni  nel  19911.
L’ importo medio pagato per famigl ia assicurata è aumentato da 405 euro nel
1991 a 607 euro nel  2002.

1 Nel  2002 i l  totale dei  premi per i l  ramo malatt ia è stato pari  a 1,4 mi l iardi  di  euro (570
mil ioni  nel  1991) ,  mentre quel lo per l ’assicurazione infortuni  a 2,6 mi l iardi  (1 ,6  mi l iardi
nel  1991) .  Sembra perciò che l ’ indagine sottost imi  in maniera signif icat iva i l  fenomeno,
ma approssimi abbastanza bene la dinamica nel  tempo.  Una possibi le spiegazione del la
sottost ima sta nel  fatto che la domanda posta nel l ’ indagine fa r i fer imento al l ’assicura-
zione sanitaria e che,  solo nel  dettagl io,  è specif icato che occorre considerare anche
la copertura infortuni :  se si  considera la sola assicurazione malatt ia,  infatt i ,  la  discre-
panza è molto più contenuta.

Assicurazioni sanitarie (infortuni e malattie)

F06. Nel 2002 Lei, o qualcuno nella Sua famiglia, aveva un’assicurazione sanitaria privata (per infortuni
e malattie)?

– Si ................................................................................ 1
– Si ................................................................................ 2 →→ Dom. F08

F07. Quale importo è stato pagato dalla sua famiglia nel 2002, per questa polizza?

€ |......|......|·|......|......|......|
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TAVOLA 1 -  FAMIGLIE ASSICURATE

Fam. Fam. non
assicurate assicurate Totale

1991 migliaia 901 18.729 19.630
% 4,6 95,4 100

2002 migliaia 1.615 20.034 21.649
% 7,5 92,5 100

TAVOLA 2 -  SESSO DEL CAPOFAMIGLIA 

Sesso del Composizione %
capofamiglia della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Maschi 72,8 70,3 5,1 8,2
Femmine 27,2 29,7 3,2 5,7

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5

TAVOLA 3 -  ETÀ 

Età del Composizione %
capofamiglia della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Fino a 30 anni 11,7 6,4 5,2 7,2
Da 31 a 40 anni 18,7 20,4 5,5 9,9
Da 41 a 50 anni 20,7 20,8 6,1 10,3
Da 51 a 65 anni 24,5 23,5 5,4 8,7
Oltre 65 anni 24,4 29,0 1,5 2,8

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5

TAVOLA 4 - NUMERO DEI COMPONENTI DELLA FAMIGLIA

Numero Composizione %
componenti della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Uno 18,2 23,3 3,4 3,3
Due 23,7 26,6 4,5 7,0
Tre 23,9 21,7 4,2 10,0
Quattro 23,6 20,9 6,7 9,5
Cinque o più 10,6 7,5 3,1 8,8

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5



Le famigl ie con capofamigl ia di  sesso maschi le si  assicurano più di  quel le con
capofamigl ia donna (tavola 2) .

Per  quanto r iguarda l ’età  del  capofamigl ia ,  s i  nota come la  domanda di  pol iz-
ze sani tar ie  s ia  p iù  e levata nel le  famigl ie  in  cui  i l  maggior  percettore d i  red-
di to  ha un’età  compresa f ra  i  41  e  i  50  anni  ( tavola  3) .  Questo r isul tato  s i  può
spiegare col  fat to  che le  famigl ie  tendono ad assicurars i  quando,  da un lato ,
cominciano ad avere f ig l i  e ,  dal l ’a l t ro ,  quando alcuni  dei  membri  arr ivano
al l ’età  in  cui  a lcune patologie  acute tendono a presentars i  con maggior  f re-
quenza.  Una spiegazione a l ternat iva potrebbe der ivare dal  fat to  che le  pre-
staz ioni  f inanziate  at t raverso la  pol izza sani tar ia  sono d i  migl iore qual i tà
r ispet to  a  quel le  forni te  dal  s is tema sani tar io  pubbl ico e  che la  qual i tà  del le
cure sani tar ie  venga percepi ta  maggiormente con l ’esper ienza e  con la  con-
sapevolezza che nel  futuro s i  dovrà probabi lmente fare f ronte ad a l t re  spese
sani tar ie .  La  d iscesa s igni f icat iva del la  penetraz ione del le  pol izze sani tar ie
per  l ’u l t ima classe d i  età  (o l t re  65  anni )  s i  può spiegare col  fat to  che le  con-
diz ioni  d i  ass icuraz ione sani tar ia  sono in  genere meno favorevol i  per  le  per-
sone anz iane.  S i  può notare come i l  cambiamento nel la  strut tura per  età
del le  famigl ie  i ta l iane non abbia  avuto ef fet t i  su l la  d i f fus ione d i  assicuraz io-
ni  sani tar ie .

L’acquisto di  pol izze sanitarie è più frequente in famigl ie di  dimensione medio-
grande e sembrerebbe correlato al  maggior importo di  spese mediche previste
dovute al  maggior numero di  f igl i .  Anche in questo caso le ( l imitate)  modif iche
del la struttura del le famigl ie registratesi  tra i l  1991 e i l  2002 non hanno avuto
impatto sul la domanda di  pol izze sanitarie ( tavola 4) .

I l  l ive l lo  d i  scolar izzaz ione del  capofamigl ia  inf lu isce posi t ivamente sul la  d i f -
fus ione del le  pol izze sani tar ie  ( tavola  5) .  C iò  può essere dovuto tanto a  una
correlaz ione posi t iva  t ra  reddi to  e  l ive l lo  d i  is t ruz ione,  quanto a  una maggio-
re d imest ichezza coi  prodott i  ass icurat iv i  dovuta a  un l ive l lo  cul turale  p iù
elevato.  I l  marcato aumento nel  l ive l lo  d i  scolar izzaz ione registrato  t ra  i l
1991 e  i l  2002 ha forni to  un contr ibui to  posi t ivo  a l la  cresci ta  del  mercato
del le  pol izze sani tar ie .

Variabili  terri toriali

La percentuale di  famigl ie dotate di  una pol izza sanitaria è molto più elevata
nel  Nord del  paese r ispetto al  Centro e,  soprattutto al  Sud (tavola 6) .  La dif fe-
renza non r iguarda solo i l  tasso di  penetrazione ma anche la sua evoluzione.
Confrontando i  dat i  del  2002 con quel l i  del  1991 emerge come la dif fusione di
tal i  prodott i  s ia stata più rapida nel  Nord che nel  Centro,  mentre sia addir i t tu-
ra scesa al  Sud.  
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TAVOLA 5 -  T ITOLO DI  STUDIO

Titolo di Composizione %
studio della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Nessuno 7,9 7,2 0,2 0,3
Lic. elementare 32,4 25,3 2,1 2,6
Medie inferiori 26,1 27,6 4,1 6,2
Medie superiori 26,0 30,6 6,8 12,5
Laurea 7,6 9,3 14,2 13,2

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5

TAVOLA 6 -  AREA GEOGRAFICA

Area Composizione %
geografica della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Nord 47,6 46,5 6,4 12,2
Centro 20,1 19,9 4,8 6,8
Sud 32,3 33,5 1,8 1,3

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5

TAVOLA 7 -  CONDIZIONE PROFESSIONALE

Professione Composizione %
della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Operaio 20,8 19,0 2,7 5,3
Impiegato 17,7 18,0 4,3 8,6
Dirigente/Diret. 7,8 4,6 8,0 15,7
Lav. Autonomo 19,1 17,6 11,2 16,0
Pensionato 33,4 37,7 1,4 3,6
Altri non prof. 1,3 3,1 1,3 0,6

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5



Variabili  socio-economiche

Le pol izze sanitarie r isultano essere maggiormente dif fuse tra i  dir igenti  (per
cui  s i  registra una notevole crescita tra i l  1991 e i l  2002)  e tra i  lavoratori  auto-
nomi ( tavola 7) .  Tale associazione potrebbe derivare dal  fatto che queste
categorie dispongono normalmente di  un reddito più alto.  Nel  caso dei  lavora-
tori  autonomi,  la maggior volat i l i tà del  reddito e i l  minor numero di  garanzie in
caso di  inval idi tà o malatt ia potrebbero spiegare i l  maggior r icorso al l ’uso di
queste pol izze.

La tavola 8 mostra come sia variata la distr ibuzione del  reddito tra i l  1991 e i l
2002 e la r ipart iz ione del la domanda di  assicurazione a seconda del la fascia di
reddito.  Appare evidente come la detenzione di  assicurazione sanitaria sia
concentrata tra le famigl ie con reddito superiore al la media.

La detenzione di  pol izze sanitarie r isulta maggiore in quel le famigl ie che inve-
stono in att iv i tà f inanziarie meno l iquide ( tavola 9) .  La pol izza servirebbe a far
fronte a esigenze improvvise che r ichiederebbero altr imenti  importanti  paga-
menti  in contanti .

MODELLI  DI  VALUTAZIONE DEI  RISCHI  AGGRAVATI  NELL’ASSICURAZIONE
MALATTIA

L’assicurazione è nel la sua essenza mutual i tà e l ’ impresa di  assicurazione,
quale organizzatore del la stessa,  deve procedere al l ’anal is i  dei  r ischi  in fun-
zione del la probabi l i tà di  accadimento del l ’evento e del  relat ivo costo,  crean-
do categorie omogenee in modo che i l  rapporto di  mutual i tà fra gl i  assicurat i
r isult i  equo.

Nell ’assicurazione malatt ia è assai complesso st imare, in part icolare per i
potenzial i  assicurati  già affett i  da patologie di  r i levante entità,  la probabil i tà di
r icorso a prestazioni  sanitarie (r icoveri ,  visite special ist iche, esami diagnosti-
ci)  e i l  relativo costo,  anche per la l imitata disponibi l i tà di  informazioni quanti-
tat ive che siano corrette sia dal  punto di  vista medico sia da quello statist ico.

Per le compagnie di  assicurazione è quindi  molto dif f ici le formare classi  di
r ischio omogenee.  Parte del le di f f icoltà dipendono dal  fatto che le distr ibuzio-
ni  dei  cost i  sono fortemente asimmetriche e presentano una elevata variabi l i -
tà r ispetto al  valore medio:  in al tr i  termini ,  v i  sono molt i  pazient i  già affett i  da
patologie di  r i levante ent i tà con cost i  medio/bassi  e pochi  pazient i  con cost i
elevati  o molto elevati .  Questa forma del la distr ibuzione dipende in misura
ri levante,  ol tre che dal la patologia,  dal la valutazione soggett iva su eff icacia
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TAVOLA 8 -  REDDITO -  SCARTO % DALLA MEDIA

Scarto % Composizione %
dalla media della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Minore di -64% 10,0 11,9 0,0 0,7
Tra -64 e -50 10,0 12,1 1,2 1,0
Tra -50 e -38 10,0 10,6 2,6 2,2
Tra -38 e -27 10,0 8,7 2,1 4,6
Tra -27 e -14 10,0 8,8 2,5 6,5
Tra -14 e +1 10,0 9,8 3,4 6,6
Tra +1 e +20 10,0 9,6 4,5 10,1
Tra +20 e +42 10,0 9,1 7,9 11,0
Tra +42 e +76 10,0 8,2 5,8 14,3
Maggiore di 72 10,0 11,2 15,9 20,2

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5

TAVOLA 9 -  ATTIVITÀ F INANZIARIE

Tipo di Composizione %
Attività della pop. fam. assicurate

1991 2002 1991 2002

Dep. Bancari 81,6 78,3 5,6 9,4
Titoli di Stato 24,3 9,2 7,9 12,1
Obbligazioni 1,6 6,0 22,4 18,7
Fondi comuni 2,6 11,2 21,1 17,6
Azioni 3,7 9,9 22,8 22,4
Gestioni patrim. 1,0 2,0 16,2 28,2
Ass. vita 16,7 18,0 13,8 16,2

Totale 100,0 100,0 4,6 7,5



ed eff icienza dei  percorsi  curat iv i  e di  ut i l izzo del le tecnologie sanitarie da
parte di  ciascun paziente/assicurato e del  suo medico curante.

Per quest i  motivi  le compagnie di  assicurazione spesso l imitano la copertura,
escludendo dal la garanzia le cure che siano diretta conseguenza del le patolo-
gie pregresse.  Questa soluzione,  corretta dal  punto di  v ista del la tecnica assi-
curat iva,  penal izza però molt i  pazient i  che pure sarebbero dispost i  a pagare
un premio più elevato per beneficiare di  una copertura.

Al  f ine di  approfondire gl i  aspett i  metodologici  e avere prime st ime aff idabi l i
di  natura quanti tat iva del  fenomeno dei  r ischi  aggravati ,  gl i  assicuratori
malatt ia hanno f inanziato un progetto di  r icerca svolto dal  Dipart imento di
Epidemiologia del la ASL Roma E.  I l  progetto si  basa sui  dat i  relat iv i  a 8 mi l io-
ni  di  r icoveri  ospedal ier i  avvenuti  nel le regioni  Lazio ed Emil ia Romagna tra i l
1997 e i l  2001.  I l  lavoro si  concentra su sei  patologie gravi :

– infarto acuto del  miocardico;
– diabete mel l i to;  
– ipertensione arteriosa;
– tumore maligno del la mammella;
– tumore mal igno del  colon-retto;
– tumore mal igno del la prostata.

Gl i  obiett iv i  del  lavoro sono:

1) approfondire gl i  aspett i  metodologici  su come misurare correttamente in
ambito ospedal iero i  cost i  associat i  ai  r ischi  aggravati ;

2) st imare i  cost i  nei  tre anni  successivi  al  veri f icarsi  del la patologia e con-
frontarl i  con quel l i  associat i  a un paziente “sano” con analoghe caratteri-
st iche di  età e sesso;

3) st imare un model lo di  previsione dei  cost i ,  date le caratterist iche del
paziente.

La patologia associata al  più elevato “costo ospedal iero teorico” (ottenuto
molt ipl icando i l  numero dei  giorni  di  r icovero nei  tre anni  successivi  al l ’emer-
gere del la patologia per i  cost i  ospedal ier i  desunti  dal le tar i f fe ministerial i  del
1997)  è quel la del l ’ infarto acuto del  miocardio,  che presenta un costo medio 7
volte superiore r ispetto a quel lo dei  pazient i  “sani” durante i l  pr imo anno di
fol low-up (2,3 e 2,0 volte nei  successivi  anni) ;  segue i l  tumore mal igno del
colon-retto con un costo 6,3 volte superiore nel  pr imo anno (3,0 e 2,6 volte
negl i  anni  successivi ) .  Più contenuti  sono i  cost i  associat i  al l ’ ipertensione e
al  tumore al la prostata che r isultano,  comunque,  circa doppi  r ispetto a quel l i
sostenuti  per pazient i  “sani”.
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Anni di follow-up

Patologia I anno II anno III anno

Infarto acuto del miocardio con patologia 4.214 1.524 1.395
sani 566 672 708
(rapporto) (7,4) (2,3) (2,0)

Diabete mellito con patologia 1.517 1.539 1.524
sani 559 660 879
(rapporto) (2,7) (2,3) (1,7)

Ipertensione con patologia 1.280 1.317 1.309
sani 567 670 705
(rapporto) (2,3) (2,0) (1,9)

Tumore maligno alla mammella con patologia 2.206 973 1.124
sani 457 530 561
(rapporto) (4,8) (1,8) (2,0)

Tumore maligno del colon-retto con patologia 3.796 2.163 1.961
sani 605 722 754
(rapporto) (6,3) (3,0) (2,6)

Tumore maligno prostata con patologia 1.565 1.285 1.210
sani 734 897 561
(rapporto) (2,1) (1,4) (2,2)

Per quanto r iguarda i  model l i  di  previsione dei  cost i ,  lo  studio conclude che è
possibi le quanti f icare con discreta precisione i  cost i  medi  per i  “r ischi  aggra-
vat i” e anche di  identi f icare sottogruppi  con cost i  medi  s ignif icat ivamente
diversi  tra loro.  I l  problema, secondo lo studio,  è che r imane molto dif f ici le
prevedere,  date le caratterist iche individual i  del  paziente,  se i  cost i  nei  tre
anni  successivi  saranno nul l i ,  intermedi  o elevati .

Questa si tuazione rende molto dif f ici le assicurare i  r ischi ,  per i l  noto proble-
ma di  selezione avversa o ant i-selezione,  vale a dire che tenderebbero ad
assicurarsi  solo i  pazient i  che r i tenessero di  essere nel le peggiori  condizioni .

I l  problema del la selezione avversa è attenuato nel l ’ambito del le assicurazio-
ni  pr ivate di  t ipo col lett ivo qual i ,  ad esempio,  l ’assicurazione st ipulata dal
datore di  lavoro a favore dei  propri  dipendenti .

Accanto ad aff inamenti  di  t ipo metodologico,  qual i  la  necessità di  integrare i
dat i  sui  r icoveri  ospedal ier i  con quel l i  su altre t ipologie di  consumi sanitari
(prestazioni  special ist iche,  farmaci ,  r iabi l i tazione,  assistenza domici l iare) ,
andrà avviata una r i f lessione su come ut i l izzare queste informazioni  per
migl iorare l ’offerta di  prodott i  malatt ia,  anche di  t ipo col lett ivo.
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COSTI  OSPEDALIERI  MEDI NEI  36 MESI  DI  FOLLOW-UP
CONFRONTO CON CAMPIONE DI  POPOLAZIONE SANA

dati  in  euro

Fonte:  Dipart imento di  epidemiologia,  ASL RME



CORPI DI VEICOLI FERROVIARI

I  premi del  lavoro diretto i taliano, raccolt i  dal le 21 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2004 pari  a 13 mil ioni  di  euro (+8,9% r ispetto al  2003) .

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 11
mil ioni  di  euro (9 nel  2003) ,  con un aumento del  15,6%; in rapporto ai  premi di
competenza si  osserva un valore pari  al  86,6%, in aumento r ispetto al  73,5%
del 2003.
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CORPI  VEICOLI  FERROVIARI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 7 8 9 10 10 12 13
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 4 -1 2 0 2 0 1
Oneri relativi ai sinistri (-): 10 4 7 7 12 2 8
- sinistri di competenza (-) 10 7 11 11 14 9 11
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 0 3 4 4 2 7 3
Saldo delle altre partite tecniche 1 0 1 0 1 1 1
Spese di gestione (-) 1 2 2 2 2 2 3
Saldo tecnico del lavoro diretto -7 3 -1 1 -5 9 2
Utile investimenti 0 1 0 1 1 1 1
Risultato del conto tecnico diretto -7 4 -1 2 -4 10 3
Saldo della riassicurazione 6 0 -1 -3 -1 -4 -5
Risultato del conto tecnico complessivo -1 4 -2 -1 -5 6 -2

Variazione % annua dei premi – 10,9% 15,4% 6,6% 8,0% 20,5% 8,9%
Combined ratio 308,2% 63,8% 112,3% 86,5% 151,0% 32,9% 82,2%
- Expense ratio 12,3% 21,4% 18,2% 16,3% 16,4% 13,9% 19,3%
- Loss ratio: 295,9% 42,4% 94,1% 70,2% 134,6% 19,0% 63,0%

- Loss ratio di competenza 304,9% 77,1% 156,0% 114,0% 161,5% 73,5% 86,6%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 9,0% 34,8% 61,9% 43,8% 26,9% 54,5% 23,6%

Saldo tecnico/Premi di competenza -222,7% 38,8% -16,4% 13,2% -54,4% 67,5% 14,2%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -214,2% 39,7% -15,2% 16,5% -41,7% 74,6% 23,1%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -31,4% 43,7% -28,4% -10,8% -56,6% 43,2% -15,4%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



Gli  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 8 mi l ioni  di  euro (2 nel  2003)
con un aumento del  226,1%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di
competenza è stato pari  al  63,0%, in aumento r ispetto al  19,0% del  2003.  A
causa del le dimensioni  assai  contenute di  questo ramo di  att iv i tà e del la natu-
ra dei  r ischi  copert i ,  caratterizzat i  da bassa frequenza ed elevato ammontare,
l ’onere per sinistr i  è soggetto a fort i  osci l lazioni  nel  tempo:  i l  valore massimo
registrato nel  periodo 1998-2004 è stato pari  al  295,9% nel  1998 mentre i l  valo-
re minimo è stato pari  al  19,0% nel  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 3 mi l ioni  di  euro (2 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  19,3% (13,9% nel  2003) .

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 2 mi l ioni  di  euro (9 nel
2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 3 mi l ioni  di  euro (10 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione (che contr ibuisce in modo ampia-
mente negativo) ,  i l risultato complessivo del  conto tecnico diventa negativo
per 2 mi l ioni  di  euro (15,4% dei  premi) ,  mentre era posit ivo e pari  a 6 mi l ioni  di
euro nel  2003 (43,2% dei  premi) .

CORPI DI VEICOLI AEREI

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subìto da veicol i  aerei .
I  premi del  lavoro diretto i taliano raccolt i  dal le 28 imprese operanti  nel  ramo
sono stat i  nel  2004 pari  a 57 mil ioni  di  euro in l ieve f lessione r ispetto ai  64
mil ioni  di  euro del  2003;  l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sui  premi com-
plessivi  del le assicurazioni  danni  è pari  al lo 0,2%, valore stabi le dal  2001.  I l
l ieve decremento dei  premi appare essere imputabi le a una r iduzione dei  tassi
di  premio appl icat i  al le aerol inee,  anche per le favorevol i  condizioni  nel  mer-
cato del la r iassicurazione.

Il  costo dei sinistri di competenza ,  definito come somma degli importi pagati e
riservati per i  sinistri  accaduti nell ’esercizio di bilancio, è stato pari a 59 milio-
ni di euro (49 nel 2003), con un aumento del 19,5%; in rapporto ai premi di com-
petenza si osserva un valore pari al 98,8%, in aumento rispetto al 78,2% del 2003.

Gl i  oneri  per sinistri che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-

148

Le altre assicurazioni danni

l’assicurazione italiana 2004/2005



str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 67 mil ioni  di  euro (38 nel
2003)  con un aumento del  74,9%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi
di  competenza è stato pari  al  112,7%, in aumento r ispetto al  60,9% del  2003.
Anche per questo ramo, come per quel lo corpi  veicol i  ferroviari ,  la  variabi l i tà
del l ’onere per sinistr i  è connessa,  da un lato,  con le dimensioni  contenute dei
premi raccolt i  e,  dal l ’al tro,  con le caratterist iche dei  r ischi  copert i .

Le spese di  gestione sono state pari  a 9 mi l ioni  di  euro (10 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  15,6%, sostanzialmente stabi le r ispetto al  2003 (15,7%).

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato negativo per 16 mil ioni  di  euro (era
posit ivo e pari  a 13 mil ioni  di  euro nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato negativo per 16 mil ioni  di  euro (era posit ivo e pari  a 14 mil io-
ni  di  euro nel  2003) .
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CORPI  VEICOLI  AEREI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 66 71 117 64 64 64 57
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 14 -5 19 -1 -19 1 -3
Oneri relativi ai sinistri (-): 64 77 99 36 79 38 67
- sinistri di competenza (-) 71 89 87 31 31 49 59
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 7 12 -12 -5 -48 11 -8
Saldo delle altre partite tecniche -4 0 0 0 -3 -2 0
Spese di gestione (-) 11 10 13 10 10 10 9
Saldo tecnico del lavoro diretto -27 -11 -14 19 -9 13 -16
Utile investimenti 1 1 2 1 1 1 0
Risultato del conto tecnico diretto -26 -10 -12 20 -8 14 -16
Saldo della riassicurazione 15 4 1 -24 -9 -13 30
Risultato del conto tecnico complessivo -11 -6 -11 -4 -17 1 14

Variazione % annua dei premi – 7,4% 65,6% -45,5% -0,2% 0,3% -10,9%
Combined ratio 139,6% 115,8% 111,7% 71,4% 111,3% 76,6% 128,3%
- Expense ratio 16,2% 13,9% 11,2% 15,8% 15,3% 15,7% 15,6%
- Loss ratio: 123,4% 101,9% 100,5% 55,6% 96,0% 60,9% 112,7%

- Loss ratio di competenza 136,1% 117,3% 88,5% 48,2% 37,1% 78,2% 98,8%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 12,7% 15,4% -12,0% -7,4% -58,8% 17,2% -13,9%

Saldo tecnico/Premi di competenza -52,4% -14,9% -14,1% 28,6% -11,1% 21,1% -27,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -50,0% -13,8% -12,5% 30,5% -9,1% 22,9% -27,0%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -20,7% -8,4% -10,7% -5,6% -20,8% 1,9% 24,3%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,3% 0,3% 0,4% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione (che contr ibuisce in modo ampia-
mente posit ivo) ,  i l risultato complessivo del  conto tecnico diventa posit ivo e
pari  a 14 mil ioni  di  euro (1 nel  2003) ,  con un’ incidenza sui  premi del  24,3%
(1,9% nel  2003) .

CORPI DI VEICOLI MARITTIMI,  LACUSTRI E FLUVIALI

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subìto da veicol i  marit-
t imi ,  lacustr i  e f luvial i .

I  premi del  lavoro diretto i taliano raccolt i  dal le 52 imprese operanti  nel  ramo
sono stat i  pari  a 337 mil ioni  di  euro nel  2004,  in deciso aumento (+14,9%)
rispetto al  2003;  l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sui  premi complessivi
del le assicurazioni  danni  è pari  al l ’1 ,0%, valore stabi le dal  1998.

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 191
mil ioni  di  euro (288 nel  2003) ,  con una r iduzione del  33,9%; in rapporto ai  premi
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CORPI  VEICOLI  MARITTIMI,  LACUSTRI  E  FLUVIALI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 244 220 224 279 318 293 337
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 4 -5 25 7 5 23 -2
Oneri relativi ai sinistri (-): 222 293 283 302 213 286 132
- sinistri di competenza (-) 227 243 270 310 224 288 191
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 5 -50 -13 8 11 2 59
Saldo delle altre partite tecniche -4 -1 -3 -2 -1 -3 -2
Spese di gestione (-) 48 44 45 53 51 52 61
Saldo tecnico del lavoro diretto -34 -113 -132 -85 48 -71 144
Utile investimenti 8 7 7 9 7 8 7
Risultato del conto tecnico diretto -26 -106 -125 -76 55 -63 151
Saldo della riassicurazione -3 92 119 64 -47 65 -114
Risultato del conto tecnico complessivo -29 -14 -6 -12 8 2 37

Variazione % annua dei premi – -9,8% 1,9% 24,7% 13,9% -7,7% 14,9%
Combined ratio 112,1% 150,6% 162,2% 130,0% 84,2% 123,8% 56,9%
- Expense ratio 19,8% 19,9% 19,9% 18,9% 16,0% 17,9% 18,1%
- Loss ratio: 92,3% 130,6% 142,2% 111,1% 68,2% 106,0% 38,8%

- Loss ratio di competenza 94,7% 108,1% 135,4% 114,2% 71,6% 106,8% 56,2%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 2,4% -22,6% -6,8% 3,1% 3,3% 0,8% 17,4%

Saldo tecnico/Premi di competenza -14,3% -50,2% -66,3% -31,3% 15,2% -26,3% 42,6%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -10,7% -47,4% -62,6% -28,1% 17,5% -23,4% 44,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -11,9% -6,4% -3,1% -4,3% 2,5% 0,9% 11,0%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 1,0% 0,8% 0,8% 0,9% 1,0% 0,9% 1,0%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



di  competenza si  osserva un valore pari  al  56,2%, in diminuzione r ispetto al
106,8% del  2003.

Gli  oneri per sinistri ,  che includono rispetto al costo dei sinistri  di  competenza
anche l ’eventuale sufficienza/insufficienza degli  importi  r iservati  dei sinistri
accaduti  in anni precedenti ,  sono stati  pari  a 132 mil ioni di  euro (286 nel 2003)
con una riduzione del 54,0%. I l  rapporto tra tali  oneri per sinistri  e i  premi di
competenza è stato pari  al  38,8%, in diminuzione rispetto al 106,0% del 2003.
Anche questo ramo è caratterizzato da una elevata variabil i tà della sinistrosità.

Le spese di  gestione sono state pari  a 61 mil ioni  di  euro (52 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  18,1% (17,9% nel  2003) .

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 144 mil ioni  di  euro (-71
nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 151 mil ioni  di  euro (-63 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione (che contr ibuisce in modo ampia-
mente negativo) ,  i l  risultato complessivo del  conto tecnico ,  pur r imanendo
posit ivo,  s i  r iduce a 37 mil ioni  di  euro (2 nel  2003) ,  con un’ incidenza sui  premi
del l ’11,0% (0,9% nel  2003) .

MERCI TRASPORTATE

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subìto dal le merci  tra-
sportate o dai  bagagl i ,  indipendentemente dal la natura del  mezzo di  trasporto.

I  premi del  lavoro diretto i taliano raccolt i  dal le 61 imprese operanti  nel  ramo
sono stat i  pari  a 283 mil ioni  di  euro nel  2004,  in l ieve calo (-3,2%) r ispetto al
2003,  a causa di  una r iduzione dei  tassi  di  premio;  anche l ’ incidenza dei  premi
di  questo ramo sui  premi complessivi  del le assicurazioni  danni  è in l ieve dimi-
nuzione (dal lo 0,9% del  2003 al lo 0,8% del  2004;  era l ’1 ,3% nel  1998) .

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 190
mil ioni  di  euro,  sostanzialmente invariato r ispetto al  2003 (192 mil ioni  di  euro) ;
tuttavia,  per effetto del la diminuzione dei  premi raccolt i ,  i l  loss rat io di  com-
petenza è in l ieve crescita r ispetto al  2003 (dal  65,5% al  66,9%).

Gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
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str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 153 mil ioni  di  euro (132 nel
2003)  con un aumento del  15,5%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi
di  competenza è stato pari  al  53,8%, in aumento r ispetto al  45,0% del  2003.
Questo aumento,  in parte dovuto al la crescita del  loss rat io di  competenza,  è
soprattutto i l  r isultato di  una r idotta suff icienza (r ispetto al  2003)  degl i  impor-
t i  r iservat i  dei  s inistr i  accaduti  in anni  precedenti .

Le spese di gestione sono state pari  a 82 mil ioni di  euro (89 nel 2003) e com-
prendono le spese di amministrazione attinenti  al la gestione tecnica e gli  oneri
per l ’acquisizione dei contratti ,  per la riscossione dei premi e per l ’organizza-
zione e i l  funzionamento della rete distributiva. L’ incidenza sui premi è stata del
29,2% (in calo rispetto al 30,6% del 2003, ma sugli  stessi l ivell i  del 2001 e 2002).

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 48 mil ioni  di  euro,  ma in
calo r ispetto ai  70 mil ioni  di  euro del  2003.

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 56 mil ioni  di  euro (79 nel  2003) .
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MERCI TRASPORTATE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 322 289 305 323 321 292 283
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) -30 -5 -1 -1 0 -2 -1
Oneri relativi ai sinistri (-): 226 216 217 216 178 132 153
- sinistri di competenza (-) 240 245 236 256 239 192 190
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 14 29 19 40 61 60 37
Saldo delle altre partite tecniche -6 0 -3 -4 -5 -3 -1
Spese di gestione (-) 102 91 91 94 93 89 82
Saldo tecnico del lavoro diretto 18 -13 -5 10 45 70 48
Utile investimenti 16 10 11 11 8 9 8
Risultato del conto tecnico diretto 34 -3 6 21 53 79 56
Saldo della riassicurazione 3 22 9 -14 -12 -42 -20
Risultato del conto tecnico complessivo 37 19 15 7 41 37 36

Variazione % annua dei premi – -10,4% 5,5% 6,1% -0,8% -9,0% -3,2%
Combined ratio 95,9% 104,7% 100,7% 95,8% 84,6% 75,6% 83,0%
- Expense ratio 31,7% 31,4% 29,7% 29,2% 29,0% 30,6% 29,2%
- Loss ratio: 64,2% 73,3% 71,0% 66,6% 55,6% 45,0% 53,8%

- Loss ratio di competenza 68,1% 83,1% 77,2% 79,0% 74,4% 65,5% 66,9%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 3,9% 9,8% 6,2% 12,4% 18,9% 20,5% 13,0%

Saldo tecnico/Premi di competenza 5,1% -4,5% -1,7% 3,0% 14,1% 23,7% 16,8%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 9,6% -1,2% 1,8% 6,4% 16,7% 26,8% 19,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 10,5% 6,4% 5,0% 2,2% 12,8% 12,7% 12,9%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 1,3% 1,1% 1,1% 1,1% 1,0% 0,9% 0,8%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione (che ha contr ibuito in modo nega-
t ivo) ,  i l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo per 36 mil ioni
di  euro in l inea con i l  2003 (37 mil ioni  di  euro)  e con un’ incidenza sui  premi
sostanzialmente invariata (12,9%).

LA BASE DATI ANIA SULLE MERCI TRASPORTATE

I l  settore del le assicurazioni  “Merci” è relat ivo al la copertura dei  r ischi  con-
nessi  al la perdita o al  danneggiamento comunque avvenuto di  merci  imbarca-
te su navi  o aerei  o caricate su veicol i  ( frequentemente,  s i  usa suddividere
questo settore in “merci  marit t ime” e “merci  terrestr i”) .  Al  f ine di  soddisfare
la necessità da parte del  mercato di  disporre di  informazioni  aggiornate su un
settore molto specif ico (nel  2004 i  premi raccolt i  in  questo ramo hanno cost i-
tui to l ’1 ,1% del  totale dei  rami danni) ,  l ’ANIA ha predisposto una r i levazione
stat ist ica mirata al l ’anal is i  degl i  andamenti  tecnici  del la sinistrosità del  set-
tore per anno di  sottoscriz ione del la pol izza (Underwrit ing Year o “U/W Year”) .
Secondo questo principio,  l ’evoluzione nel  tempo dei  s inistr i  ( i l  cosiddetto
run-off)  v iene seguita in base al l ’anno in cui  la pol izza è stata emessa (e non
in base al la data di  accadimento del  s inistro,  che è invece la prassi  ut i l izzata
per altr i  rami danni) .

Sul la base dei  dat i  raccolt i  dal l ’ANIA ( le imprese partecipanti  al la stat ist ica
rappresentavano oltre i l  75% dei  premi total i )  e facendo r i fer imento al le sole
pol izze sottoscri t te nel  2003 ( tavola 1) ,  r isulta che i l  40% dei  premi r iguarda
l ’assicurazione del le merci  trasportate per via terrestre (autocarro,  ferrovia o
posta) ,  mentre i l  27% dei  premi è relat ivo al  trasporto via mare.  Molto l imitata
è l ’ incidenza dei  premi raccolt i  per le merci  trasportate per via aerea (solo i l
2% dei  premi total i ) ,  mentre rappresentano i l  21% i  premi per la copertura
del la responsabi l i tà civi le del  vettore terrestre (che r isponde del la perdita e
del l ’avaria del le cose consegnategl i  per i l  t rasporto dal  momento in cui  le
r iceve f ino a quel lo in cui  le consegna al  dest inatario) .  Queste percentual i
erano simi l i  a quel le del  2002.

Distribuz. % Distribuz. %  
Tipologia di assicurazione Premi per U/W Year 2003 Premi per U/W Year 2002

Assicurazione merci trasportate per via terrestre 39,6% 40,3%
Assicurazione merci trasportate per via marittima 26,8% 27,2%
Assicurazione merci trasportate per via aerea 1,8% 1,7%
Assicurazione per la responsabilità del vettore terrestre 21,3% 19,0%
Altro 10,5% 11,8%

Totale 100,0% 100,0%
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TAVOLA 1 -  DISTRIBUZIONE DELLE COPERTURE 
ASSICURATIVE IN BASE ALLA TIPOLOGIA 
DI  TRASPORTO



La banca dat i  de l l ’ANIA consente ,  ino l t re ,  d i  va lutare ,  per  c iascun under-
wr i t ing  year,  l ’evo luz ione temporale  de l  costo  medio  de i  s in is t r i  per  le  pr in-
c ipa l i  t ipo log ie  d i  ass icuraz ione (o l t re  a  quel le  r ipor tate  in  tavola  1  sono
comprese “Responsabi l i tà  de l l ’operatore  mul t imodale  terrestre  o  misto” ,
“ R e s p o n s a b i l i t à  d e l l ’ o p e r a t o r e  m u l t i m o d a l e  a e r e o / m a r i t t i m o ” ,  “ S t o c k ” ,
“Mostre”) .  Nel la  tavola  2  ta le  evoluz ione v iene r ipor tata  per  i l  to ta le  de l le
garanz ie  of fer te .

I l  costo  medio  de i  s in is t r i ,  va lutato  a l  pr imo anno d i  sv i luppo,  è  r imasto  s ta
bi le  negl i  u l t imi  t re  U/W Year  (oss ia  da l  2001  a l  2003) ,  con un va lore  d i  c i rca
5 .500  euro .  È  carat ter is t ica  del  ramo che a l  secondo anno d i  sv i luppo i l
costo  medio  s in is t r i  scenda per  ef fet to  de i  s in is t r i  tard iv i  che dovrebbero
avere  un costo  medio  in fer iore .  Su l l ’esper ienza degl i  U/W Year  p iù  lontani
(1998  e  i l  1999)  emerge che i l  costo  de i  s in is t r i  s i  s tab i l i zza  da l  terzo  anno in
poi .  Se  ne deduce quindi  che per  g l i  anni  p iù  recent i  (2001-2003)  i l  costo
medio  f ina le  de i  s in is t r i  non dovrebbe superare  i  4 .000  euro  (5 .500  euro  nel
1998) .

L’anal is i  per U/W Year dei  loss rat io,  ossia del  rapporto tra i l  costo dei  s inistr i
e i  premi,  mostra un sostanziale incremento fra i l  pr imo e i l  secondo anno di
osservazione (ossia man mano che i  s inistr i  s i  svi luppano) e tende a stabi l iz-
zarsi  dal  terzo anno.  I l  loss rat io di  pr imo anno (ossia al  momento del l ’apertu-
ra dei  s inistr i )  varia tra i l  45% e i l  60%; i l  valore a costo ult imo (ossia dopo tre
anni  di  svi luppo) sembra in migl ioramento (da circa l ’82% del  1998 a valori
prossimi al  70% nel  2000) .  Non si  dispone ancora di  una serie storica di  dat i
suff icientemente lunga per gl i  U/W Year più recenti ,  ma nel  2003 i l  loss rat io di
primo anno appare in peggioramento.

LE MERCI ALIMENTARI E LA CATENA DEL FREDDO:
NOZIONI,  ASSICURAZIONE E PREVENZIONE

Nell ’ambito del  progetto sul la sicurezza globale del  trasporto,  l ’ANIA,  avva-
lendosi  dei  suggerimenti  di  operatori  esterni  qual i f icat i  (produttori ,  imprese di
trasporto,  peri t i )  ha raccolto in un manuale informazioni  relat ive al la classif i-
cazione,  al la corretta conservazione e ai  s istemi di  distr ibuzione del le merci
al imentari  deperibi l i .  L’obiett ivo è quel lo di  offr ire al  mercato assicurat ivo e
agl i  operatori  del  settore indir izz i  e raccomandazioni  prat iche f inal izzate al la
prevenzione dei  danni  nei  processi  di  conservazione dei  prodott i  al imentari ,
al la corretta valutazione del  r ischio,  al l ’eff icace gest ione del  s inistro.
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TAVOLA 2
EVOLUZIONE DEL COSTO MEDIO SINISTRI PER U/W YEAR

Anno di sviluppo

U/W 1 2 3 4 5 6
Year

1998 6.577 5.962 5.658 5.717 5.724 5.739 
1999 7.815 5.607 5.283 5.228 5.052 
2000 4.816 3.375 3.228 3.165 
2001 5.567 4.403 3.863 
2002 5.515 4.413 
2003 5.550 

Valori in Euro

TAVOLA 3
LOSS RATIO PER U/W YEAR (VALORI  %)

Anno di sviluppo

U/W 1 2 3 4 5 6
Year

1998 54,3% 77,6% 79,9% 81,7% 82,1% 82,3%
1999 60,8% 74,4% 75,0% 75,1% 72,8%
2000 48,3% 67,0% 67,4% 66,7%
2001 49,6% 62,6% 58,9%
2002 44,6% 56,5%
2003 52,1%



Nel manuale,  disponibi le sul  s i to del l ’ANIA,  vengono fornit i  elementi  di  cono-
scenza in tema di :

– principal i  normative di  r i fer imento e tecniche di  conservazione da adotta-
re durante i l  t rasporto;

– problematiche del  trasporto ( terrestre,  navale e aereo) anche in connes-
sione con le caratterist iche tecnologiche dei  contenitori  isolant i  e degl i
impianti  fr igo;

– cri ter i  di  preparazione del le merci  e dei  mezzi  di  trasporto e modal i tà di
imbal laggio e di  st ivaggio;

– aspett i  assicurat iv i ;
– documentazione indispensabi le per effettuare i l  t rasporto.

INCENDIO

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subìto da beni  (diversi
dai  veicol i  terrestr i ,  ferroviari ,  aerei ,  marit t imi ,  lacustr i  e f luvial i ,  nonché
dal le merci  trasportate e dai  bagagl i )  causato da:  incendio,  esplosione,  tem-
pesta,  elementi  natural i ,  energia nucleare e cedimento del  terreno.

I  premi  del  lavoro  d i re t to  i ta l iano ,  racco l t i  da l le  80  imprese  operant i  ne l
ramo,  sono  s ta t i  par i  a  2 .157  mi l ion i  d i  euro  ne l  2004  (+5 ,9% r ispet to  a l
2003) ,  con  un ’ inc idenza  de l  6 ,1% su i  premi  compless iv i  de l le  ass icuraz ion i
danni ,  va lore  sostanz ia lmente  invar ia to  da l  2000 .  La  cresc i ta  de l  ramo,
anche se  contenuta ,  è  re la t iva  s ia  a i  r i sch i  ind iv idua l i /pr ivat i  (che  cost i tu i -
scono c i rca  la  metà  de i  premi  raccol t i )  s ia  a i  r i sch i  der ivant i  da l  se t tore  de l
commerc io .

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 1.095
mil ioni  di  euro,  in diminuzione (-18,8%) r ispetto al  2003 (1.348 mil ioni  di  euro) ;
la diminuzione del  peso dei  s inistr i ,  grazie soprattutto al la diminuzione dei
sinistr i  catastrofal i  che avevano invece caratterizzato i l  2003,  porta a un forte
migl ioramento del  loss rat io di  competenza che scende dal  68,9% nel  2003 al
53,6% nel  2004.

Per questa stessa ragione,  gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al
costo dei  s inistr i  di  competenza anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza
degl i  import i  r iservat i  dei  s inistr i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono in forte
riduzione (da 1.196 mil ioni  di  euro nel  2003 a 955 nel  2004) ,  i l  che impl ica anche
una r iduzione di  tale voce r ispetto ai  premi di  competenza (dal  61,1% nel  2003
al  46,8% nel  2004) .
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Le spese di  gestione sono state pari  a 646 mil ioni  di  euro (624 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  29,9%, in calo r ispetto al  30,7% nel  2003.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 387 mil ioni  di  euro (98
nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 473 mil ioni  di  euro (176 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione (che ha contr ibuito in modo
ampiamente negativo) ,  i l  risultato complessivo del  conto tecnico si  attesta a
un valore di  145 mil ioni  di  euro (era appena 10 nel  2003) ,  con un’ incidenza sui
premi del  7 ,1% (0,5% nel  2003) .
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INCENDIO 
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 1.660 1.657 1.701 1.771 1.978 2.037 2.157
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 141 48 41 77 77 80 114
Oneri relativi ai sinistri (-): 862 818 1.167 899 1.195 1.196 955
- sinistri di competenza (-) 1.027 984 1.259 1.041 1.310 1.348 1.095
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 165 166 92 142 115 152 140
Saldo delle altre partite tecniche -53 -42 -44 -45 -44 -39 -55
Spese di gestione (-) 533 526 534 550 592 624 646
Saldo tecnico del lavoro diretto 71 223 -85 200 70 98 387
Utile investimenti 105 73 83 72 57 78 86
Risultato del conto tecnico diretto 176 296 -2 272 127 176 473
Saldo della riassicurazione -77 -29 210 5 -10 -166 -328
Risultato del conto tecnico complessivo 99 267 208 277 117 10 145

Variazione % annua dei premi – -0,2% 2,6% 4,2% 11,7% 3,0% 5,9%
Combined ratio 88,9% 82,5% 101,7% 84,1% 92,8% 91,7% 76,7%
- Expense ratio 32,1% 31,7% 31,4% 31,0% 29,9% 30,7% 29,9%
- Loss ratio: 56,8% 50,8% 70,3% 53,1% 62,9% 61,1% 46,8%

- Loss ratio di competenza 67,6% 61,2% 75,8% 61,4% 68,9% 68,9% 53,6%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 10,8% 10,3% 5,5% 8,4% 6,0% 7,8% 6,8%

Saldo tecnico/Premi di competenza 4,7% 13,8% -5,1% 11,8% 3,7% 5,0% 18,9%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 11,6% 18,4% -0,1% 16,0% 6,7% 9,0% 23,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 6,5% 16,6% 12,6% 16,3% 6,2% 0,5% 7,1%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 6,8% 6,3% 6,1% 5,9% 6,1% 6,0% 6,1%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



ALTRI DANNI AI BENI

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subìto da beni  (diversi
dai  veicol i  terrestr i ,  ferroviari ,  aerei ,  marit t imi ,  lacustr i  e f luvial i ,  nonché
dal le merci  trasportate e dai  bagagl i )  a causa del la grandine,  del  gelo,  del
furto o a causa di  al tr i  eventi  diversi  da quel l i  copert i  con le assicurazioni
incluse nel  ramo “incendio ed elementi  natural i” .

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 83 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 2.289 mil ioni  di  euro nel  2004 con una crescita (+6,1%) che
risulta essere in l inea con la crescita annuale media registrata dal  1998.
Anche l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale dei  premi complessivi
del le  ass icuraz ioni  (6 ,5%)  è  r imasta  sostanz ia lmente invar iata  dal  1998 .
L’andamento in l ieve crescita del la raccolta premi è dovuto al lo svi luppo del le
pol izze furto (soprattutto per la parte dedicata al  settore commerciale)  e di
quel le relat ive ai  r ischi  tecnologici ,  per le qual i  sembrano perdurare gl i  effet-
t i  del la legge Merloni ,  che obbl iga l ’appaltatore di  opere pubbl iche al la pre-
sentazione di  determinate coperture assicurat ive.

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 1.653
mil ioni  di  euro,  in forte aumento (21,5%) r ispetto ai  1 .360 mil ioni  di  euro del
2003;  ciò si  r i f lette anche sul  loss rat io di  competenza che sale dal  65,0% del
2003 al  76,5% del  2004.

I l  peggioramento del la sinistral i tà del l ’eserciz io corrente si  r i f lette anche
sugl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  compe-
tenza anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei
sinistr i  accaduti  in anni  precedenti ;  quest i  oneri  sono stat i  nel  2004 pari  a
1.527 mil ioni  di  euro (1.204 nel  2003)  con un aumento del  26,8%. I l  rapporto tra
tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competenza è stato pari  al  70,7%, in forte
aumento r ispetto al  57,5% del  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 661 mil ioni  di  euro (627 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  28,9%, in l ieve f lessione r ispetto al  29,0% del  2003.

Per effetto del l ’aumento di  s inistral i tà di  eserciz io corrente,  i l  saldo tecnico
del lavoro diretto è stato negativo per 69 mil ioni  di  euro,  mentre era posit ivo
e pari  a 228 mil ioni  di  euro nel  2003.

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto r isulta posit ivo per 16 mil ioni  di  euro (305 nel  2003) .
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Se si  t iene conto però del  saldo del la r iassicurazione,  che ha contr ibuito in
maniera fortemente negat iva,  i l r isultato complessivo del  conto tecnico
diventa negativo per 48 mil ioni  di  euro (2,2% dei  premi) ,  mentre era posit ivo e
pari  a 165 mil ioni  di  euro nel  2003 (7,9% dei  premi) .

L’ASSICURAZIONE GRANDINE

In I tal ia l ’assicurazione r ischi  agricol i ,  i l  cui  f ine consiste nel la tutela degl i
agricoltor i  contro i l  r ischio del la perdita del le produzioni  agricole a causa di
eventi  imprevist i  e non quanti f icabi l i  a  pr ior i  qual i  la  grandine,  i l  gelo o la
brina,  è caratterizzata da un intervento statale.  Detto intervento,  s i  inquadra
nel  generale interesse del lo Stato a intervenire a sostegno del  settore agrico-
lo e si  traduce in una regolamentazione normativa specif ica del  settore assi-
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ALTRI  DANNI AI  BENI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 1.588 1.652 1.740 1.861 2.080 2.158 2.289
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 102 43 67 97 83 65 129
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.223 1.091 1.217 1.266 1.329 1.204 1.527
- sinistri di competenza (-) 1.320 1.206 1.307 1.312 1.408 1.360 1.653
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 97 115 90 46 79 156 126
Saldo delle altre partite tecniche -28 -29 -32 -31 -29 -34 -41
Spese di gestione (-) 468 485 501 534 591 627 661
Saldo tecnico del lavoro diretto -233 4 -77 -67 48 228 -69
Utile investimenti 80 60 69 68 56 77 85
Risultato del conto tecnico diretto -153 64 -8 1 104 305 16
Saldo della riassicurazione 133 33 100 62 -147 -140 -64
Risultato del conto tecnico complessivo -20 97 92 63 -43 165 -48

Variazione % annua dei premi – 4,0% 5,3% 6,9% 11,8% 3,8% 6,1%
Combined ratio 111,8% 97,1% 101,6% 100,5% 95,0% 86,6% 99,6%
- Expense ratio 29,5% 29,4% 28,8% 28,7% 28,4% 29,0% 28,9%
- Loss ratio: 82,3% 67,8% 72,7% 71,8% 66,6% 57,5% 70,7%

- Loss ratio di competenza 88,8% 74,9% 78,1% 74,4% 70,5% 65,0% 76,5%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 6,5% 7,2% 5,4% 2,6% 4,0% 7,5% 5,8%

Saldo tecnico/Premi di competenza -15,7% 0,2% -4,6% -3,8% 2,4% 10,9% -3,2%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -10,3% 4,0% -0,5% 0,1% 5,2% 14,6% 0,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -1,3% 6,0% 5,5% 3,6% -2,2% 7,9% -2,2%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 6,5% 6,3% 6,2% 6,2% 6,4% 6,3% 6,5%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



curat ivo in esame. I l  pr imo intervento statale nel  settore r isale al  1970 quando
fu introdotta una forma assicurat iva agevolata:  in part icolare,  i l  50% del  pre-
mio era corr isposto dal lo Stato.

Nel  2004 lo  Stato i ta l iano ha adeguato la  normativa agl i  or ientament i  comuni-
tar i  in  mater ia di  a iut i  statal i  per  i l  pagamento dei  premi assicurat iv i  nel  set-
tore agr icolo.  Tal i  or ientament i  sono stat i  recepit i  in  t re decret i  minister ial i
(DM n.  100.411 del  17 febbraio 2004,  DM n.  100.615 del  10 marzo 2004 e DM n.
100.919 del  9  apr i le  2004)  che r iguardano,  r ispett ivamente,  le  zone e le  col tu-
re assicurabi l i ,  i  prezz i  uni tar i  massimi  appl icabi l i  e  i  parametr i  per  i l  calcolo
del  contr ibuto statale sui  premi assicurat iv i .  I l  contr ibuto statale non v iene
ora erogato sul  costo assicurat ivo effet t ivo,  ma in  base a un parametro r i te-
nuto “congruo” dal  Ministero,  che in  molt i  casi  è  infer iore al  costo assicura-
t ivo puro.

In part icolare per le pol izze “monorischio” ( t ipologia prevalente di  copertura
assicurat iva che copre un singolo r ischio)  la normativa ha disposto che gl i
aiut i  statal i  sono concessi :

a) nel la misura del l ’80% del  parametro,  per la copertura assicurat iva dei
danni  con sogl ia del  20% nel le aree svantaggiate e del  30% nel le al tre zone

b) nel la misura del  50% del  parametro,  per la copertura assicurat iva dei  danni
senza sogl ia 

La normativa inoltre non ha posto nessun divieto r iguardo la possibi l i tà di  st i-
pulare pol izze ordinarie,  integrat ive di  quel le agevolate con sogl ia di  danno,
per la copertura dei  danni  inferior i  al le sogl ie stabi l i te e con premio a com-
pleto carico del  produttore.

L’ANIA ha att ivato dal  1997 una banca dati ,  volta a fornire indicatori  tecnici  di
mercato,  in un settore dove anche imprese di  grandi  dimensioni  dispongono di
portafogl i  l imitat i .  Di  seguito sono r iportat i  i  r isultat i  del le campagne est ive
degl i  ul t imi  cinque anni  per tutte le garanzie e per tutt i  i  prodott i  assicurat i ,
sul la base dei  dat i  a disposiz ione del l ’ANIA (si  st ima che per l ’anno 2004 circa
i l  99% dei  valori  assicurat i  per le due garanzie più dif fuse qual i  “grandine” e
“grandine e vento” sia rappresentato) .

La campagna est iva 2004 è stata caratterizzata da un aumento r ispetto al l ’an-
no precedente dei  valori  assicurat i ,  pari  al  7 ,6% per i  prodott i  in  quintal i  e al
2,9% per piante e talee.  Sono anche aumentat i  i  valori  del le produzioni  espres-
si ,  r ispett ivamente,  in quintal i  e in numero del le piante assicurate (+5,8% e
+18,5%, r ispett ivamente) :  ciò evidenzia che l ’aumento dei  valori  assicurat i  non
è dovuto soltanto a un r ialzo dei  prezzi  dei  prodott i ,  ma anche a un maggiore
ricorso al l ’assicurazione da parte del  settore agricolo.  Infatt i ,  le  quanti tà di
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produzioni  assicurate hanno superato nel  2004 i  valori  del  2000,  dopo che nel
biennio 2001 e nel  2002 avevano toccato i  valori  minimi nel  periodo di  osser-
vazione.

2000 2001 2002 2003 2004

Partite Assicurate (1) 639.830 599.191 568.452 553.409 558.597
Quintali Assicurati (2) 147.816.107 138.731.004 131.162.409 141.960.999 150.226.269
Variazione % (3) -6,1% -5,5% 8,2% 5,8%
Valori Assicurati (.000 euro) (4) 3.540.837 3.287.185 3.121.494 3.273.675 3.524.073
Variazione % (5) -7,2% -5,0% 4,9% 7,6%
Quintali Colpiti (6) 44.828.372 41.125.597 36.870.001 26.987.091 34.546.737
Quintali Risarciti (7) 9.039.737 12.129.113 10.390.145 7.688.825 9.740.547
Costo Assicurativo (8) = (7) / (2) 6,1% 8,7% 7,9% 5,4% 6,5%

2000 2001 2002 2003 2004

Partite Assicurate (1) 1.791 1.814 1.579 1.771 1.835
Piante Assicurate (2) 64.503.450 64.535.330 61.159.736 66.925.316 79.313.942
Variazione % (3) 0,0% -5,2% 9,4% 18,5%
Valori Assicurati (.000 euro) (4) 41.927 28.267 27.055 35.627 36.652
Variazione % (5) -32,6% -4,3% 31,7% 2,9%
Piante Colpite (6) 51.258.128 14.096.473 16.838.908 40.627.310 53.426.690
Piante Risarcite (7) 22.682.457 3.357.957 5.558.582 22.195.901 27.754.306
Costo Assicurativo (8) = (7) / (2) 35,2% 5,2% 9,1% 33,2% 35,0%

Indicazioni  circa l ’andamento del la sinistrosità si  hanno anal izzando l ’ indica-
tore “costo assicurat ivo”,  ottenuto rapportando i  quintal i  r isarcit i  ai  quintal i
assicurat i .  Al  f ine di  rendere omogenei  i  dat i  provenienti  dal le compagnie che
possono adottare diverse franchigie contrattual i ,  i  valori  dei  quintal i  colpit i  e
r isarcit i  sono calcolat i  a “franchigia zero”,  ovvero senza tenere conto di
eventual i  l imitazioni  di  indennizzo operanti .

Nel  2004  i l  costo  ass icurat ivo  è  s tato  par i  a l  6 ,5% per  i  prodot t i  in  qu inta l i ,
va lore  p iù  e levato  d i  quel lo  de l  2003  (5 ,4%) ,  ma in fer iore  a  quel l i  de l  2001  e
2002 .  Per  le  p iante  e  ta lee  i l  costo  ass icurat ivo  è  s tato  par i  a l  35 ,0% (33 ,2%
nel  2003) .

In base al le nuove t ipologie di  contratt i  introdott i  dal la normativa 2004,  circa
i l  65% dei  quintal i  che r ientrano nel l ’agevolazione statale sono stat i  assicura-
t i  con contratt i  con sogl ia (quest i  contratt i  rappresentano i l  60% dei  valori
assicurat i ) ,  mentre i l  35% dei  quintal i  è stato assicurato con la “tradiz ionale”
formula senza sogl ia (40% dei  valori  assicurat i ) .
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TUTTI  I  PRODOTTI  ASSICURATI  IN QUINTALI

PIANTE E TALEE



Partite Quintali Distibuz. % Valori Distibuz. % Quintali Quintali Costo 
Assicur. Assicur. Q.li Ass.ti Assicur. Val. Ass.ti Colpiti Risarciti Assicur.

(.000 euro)
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) = (7) / (2)

Contr. Agevolati 551.011 147.066.503 100% 3.480.251 100% 19.119.909 7.838.511 5,3%
- con soglia 341.758 94.934.658 65% 2.103.059 60% 8.836.162 4.988.636 5,3%
- senza soglia 209.253 52.131.845 35% 1.377.192 40% 10.283.747 2.849.875 5,5%

Contratti
Non Agevolati 331.693 95.521.989 100% 2.041.504 100% 15.426.828 1.902.036 2,0%
- integrativi* 324.107 92.362.223 97% 1.997.682 98% 15.043.200 1.829.253 2,0%
- altro 7.586 3.159.766 3% 43.822 2% 383.628 72.783 2,3%

TOTALE 558.597 150.226.269 3.524.073 34.546.737 9.740.547 6,5%

Partite Piante Distibuz. % Valori Distibuz. % Piante Piante Costo 
Assicur. Assicur. Piante Ass. Assicur. Val. Ass.ti Colpiti Risarcite Assicur.

(.000 euro)
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) = (7) / (2)

Contr. Agevolati 1.743 70.691.997 100% 34.307 100% 41.944.090 21.874.248 30,9%
- con soglia 730 32.540.760 46% 11.805 34% 17.273.000 10.227.027 31,4%
- senza soglia 1.013 38.151.237 54% 22.502 66% 24.671.090 11.647.221 30,5%
Contratti 
Non Agevolati 790 40.513.785 100% 12.285 100% 11.482.600 5.880.058 14,5%
- integrativi* 698 31.891.840 79% 9.940 81% 4.984.200 841.853 2,6%
- altro 92 8.621.945 21% 2.345 19% 6.498.400 5.038.205 58,4%

TOTALE 1.835 79.313.942 36.652 53.426.690 27.754.306 35,0%

A fronte dei  contratt i  agevolat i  con sogl ia sono stat i  st ipulat i  un numero simi-
le di  contratt i  “ integrat iv i” per la copertura dei  danni  che r icadendo sotto le
sogl ie non r ientrano nel l ’agevolazione statale e r imangono quindi  a totale
carico del l ’agricoltore.  Per le piante e talee invece si  registra una si tuazione
inversa:  i l  54% del le piante sono state assicurate con contratt i  senza sogl ia,
ma i l  loro valore assicurato rappresenta i l  66% del  totale.  Anche in questo
caso a fronte dei  contratt i  agevolat i  con sogl ia sono stat i  st ipulat i ,  per la
quasi  total i tà,  al trettant i  contratt i  “ integrat iv i” per la copertura dei  danni
sotto le sogl ie stabi l i te.

Dal  punto di  v ista del la sinistrosità si  può osservare che per i l  settore agevo-
lato,  i l  costo assicurat ivo è simi le per i  contratt i  con sogl ia e per quel l i  senza
sogl ia (r ispett ivamente,  5 ,3% e 5,5% per i  prodott i  in  quintal i  e 31,4% e 30,5%
per piante e talee) .  I l  costo assicurat ivo dei  contratt i  integrat iv i  per i  prodott i
in quintal i  è,  invece,  meno del la metà r ispetto a quel lo registrato per i  corr i-
spondenti  contratt i  agevolat i  (2 ,0% contro 5,3%),  mentre i l  d ivario è molto più
ampio se consideriamo le piante e talee (2,6% contro 31,4%).  Queste dif feren-
ze sono spiegate dal la distr ibuzione degl i  import i  dei  r isarcimenti  per i  vari
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(*)  Si  intendono i  contratt i  non agevolat i  
st ipulat i  per  la  copertura di  s in ist r i  
che non superano la  sogl ia  pref issata

TUTTI  I  PRODOTTI  ASSICURATI  IN QUINTALI  -  2004



prodott i .  Tuttavia,  non per tutte le produzioni  s i  ha un costo assicurat ivo più
contenuto per i  contratt i  integrat iv i :  ad esempio,  per i l  r iso i l  costo per le due
tipologie di  contratto è simi le,  mentre per i l  mais i  contratt i  integrat iv i  hanno
un costo assicurat ivo superiore r ispetto a quel l i  agevolat i .

R.C.  AEROMOBILI

Dopo aver registrato fort i  aumenti  nel  2002 e nel  2003,  in presenza degl i
aumenti  dei  tassi  di  r iassicurazione conseguenti  gl i  eventi  del l ’11 settembre
2001,  i  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 25 imprese operanti  nel
ramo, sono stat i  nel  2004 pari  a 50 mil ioni  di  euro,  in forte calo (-36,1%) r ispet-
to al  2003;  l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale complessivo r imane
molto l imitata (0,1%).

Sia per le dimensioni  l imitate di  questo ramo di  att iv i tà sia per la natura molto
variabi le dei  r ischi  copert i ,  i l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come
somma degl i  import i  pagati  e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di
bi lancio,  è stato pari  a 12 mil ioni  di  euro (7 nel  2003) ,  con un aumento del
59,4%; i l  loss rat io di  competenza è comunque molto contenuto e pari  al  20,5%
(12,0% nel  2003) .

Gl i  oneri per sinistri ,  che includono rispetto al  costo dei  sinistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza degli  importi  r iservati  dei  sinistr i
accaduti  in anni precedenti ,  sono stati  pari  a 11 mil ioni  di  euro (6 nel  2003).  I l
rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competenza è stato pari  al  19,0%,
in aumento r ispetto al  valore estremamente contenuto del 2003 (10,7%).

Le spese di  gestione sono state pari  a 5 mi l ioni  di  euro (6 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  9 ,6% (7,4% nel  2003) .

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 39 mil ioni  di  euro (48 nel
2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 40 mil ioni  di  euro (49 nel  2003) .

Se si  t iene conto però del  saldo del la r iassicurazione,  che ha contr ibuito in
maniera fortemente negat iva,  i l r isultato complessivo del  conto tecnico
diventa negativo per 6 mi l ioni  di  euro (9,8% dei  premi) ,  mentre era posit ivo e
pari  a 18 mil ioni  di  euro nel  2003 (30,5% dei  premi) .
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R.C.  GENERALE

È proseguita nel  2004 la crescita dei  premi del  lavoro diretto i taliano ,  da
parte del le 80 imprese operanti  nel  ramo, che hanno raggiunto i l  valore di
2.999 mil ioni  di  euro (+7,2% r ispetto al  2003) ;  aumenta anche l ’ incidenza dei
premi di  questo ramo sul  totale dei  premi complessivi  del le assicurazioni
danni ,  passando da 8,2% del  2003 a 8,5% del  2004 (7,4% nel  1998) .

I l  costo dei  sinistr i  di  competenza ,  def in i to  come somma degl i  import i  pagat i
e r iservat i  per  i  s in istr i  accadut i  nel l ’eserciz io  di  b i lancio,  è  stato par i  a  2 .213
mi l ioni  d i  euro (2 .154 nel  2003) ,  con un aumento del  2 ,7%;  poiché i l  costo s ini-
str i  è  aumentato meno dei  premi,  i l  rapporto fra queste due component i  (ossia
i l  loss rat io  di  competenza)  è in  diminuzione:  dal  79,1% del  2003 al  75,9% del
2004.  I  settor i  caratter izzat i  da un costo s inistr i  e levato sono quel l i  del la  r.c .
medica,  del le  imprese edi l i  (cosiddetta r.c .  operai )  e  la  r.c .  dei  professionist i .
Inol tre,  cont inua a essere in  aumento la  componente dei  danni  f is ic i  a l la  per-
sona.
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R.C.  AEROMOBILI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 13 17 14 29 51 78 50
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) -3 3 -4 8 8 17 -7
Oneri relativi ai sinistri (-): 14 12 23 15 9 6 11
- sinistri di competenza (-) 5 10 3 4 5 7 12
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti -9 -2 -20 -11 -4 1 1
Saldo delle altre partite tecniche 0 0 0 1 0 -1 -2
Spese di gestione (-) 3 3 3 3 5 6 5
Saldo tecnico del lavoro diretto -1 -1 -8 4 29 48 39
Utile investimenti 0 1 0 2 1 1 1
Risultato del conto tecnico diretto -1 0 -8 6 30 49 40
Saldo della riassicurazione -4 3 1 -14 -21 -31 -46
Risultato del conto tecnico complessivo -5 3 -7 -8 9 18 -6

Variazione % annua dei premi – 32,1% -15,0% 105,2% 75,3% 52,0% -36,1%
Combined ratio 109,9% 101,4% 150,8% 78,3% 31,5% 18,1% 28,5%
- Expense ratio 21,3% 16,6% 21,2% 10,2% 10,2% 7,4% 9,6%
- Loss ratio: 88,6% 84,8% 129,6% 68,1% 21,3% 10,7% 19,0%

- Loss ratio di competenza 30,3% 75,1% 16,8% 19,0% 10,7% 12,0% 20,5%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza -58,3% -9,7% -112,8% -49,2% -10,5% 1,3% 1,5%

Saldo tecnico/Premi di competenza -7,5% -4,4% -46,1% 17,6% 65,9% 79,2% 69,0%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -5,0% -0,4% -41,8% 27,6% 69,0% 80,4% 70,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -33,5% 24,5% -36,1% -37,4% 20,8% 30,5% -9,8%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,2% 0,1%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro
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Aumentano invece più dei  premi gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto
al  costo dei  s inistr i  di  competenza anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza
degl i  import i  r iservat i  dei  s inistr i  accaduti  in anni  precedenti ;  è proprio que-
sta componente,  legata quindi  al la sinistral i tà del le generazioni  precedenti  e
al la relat iva carenza di  r iserve in parte dovuta a un continuo aumento dei  s ini-
str i  tardivi ,  a espandersi  e a inf luenzare la crescita degl i  oneri  per sinistr i  che
arrivano a 2.787 mil ioni  di  euro (2.540 nel  2003)  con un aumento del  9 ,7%; que-
sto spiega anche i l  peggioramento del  loss rat io di  eserciz io che passa dal
93,2% nel  2003 al  95,5% nel  2004.

Le spese di  gestione sono state pari  a 839 mil ioni  di  euro (792 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  28,0%, in l ieve calo r ispetto al  2003 (28,3%).
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R.C.  GENERALE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 1.820 1.920 2.033 2.229 2.472 2.798 2.999
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 195 88 48 60 107 73 81
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.838 1.891 2.005 2.295 2.450 2.540 2.787
- sinistri di competenza (-) 1.587 1.611 1.706 1.833 2.003 2.154 2.213
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti -251 -280 -299 -462 -447 -386 -574
Saldo delle altre partite tecniche -38 -26 -37 -18 -37 -47 -65
Spese di gestione (-) 581 591 609 663 724 792 839
Saldo tecnico del lavoro diretto -832 -676 -666 -807 -846 -654 -773
Utile investimenti 354 279 318 303 227 320 381
Risultato del conto tecnico diretto -478 -397 -348 -504 -619 -334 -392
Saldo della riassicurazione 87 77 30 55 164 -79 -33
Risultato del conto tecnico complessivo -391 -320 -318 -449 -455 -413 -425

Variazione % annua dei premi – 5,5% 5,9% 9,6% 10,9% 13,2% 7,2%
Combined ratio 145,1% 133,9% 131,0% 135,5% 132,9% 121,5% 123,5%
- Expense ratio 31,9% 30,8% 30,0% 29,7% 29,3% 28,3% 28,0%
- Loss ratio: 113,1% 103,2% 101,0% 105,8% 103,6% 93,2% 95,5%

- Loss ratio di competenza 97,7% 87,9% 85,9% 84,5% 84,7% 79,1% 75,9%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza -15,4% -15,3% -15,1% -21,3% -18,9% -14,2% -19,7%

Saldo tecnico/Premi di competenza -51,2% -36,9% -33,5% -37,2% -35,8% -24,0% -26,5%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -29,5% -21,7% -17,5% -23,2% -26,2% -12,2% -13,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -24,1% -17,5% -16,0% -20,7% -19,2% -15,2% -14,6%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 7,4% 7,3% 7,3% 7,4% 7,6% 8,2% 8,5%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato negativo per 773 mil ioni  di  euro (-654
nel 2003).

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato negativo per 392 mil ioni  di  euro (-334 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  che ha contr ibuito in modo nega-
t ivo,  i l risultato complessivo del  conto tecnico è stata negativo per 425 mil io-
ni  di  euro (-413 nel  2003) ,  con una incidenza sui  premi del  14,6%, di  poco infe-
r iore al  15,2% del  2003.

L’ASSICURAZIONE DELLA R.C.  DEGLI AMMINISTRATORI DI SOCIETÀ

La recente r i forma del  dir i t to societario,  unitamente al  rafforzamento dei
sistemi di  v igi lanza interna al le imprese conseguente al le cr isi  f inanziarie
degl i  ul t imi  anni ,  ha posto le basi  per una profonda modif ica del la struttura
del le società.  In part icolare,  l ’ introduzione di  nuovi  model l i  di  governance ,  lo
svi luppo dei  codici  di  autodiscipl ina e l ’ introduzione di  nuovi  model l i  di  gest io-
ne hanno r idef ini to i  prof i l i  d i  responsabi l i tà degl i  organi  societari .

Difatt i ,  da un sistema strettamente regolamentato – in cui  la legge,  ol tre al le
regole organizzat ive,  interviene sul le regole di  funzionamento,  di  coordina-
mento interno e sul le relazioni  che intercorrono tra i  diversi  organi  social i  – si
è passati  a un sistema più art icolato che permette soluzioni  diverse e che
sostanzialmente si  fonda sul l ’autodeterminazione organizzat iva e sul la centra-
l i tà del l ’autonomia statutaria.  La r i forma, in part icolare,  valorizza una maggior
autonomia nel la scelta dei  model l i  di  r i fer imento e nel la distr ibuzione del le
funzioni  e dei  poteri  e attr ibuisce una maggior enfasi  r ispetto al  passato sul la
valutazione dei  prof i l i  d i  competenza,  di  professional i tà e di  indipendenza
degl i  organi  di  governo del le società.

La r idef iniz ione e la precisazione dei  compit i  e dei  poteri  in capo a ciascun
organo societario incidono notevolmente,  in part icolare,  sui  prof i l i  d i  respon-
sabi l i tà degl i  organi  amministrat iv i  e di  control lo.

In questo contesto l ’ANIA sta procedendo a un aggiornamento e a un r iesame
del le condizioni  assicurat ive di  r i fer imento e dei  documenti  tecnici  di  suppor-
to ( in part icolare la nota tecnica e i l  quest ionario preassuntivo)  con la f inal i-
tà,  da un lato,  di  adeguare l ’ impostazione e i  contenuti  del la pol izza di  r i fer i-
mento al le mutate esigenze del  quadro giuridico e,  dal l ’al tro,  di  favorire una
maggior conoscenza del  r ischio in questione da parte del  mercato,  dei  poten-
zial i  assicurat i  e degl i  studiosi  in genere attraverso la predisposiz ione di  stru-
menti  tecnici  di  valutazione in grado di  favorire un ampliamento ulter iore del la
concorrenza.
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L’attenzione si  è focal izzata,  in questa prima fase dei  lavori  di  revisione,  sul la
predisposiz ione di  un prodotto r ispondente al  prof i lo di  r ischio degl i  organi
amministrat iv i  del le società per azioni  non aventi  t i tol i  col locati  su mercati
regolamentat i  e facenti  parte del  comparto industr iale,  commerciale e dei
serviz i  non f inanziari  che rappresentano,  in termini  quanti tat iv i ,  la  porzione
più ampia dei  potenzial i  soggett i  interessati ,  lasciando a un successivo appro-
fondimento lo studio del le pecul iar i tà proprie del le società quotate e del le
società a partecipazione pubbl ica.  Una part icolare attenzione verrà r iservata
in seguito al l ’esame del le specif ici tà del le società a responsabi l i tà l imitata e
del le società cooperat ive.

In paral lelo al l ’esame del la pol izza di  r i fer imento,  s i  sta procedendo al l ’ag-
giornamento e al la r idef iniz ione del la Nota Tecnica integrat iva,  attraverso la
quale vengono fornite indicazioni  ut i l i  a  configurare adeguatamente i l  r ischio
e a chiarire ai  potenzial i  assicurat i  qual i  s iano gl i  elementi  pr incipal i  sui  qual i
l ’assicuratore si  basa per costruire un prodotto effett ivamente r ispondente ai
bisogni  del  potenziale assicurato.  A questo proposito la Nota è stata suddivi-
sa in due documenti  di  cui  i l  pr imo,  con funzione descrit t iva del  fenomeno,  è
dest inato ai  potenzial i  cl ient i  (amministratori  di  società,  s indaci)  mentre i l
secondo,  completato anche da un’anal is i  tecnica sugl i  strumenti  di  gest ione
del  r ischio (quest ionario preassuntivo e clausolario) ,  è dest inato al le Imprese
di  assicurazione.

I l  quest ionar io  preassunt ivo ,  in  par t ico lare ,  sarà  aggiornato  per  tener  conto
del le  nuove pecul iar i tà  de i  model l i  d i  governance in t rodot t i  da l la  r i forma del
d i r i t to  societar io  e  ampl ia to  ne l la  sua funz ione d i  s t rumento  conosci t ivo  de l
r ischio  t raendo spunto ,  o l t re  che dai  p iù  recent i  codic i  d i  autodisc ip l ina
societar ia ,  anche dai  provvediment i  normat iv i  sv i luppat i  in  ambi to  comuni-
tar io .
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CREDITO

Per i l  secondo anno consecutivo,  sono diminuit i  i  premi del  lavoro diretto i ta-
liano ,  raccolt i  dal le 28 imprese operanti  nel  ramo, che raggiungono nel  2004 i l
valore di  268 mil ioni  di  euro (-11,1% r ispetto al  2003) ;  la contrazione è spiega-
bi le attraverso la r iduzione del le garanzie di  coperture f inanziarie offerte dal
settore assicurat ivo,  come r isultato di  una sfavorevole congiuntura economi-
ca.  Anche l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale dei  premi danni  è in
l ieve r iduzione ed è pari  a 0,8% (1,1% nel  2001) .

A n c h e  a  c a u s a  d e l l a  r i d u z i o n e  d e l  p o r t a f o g l i o  d i  r i s c h i  a s s i c u r a t i ,  s i  r i d u -
c e  i l  c o s t o  d e i  s i n i s t r i  d i  c o m p e t e n z a ,  d e f i n i t o  c o m e  s o m m a  d e g l i  i m p o r t i
p a g a t i  e  r i s e r v a t i  p e r  i  s i n i s t r i  a c c a d u t i  n e l l ’ e s e r c i z i o  d i  b i l a n c i o ,  c h e  r a g -
g i u n g e  l ’ i m p o r t o  d i  2 0 4  m i l i o n i  d i  e u r o  ( 3 1 5  n e l  2 0 0 3 ) ,  c o n  u n a  r i d u z i o n e  d e l
3 5 , 3 % ;  i n  r a p p o r t o  a i  p r e m i  d i  c o m p e t e n z a  s i  h a  u n  v a l o r e  d e l  7 2 , 9 % ,  i l
v a l o r e  p i ù  b a s s o  r e g i s t r a t o  d a l  1 9 9 8  e  i n  f o r t e  d i m i n u z i o n e  r i s p e t t o  a l
9 9 , 6 %  d e l  2 0 0 3 .
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CREDITO
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 203 219 272 314 321 301 268
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 11 3 16 26 -20 -15 -12
Oneri relativi ai sinistri (-): 128 144 174 263 267 254 121
- sinistri di competenza (-) 200 229 258 322 316 315 204
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 72 85 84 59 49 61 83
Saldo delle altre partite tecniche -2 -2 -2 -1 -4 -3 -13
Spese di gestione (-) 53 63 69 83 88 88 86
Saldo tecnico del lavoro diretto 9 7 11 -59 -18 -29 60
Utile investimenti 24 14 15 41 18 18 18
Risultato del conto tecnico diretto 33 21 26 -18 0 -11 78
Saldo della riassicurazione -10 -14 -12 36 15 28 -58
Risultato del conto tecnico complessivo 23 7 14 18 15 17 20

Variazione % annua dei premi – 7,9% 24,0% 15,5% 2,1% -6,1% -11,1%
Combined ratio 93,0% 94,9% 93,3% 117,3% 106,0% 109,4% 75,7%
- Expense ratio 26,1% 28,6% 25,5% 26,3% 27,6% 29,3% 32,3%
- Loss ratio: 66,9% 66,3% 67,8% 91,0% 78,4% 80,1% 43,4%

- Loss ratio di competenza 104,5% 105,5% 100,5% 111,5% 92,7% 99,6% 72,9%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 37,6% 39,2% 32,6% 20,5% 14,3% 19,4% 29,5%

Saldo tecnico/Premi di competenza 4,5% 3,2% 4,4% -20,3% -5,3% -9,1% 21,5%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 17,1% 9,8% 10,3% -6,2% 0,0% -3,6% 27,8%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 12,2% 3,1% 5,4% 6,3% 4,4% 5,4% 7,1%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,8% 0,8% 1,0% 1,1% 1,0% 0,9% 0,8%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



Gli  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 121 mil ioni  di  euro (254 nel
2003)  con una diminuzione del  52,1%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i
premi di  competenza è stato pari  al  43,4%, in diminuzione r ispetto al l ’80,1% del
2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 86 mil ioni  di  euro (88 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  32,3%, in aumento r ispetto al  29,3% del  2003.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 60 mil ioni  di  euro (-29
nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato pari  a 78 mil ioni  di  euro (-11 nel  2003) .
Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  che ha contr ibuito in modo for-
temente negativo,  i l risultato complessivo del  conto tecnico si  attesta a un
valore posit ivo e pari  a 20 mil ioni  di  euro (17 nel  2003) ;  l ’ incidenza di  tale r isul-
tato sui  premi è sal i ta dal  5 ,4% del  2003 al  7 ,1% del  2004.

CAUZIONE

Come per i l  ramo credito,  anche per i l  ramo cauzione i  premi del  lavoro diret-
to i taliano ,  raccolt i  dal le 52 imprese operanti  nel  ramo, sono diminuit i  nel  2004
(-9,9% r ispetto al  2003) ,  registrando un importo di  438 mil ioni  di  euro;  le ragio-
ni  di  tale contrazione sono legate,  come per i l  ramo credito,  al la part icolare
congiuntura economica che ha visto una diminuzione del le coperture assicu-
rat ive offerte dal le imprese.  L’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale dei
premi danni  è progressivamente diminuita,  arr ivando nel  2004 al l ’1 ,2% (1,4%
nel 2003 e 2,1% nel  1998) .

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 264
mil ioni  di  euro (419 nel  2003) ,  con una r iduzione del  37,0%; in rapporto ai  premi
di  competenza si  osserva un valore pari  al  63,8%, in diminuzione r ispetto al
92,8% del  2003.

Gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 247 mil ioni  di  euro (397 nel
2003)  con una r iduzione del  37,7%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i
premi di  competenza è sceso dal l ’87,8% del  2003 al  59,6% del  2004.
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Le spese di  gestione sono state pari  a 139 mil ioni  di  euro (145 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  31,7%, in aumento r ispetto al  29,9% nel  2003.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 3 mi l ioni  di  euro (-116
nel  2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 28 mil ioni  di  euro (-91 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 23 mil ioni  di  euro (13 nel  2003) ,  con una inci-
denza sui  premi del  5 ,4% (2,9% nel  2003) .
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CAUZIONE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 524 459 433 483 505 486 438
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 113 38 2 18 -1 34 23
Oneri relativi ai sinistri (-): 151 137 168 213 254 397 247
- sinistri di competenza (-) 163 172 197 202 270 419 264
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 12 35 29 -11 16 22 17
Saldo delle altre partite tecniche -32 -29 -30 -33 -40 -26 -26
Spese di gestione (-) 153 135 127 139 152 145 139
Saldo tecnico del lavoro diretto 75 120 106 80 60 -116 3
Utile investimenti 31 25 26 21 19 25 25
Risultato del conto tecnico diretto 106 145 132 101 79 -91 28
Saldo della riassicurazione -20 -56 -34 -7 -2 104 -5
Risultato del conto tecnico complessivo 86 89 98 94 77 13 23

Variazione % annua dei premi – -12,4% -5,7% 11,6% 4,6% -3,9% -9,9%
Combined ratio 66,0% 61,9% 68,2% 74,5% 80,1% 117,7% 91,3%
- Expense ratio 29,2% 29,4% 29,3% 28,7% 30,0% 29,9% 31,7%
- Loss ratio: 36,8% 32,5% 38,9% 45,8% 50,0% 87,8% 59,6%

- Loss ratio di competenza 39,6% 40,9% 45,7% 43,5% 53,4% 92,8% 63,8%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 2,8% 8,4% 6,9% -2,3% 3,3% 5,0% 4,2%

Saldo tecnico/Premi di competenza 18,1% 28,5% 24,5% 17,1% 11,8% -25,7% 0,7%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 25,8% 34,5% 30,7% 21,6% 15,5% -20,2% 6,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 20,8% 21,1% 22,8% 20,3% 15,3% 2,9% 5,4%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 2,1% 1,7% 1,6% 1,6% 1,6% 1,4% 1,2%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro
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PERDITE PECUNIARIE

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 81 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2004 pari  a 334 mil ioni  di  euro,  in forte crescita (+21,7%) r ispet-
to al  2003;  i l  s ignif icat ivo svi luppo di  questo ramo è stato favori to dal l ’offerta
di  coperture di  r ischi  connessi  al la circolazione stradale (qual i  i l  r i t i ro del la
patente e le garanzie accessorie legate appunto al  ramo auto) .  L’ incidenza dei
premi di  questo ramo sul  totale rami danni  è in l ieve crescita (0,9% nel  2004,
contro 0,6% nel  1998) .

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 128
mil ioni  di  euro (151 nel  2003) ,  con una r iduzione del  15,4%; in rapporto ai  premi
di  competenza si  osserva un valore pari  al  47,0%, in netta diminuzione r ispet-
to al  63,3% nel  2003.

Gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 93 mil ioni  di  euro (126 nel
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PERDITE PECUNIARIE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 138 151 163 175 235 275 334
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 11 7 19 7 29 36 63
Oneri relativi ai sinistri (-): 59 85 202 88 86 126 93
- sinistri di competenza (-) 68 88 197 99 103 151 128
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 9 3 -5 11 17 25 35
Saldo delle altre partite tecniche -2 0 -4 -2 -5 -9 -4
Spese di gestione (-) 51 56 53 56 71 79 98
Saldo tecnico del lavoro diretto 15 3 -115 22 44 25 76
Utile investimenti 5 4 6 7 6 8 11
Risultato del conto tecnico diretto 20 7 -109 29 50 33 87
Saldo della riassicurazione 11 19 111 1 -14 4 -42
Risultato del conto tecnico complessivo 31 26 2 30 36 37 45

Variazione % annua dei premi – 8,8% 8,0% 7,6% 34,2% 17,0% 21,7%
Combined ratio 83,1% 96,4% 173,9% 84,3% 71,9% 81,8% 63,8%
- Expense ratio 36,5% 37,3% 32,6% 32,2% 30,4% 28,9% 29,4%
- Loss ratio: 46,5% 59,1% 141,3% 52,1% 41,5% 52,9% 34,3%

- Loss ratio di competenza 53,2% 60,9% 137,7% 58,8% 49,9% 63,3% 47,0%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 6,6% 1,8% -3,6% 6,8% 8,4% 10,5% 12,7%

Saldo tecnico/Premi di competenza 12,0% 1,9% -80,3% 13,3% 21,5% 10,5% 27,9%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 16,0% 4,7% -75,8% 17,3% 24,2% 13,8% 32,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 24,6% 18,0% 1,4% 17,6% 17,4% 15,3% 16,5%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,7% 0,8% 0,9%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



2003)  con una r iduzione del  26,0%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i
premi di  competenza è stato pari  al  34,3%, in diminuzione r ispetto al  52,9% del
2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 98 mil ioni  di  euro (79 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  29,4% in leggero aumento r ispetto al  28,9% del  2003.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 76 mil ioni  di  euro (25 nel
2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 87 mil ioni  di  euro (33 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  che ha contr ibuito in modo for-
temente negativo,  i l risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo
per 45 mil ioni  di  euro,  in l inea con i l  valore del  2003 (37 mil ioni  di  euro) ;  l ’ inci-
denza sui  premi è stata del  16,5% (15,3% nel  2003) .

TUTELA GIUDIZIARIA

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 81 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 205 mil ioni  di  euro nel  2004,  con una crescita (+11,7%) in l inea
con quanto registrato dal  1998;  l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale
dei  premi complessivi  del le assicurazioni  danni  è pari  al lo 0,6% nel  2004 (0,4%
nel 1998) .

I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 64
mil ioni  di  euro (55 nel  2003) ,  con una crescita del  16,5%; in rapporto ai  premi
di  competenza si  osserva un valore pari  al  32,4%, in l ieve aumento r ispetto al
31,4% del  2003.

Gl i  oneri  per sinistri ,  che includono r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competen-
za anche l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono stat i  pari  a 68 mil ioni  di  euro (57 nel
2003)  con un aumento del  19,7%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi
di  competenza è stato pari  al  34,4%, in aumento r ispetto al  32,4% del  2003.

Le spese di  gestione sono state pari  a 81 mil ioni  di  euro (71 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  39,5%, in l ieve aumento r ispetto al  38,6% del  2003.
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I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 45 mil ioni  di  euro (44 nel
2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 52 mil ioni  di  euro (50 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  che per questo ramo ha sempre
un’ inf luenza molto marginale,  i l risultato complessivo del  conto tecnico è
stato posit ivo per 55 mil ioni  di  euro (46 nel  2003) ,  con una incidenza sui  premi
del  27,7% (26,6% del  2003) .

ASSISTENZA

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 78 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 286 mil ioni  di  euro nel  2004 (+11,2% r ispetto al  2003) ,  con una
incidenza del lo 0,8% sui  premi complessivi  del le assicurazioni  danni ,  sostan-
zialmente invariata dal  1998.
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TUTELA GIUDIZIARIA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 98 110 126 144 164 184 205
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 4 7 7 7 7 9 8
Oneri relativi ai sinistri (-): 31 31 31 38 52 57 68
- sinistri di competenza (-) 35 35 38 41 45 55 64
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 4 4 7 3 -7 -2 -4
Saldo delle altre partite tecniche 0 0 -1 -2 -3 -3 -3
Spese di gestione (-) 43 46 52 56 64 71 81
Saldo tecnico del lavoro diretto 20 26 35 41 38 44 45
Utile investimenti 5 4 5 5 5 6 7
Risultato del conto tecnico diretto 25 30 40 46 43 50 52
Saldo della riassicurazione -1 -1 -1 -1 0 -4 3
Risultato del conto tecnico complessivo 24 29 39 45 43 46 55

Variazione % annua dei premi – 12,3% 14,2% 13,8% 14,4% 11,8% 11,7%
Combined ratio 76,3% 71,5% 67,1% 66,6% 71,8% 71,1% 73,9%
- Expense ratio 43,5% 41,8% 41,3% 38,9% 38,7% 38,6% 39,5%
- Loss ratio: 32,8% 29,6% 25,7% 27,7% 33,1% 32,4% 34,4%

- Loss ratio di competenza 37,1% 33,9% 31,9% 29,8% 28,9% 31,4% 32,4%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 4,3% 4,3% 6,2% 2,1% -4,2% -1,0% -2,0%

Saldo tecnico/Premi di competenza 20,9% 24,8% 29,2% 29,6% 24,1% 25,2% 23,0%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 27,0% 29,2% 33,5% 33,4% 27,6% 28,6% 26,5%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 25,0% 27,8% 32,8% 32,7% 27,2% 26,6% 27,7%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,4% 0,4% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,6%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



I l  costo dei  sinistri  di  competenza ,  def ini to come somma degl i  import i  pagati
e r iservat i  per i  s inistr i  accaduti  nel l ’eserciz io di  bi lancio,  è stato pari  a 102
mil ioni  di  euro (98 nel  2003) ,  con un aumento del  3 ,8%; in rapporto ai  premi di
competenza si  osserva un valore pari  al  36,1%, in diminuzione r ispetto al
38,8% del  2003.

Gl i  oneri  per  s inis t r i ,  che inc ludono r ispet to  a l  costo  de i  s in is t r i  d i  compe-
tenza anche l ’eventuale  suf f ic ienza/ insuf f ic ienza degl i  import i  r iservat i  de i
s in is t r i  accadut i  in  anni  precedent i ,  sono s tat i  par i  a  99  mi l ion i  d i  euro  (96
nel  2003)  con un aumento  del  3 ,5%.  I l  rapporto  t ra  ta l i  oner i  per  s in is t r i  e  i
premi  d i  competenza è  s tato  par i  a l  35 ,2%,  in  d iminuz ione r ispet to  a l  37 ,9%
del  2003 .

Le spese di  gestione sono state pari  a 88 mil ioni  di  euro (80 nel  2003)  e com-
prendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecnica e gl i
oneri  per l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’or-
ganizzazione e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva.  L’ incidenza sui  premi è
stata del  30,9% (31,2% nel  2003) .
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ASSISTENZA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Premi contabilizzati 176 183 203 215 240 257 286
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 11 2 5 3 5 5 5
Oneri relativi ai sinistri (-): 67 67 73 75 93 96 99
- sinistri di competenza (-) 69 68 73 78 87 98 102
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 2 1 0 3 -6 2 3
Saldo delle altre partite tecniche -2 -6 -2 -2 -2 -2 -4
Spese di gestione (-) 53 61 63 67 75 80 88
Saldo tecnico del lavoro diretto 43 47 60 68 65 74 90
Utile investimenti 3 2 3 2 2 2 -1
Risultato del conto tecnico diretto 46 49 63 70 67 76 89
Saldo della riassicurazione -10 -13 -16 -18 -16 -18 -12
Risultato del conto tecnico complessivo 36 36 47 52 51 58 77

Variazione % annua dei premi – 3,6% 11,3% 5,6% 11,9% 7,0% 11,2%
Combined ratio 70,2% 70,3% 67,5% 66,6% 70,7% 69,2% 66,0%
- Expense ratio 30,0% 33,5% 31,0% 31,4% 31,4% 31,2% 30,9%
- Loss ratio: 40,3% 36,8% 36,5% 35,2% 39,3% 37,9% 35,2%

- Loss ratio di competenza 41,5% 37,5% 36,8% 36,9% 37,1% 38,8% 36,1%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 1,2% 0,7% 0,3% 1,7% -2,2% 0,9% 0,9%

Saldo tecnico/Premi di competenza 25,8% 26,1% 30,3% 31,9% 27,5% 29,2% 32,1%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 27,5% 27,3% 31,5% 32,9% 28,3% 30,3% 31,6%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 21,7% 19,8% 23,8% 24,5% 21,5% 22,8% 27,3%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,8% 0,8%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro



I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 90 mil ioni  di  euro (74 nel
2003) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico del lavo-
ro diretto è stato posit ivo per 89 mil ioni  di  euro (76 nel  2003) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 77 mil ioni  di  euro (58 nel  2003) ,  con una inci-
denza sui  premi del  27,3% (22,8% nel  2003) .
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Nel 2004 i  premi del  lavoro indiretto complessivo risultano in
calo rispetto all ’anno precedente.  L’att ività di  r iassicurazione
professionale,  nonostante un calo dei  premi raccolti ,  registra
nel 2003,  un risultato di  esercizio positivo e in aumento rispetto
all ’anno precedente,  principalmente per la crescita degli  uti l i
da investimenti  e la diminuzione delle spese di  gestione e degli
oneri  per sinistri .

I  premi indirett i  sono stat i  pari  a 5.389 mil ioni  di  euro,  i l  9 ,2% in meno r ispetto
al  2003.  L’ incidenza dei  premi indirett i  sul  totale premi dirett i  e indirett i  è
scesa dal  5 ,8% nel  2003 al  5 ,1% nel  2004.

Riassicuratori  professionali

I  premi indirett i  del  lavoro i tal iano ed estero,  al  lordo del la retrocessione,  rac-
colt i  dal le imprese esercenti  la sola r iassicurazione (c.d.  r iassicuratori  pro-
fessional i )  sono stat i  nel  2004 pari  a 1.760 mil ioni  di  euro,  i l  3 ,7% in meno
rispetto al  2003.  

La quota di  mercato dei  r iassicuratori  professional i  sul  complesso del  lavoro
indiretto è aumentata dal  30,8% nel  2003 al  32,7% nel  2004.

I  tempi entro i  qual i  s i  chiudono le gest ioni  assicurat ive consentono di  pre-
sentare,  per quanto r iguarda lo stato patr imoniale e i l  conto economico,  sol-
tanto i  dat i  def ini t iv i  del  2003.

I l  r isultato del  conto tecnico dei  rami danni  e vi ta – al  netto del la retrocessio-
ne – è stato posit ivo per 209 mil ioni  di  euro,  15,0% sui  premi (contro,  r ispett i-
vamente,  49 mil ioni  e 3,0% nel  2002) .  I l  migl ioramento del  conto tecnico,  nono-
stante la r iduzione dei  premi contabi l izzat i ,  è  stato determinato,  da un lato,  da
un incremento del l ’ut i le degl i  invest imenti  e,  dal l ’al tro,  da una r iduzione sia
del l ’onere dei  s inistr i  s ia del le spese di  gest ione.

I l  r isultato del l ’eserciz io è stato posit ivo per 257 mil ioni  di  Euro (60 nel  2002) ;
l ’ incidenza sui  premi ha registrato un forte aumento (18,5% a fronte del  3 ,7%

PREMI DEL LAVORO INDIRETTO ITALIANO ED ESTERO
(Valor i  in  mi l ioni  d i  euro)

INTERO MERCATO PREMI VAR. % % SUL TOTALE PREMI
DIRETTI E INDIRETTI

1997 5.215 6,7% 11,0%
1998 5.233 0,3% 9,3%
1999 4.678 -10,6% 7,0%
2000 5.401 15,5% 7,4%
2001 5.461 1,1% 6,7%
2002 5.683 4,1% 6,1%
2003 5.934 4,4% 5,8%
2004* 5.389 -9,2% 5,1%

(* )  st ima ANIA

PREMI INDIRETTI  DEI  RIASSICURATORI  PROFESSIONALI
(Valor i  in  mi l ioni  d i  euro)

RIASSICURATORI PREMI VAR. % % SUL TOTALE PREMI
PROFESSIONALI INDIRETTI

1997 1.729 8,5% 33,2%
1998 1.835 6,2% 35,1%
1999 1.669 -9,1% 35,7%
2000 2.025 21,3% 37,5%
2001 1.891 -6,6% 34,6%
2002 2.171 14,8% 38,2%
2003 1.828 -15,8% 30,8%
2004* 1.760 -3,7% 32,7%

(* )  st ima ANIA



del  2002) .  I l  migl ioramento del  r isultato d’eserciz io,  ol tre a essere la conse-
guenza di  un posit ivo r isultato del  conto tecnico,  è dovuto anche al  posit ivo
andamento registrato dal l ’att iv i tà straordinaria.
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RIASSICURATORI  PROFESSIONALI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

RIASSICURATORI  PROFESSIONALI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

CONTO ECONOMICO* 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Conto tecnico
Premi indiretti 1.212 1.135 1.447 1.356 1.638 1.390
Variazione riserve premi (-) 268 193 230 196 197 88
Utile investimenti 210 159 219 176 201 277
Oneri relativi ai sinistri (-) 914 760 1.083 934 1.146 998
Spese di gestione (-) 367 339 425 404 445 364
Saldo altri proventi ed oneri -8 7 -11 -12 -2 -8
Risultato -135 9 -83 -14 49 209

Conto non tecnico
Proventi 49 33 32 21 25 44
Saldo altri proventi ed oneri 12 -34 -20 -22 -6 -16
Risultato attività ordinaria -75 8 -71 -15 68 237
Risultato attività straordinaria 2 -151 109 -1 12 54
Imposte (-) 6 9 3 0 20 34
Risultato dell'esercizio -79 -152 35 -16 60 257

(*) Voci tecniche al netto di cessioni e retrocessioni

STATO PATRIMONIALE 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Passivo
Patrimonio netto 422 424 457 449 558 708
Riserve tecniche 4.439 4.896 5.471 5.874 5.837 5.766
Fondi e depositi da retrocessionari 336 305 431 465 424 425
Debiti ed altre passività 1.234 1.424 1.044 1.094 1.246 1.127
Totale 6.431 7.049 7.403 7.883 8.065 8.026

Attivo
Attivi immateriali 136 295 294 267 261 271
Investimenti 4.118 4.565 5.109 5.469 5.483 5.429
Riserve tecniche retrocessionari 899 1.084 1.196 1.260 1.190 1.136
Crediti 679 630 590 632 795 820
Altri elementi dell'attivo 599 475 214 255 336 370
Totale 6.431 7.049 7.403 7.883 8.065 8.026
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Dopo anni di progressiva diminuzione il numero dei dipendenti
delle imprese di assicurazione registra un lieve aumento nel 2004.

I  LAVORATORI DIPENDENTI

Alla f ine del  2004 i  dipendenti  del le imprese di  assicurazione erano 40.118
(+827 unità r ispetto al  2003) .  I l  numero dei  dipendenti  amministrat iv i ,  com-
prensivo dei  dir igenti ,  era pari  a 37.288 (+859 unità r ispetto al  2003) ,  mentre i
produttori  erano 2.830 (-32 unità) .

Dopo aver registrato un progressivo calo dal la f ine degl i  anni  novanta,  i l
numero totale dei  dipendenti  è aumentato del  2 ,1%; in part icolare,  v i  è stato
un aumento del  2 ,4% (-1,5% nel  2003)  per i l  personale amministrat ivo (com-
prensivo dei  dir igenti ) .

NUMERO DIPENDENTI

ANNO AMMINISTRATIVI PRODUTTORI TOTALE

1999 38.481 4.141 42.622
2000 38.280 3.984 42.264
2001 38.414 3.332 41.746
2002 36.987 2.993 39.980
2003 36.429 2.862 39.291
2004 37.288 2.830 40.118

COSTO DEL PERSONALE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

ANNO AMMINISTRATIVI PRODUTTORI TOTALE

1999 2.135 145 2.280
2000 2.201 155 2.356
2001 2.171 142 2.313
2002 2.119 117 2.236
2003 2.268 115 2.383
2004 2.394 129 2.523
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PREMI PER DIPENDENTE NEI  PAESI  UE -  2003

Valor i  in  migl ia ia  di  euro

Fonte:  CEA

Fonte:  CEA
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Il  costo complessivo per i l  personale è aumentato nel  2004 del  5 ,9% (6,6% nel
2003) .  Tra i l  1999 e i l  2004 la r iduzione media annua del  numero dei  dipendenti
è stata del l ’1 ,2%, mentre i l  costo complessivo è aumentato del  2 ,0%; i l  costo
unitario per addetto,  pari  a 62.889 euro nel  2004,  è aumentato del  3 ,3% al l ’an-
no (3,0% per i l  solo personale amministrat ivo e 5,4% per gl i  addett i  al l ’orga-
nizzazione produtt iva) .

FORMAZIONE CONTINUA

I l  tema del la formazione continua è ormai un tema di  fondamentale importan-
za non soltanto nel l ’agenda europea ma anche in quel la i tal iana.  L’obiett ivo è
ri lanciare la competi t iv i tà del  s istema economico i tal iano ed europeo per
affrontare le nuove sf ide del  mercato rappresentate dal l ’ innovazione,  dal la
necessità di  valorizzazione del le r isorse umane,  dal la crescita professionale
del  personale dipendente e dal  necessario adeguamento al le nuove professio-
nal i tà.

L’aggiornamento professionale e la capacità di  adattarsi  a un mondo del  lavo-
ro competi t ivo e dinamico impone un cambiamento di  mental i tà sia da parte
del le imprese,  chiamate ad affrontare la sf ida del la concorrenza interna e
internazionale,  s ia da parte dei  lavoratori ,  i  cui  saperi  e le cui  competenze
devono essere r ispondenti  al le esigenze di  un mondo del  lavoro in continuo
mutamento.

In tale contesto assume signif icat iva importanza la cost i tuzione da parte del le
associazioni  imprenditorial i  del  terziar io,  tra cui  ANIA e le relat ive contropar-
t i  s indacal i ,  dei  fondi  interprofessional i  di  Forte e Fondir  per la gest ione,
r ispett ivamente,  del la formazione continua del  personale dipendente e di
quel lo dir igente.  I l  r icorso ai  serviz i  offert i  da Forte e Fondir  consentirà al le
imprese di  ottenere f inanziamenti  per real izzare programmi basati  sul le speci-
f iche esigenze aziendal i  e di  programmare interventi  formativi  con obiett iv i  di
lungo periodo.

La pubbl icazione nel  corso del  2004 dei  pr imi  due avvisi  (uno relat ivo ai  dipen-
denti  e uno ai  dir igenti )  per la presentazione dei  piani  formativi  ha reso con-
cretamente operat iv i  tal i  Fondi  e ha avviato le procedure di  accesso al la pr ima
tranche di  f inanziamenti .

Al  f ine di  agevolare l ’accesso al le opportunità di  f inanziamento che i l  Fondo
Paritet ico per la formazione continua del  Terziar io (Forte)  garantisce,  è stato
defini to a l ivel lo di  settore un accordo quadro nazionale con le organizzazioni
sindacal i  sottoscri t to lo scorso 15 dicembre.

Tale accordo consente al le imprese,  che intendono ut i l izzare i  f inanziamenti  di
Forte per real izzare i  piani  formativi  aziendal i ,  d i  raggiungere i l  previsto con-
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senso sindacale attraverso una procedura standard in materia di  formazione,
dif ferente a seconda che sia già contemplata dal  contratto col lett ivo naziona-
le o aggiuntiva.

Aspetto interessante del l ’accordo è l ’ introduzione di  una prassi  innovativa di
relazioni  s indacal i  improntata a concertazione e valutazione.

In tale contesto si  inserisce i l  c iclo di  3  convegni ,  real izzat i  tramite Enbifa e
con la col laborazione diretta di  Irsa,  dest inat i  al le imprese e ai  s indacati ,
sul le opportunità offerte dal la gest ione bi laterale del la formazione.

Attraverso i  f inanziamenti  f inora ottenuti  dal  Fondo Forte sono stat i  offert i
corsi  di  formazione a 2.200 dipendenti  di  aziende dislocate su tutto i l  terr i tor io
nazionale,  per un totale di  ol tre 40.000 ore di  formazione.

L’ENTE BILATERALE PER LA FORMAZIONE

Nel corso del  2004 sono state real izzate,  tramite l ’Ente bi laterale per la for-
mazione del  settore assicurat ivo (Enbifa) ,  numerose iniz iat ive seminarial i  e
convegni  presso imprese associate e presso i l  Cnel ,  su materie qual i  respon-
sabi l i tà sociale,  pari  opportunità,  mobbing;  le iniz iat ive hanno coinvolto i l  per-
sonale del le imprese e i  quadri  s indacal i .

Ulter ior i  iniz iat ive seminarial i ,  qual i  quel le tenutesi  in materia di  cultura bi la-
terale del la formazione,  sono state real izzate con la col laborazione di  Irsa,
con cui  è stata att ivata una prof icua col laborazione.

Tal i  att iv i tà,  che hanno r iscosso i l  gradimento degl i  addett i  del  settore,  ol tre a
offr ire elementi  di  conoscenza e di  confronto sui  nuovi  scenari  economici ,
hanno offerto la possibi l i tà di  confronti  costrutt iv i  tra esponenti  del  mondo
d’ impresa,  del  s indacato e del  mondo universitar io.

LA FORMAZIONE DEL PERSONALE SU NORMATIVA LEGALE E CONTRATTUALE
DI CARATTERE LAVORISTICO

Nel corso del l ’anno sono state organizzate,  in col laborazione con Irsa,  gior-
nate di  studio e approfondimento dest inate al  personale dipendente del le
aziende associate sul la normativa relat iva al  mercato del  lavoro,  come modi-
f icato dal  d. lgs.  276/2003,  nonché in materia di  fer ie,  orario di  lavoro e conci-
l iazioni  s indacal i .

Tal i  in iz iat ive formative,  tenute da espert i  di  chiara fama, hanno consenti to
l ’offerta di  70 ore di  formazione,  art icolate in 9 incontr i  di  studio tra Roma e
Milano,  e hanno visto la partecipazione di  circa 250 persone.
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INTERVENTI A SOSTEGNO DELL’OCCUPAZIONE

Nel corso del  2004 i l  Fondo l iquidazioni  coatte amministrat ive,  ist i tui to presso
l ’ Inps,  ha assegnato,  a tutt i  coloro che ne avevano fatto r ichiesta e r ientrava-
no nei  requisi t i  di  legge,  le disponibi l i tà f inanziarie previste per agevolare l ’e-
sodo dei  lavoratori  occupati  presso le gest ioni  commissarial i  del le imprese
poste in l iquidazione coatta amministrat iva.  Tale r isultato è stato ottenuto
attraverso una attenta gest ione f inanziaria del  consigl io di  amministrazione
del  Fondo,  nel  quale l ’Ania è presente con due rappresentanti .

È stato pertanto possibi le proporre,  e far  ottenere,  la conferma da parte
del l ’ Inps del la sospensione anche per i l  2005 del  contr ibuto ordinario del lo
0,50% del la retr ibuzione soggetta a contr ibuzione obbl igatoria di  f inanziamen-
to al  Fondo,  che le imprese sono impegnate a versare.  I l  raggiungimento di
tale r isultato consentirà per tale aspetto di  mantenere inalterato i l  costo del
lavoro.

LA SOCIETÀ EUROPEA E IL COINVOLGIMENTO DEI LAVORATORI

Nel  marzo  2005  è  s ta to  sot toscr i t to  da  ANIA,  cong iuntamente  ad  ABI ,
Confindustr ia,  Confcommercio,  Confserviz i  e le organizzazioni  s indacal i  confe-
deral i ,  l ’avviso comune per i l  recepimento nel l ’ordinamento i tal iano del la
dirett iva comunitaria n.  2001/86,  relat iva al  coinvolgimento dei  lavoratori  nel le
società cost i tui te in forma di  società europea,  secondo le modal i tà individua-
te dal  Regolamento n.  2157/2001.

In l inea con le indicazioni  comunitarie,  che prevedono la trasposiz ione in
legge degl i  accordi  st ipulat i  dal le part i  social i  per recepire dirett ive europee,
l ’avviso comune conclude un lungo negoziato tra le Part i  social i ,  le  cui  mosse
prendono avvio dal l ’ invito del  Governo a def inire una posiz ione concertata
sul l ’argomento.  L’avviso comune è stato inviato al  Ministero del le Pol i t iche
Social i  per la formulazione del la legge di  r i fer imento del la dirett iva,  da ema-
narsi  entro i l  30 maggio 2005.

I l  model lo  de l la  Soc ie tà  europea,  l iberamente  adot tab i le  da l le  imprese
dal l ’8 .10.2004,  data di  entrata in vigore del  Reg.  CE 2157/2001,  consente a
società operanti  in diversi  Stat i  membri  di  organizzare la propria att iv i tà ut i-
l izzando un quadro giuridico uniforme, senza dover sottostare ai  v incol i  giur i-
dici  e prat ici  derivanti  dal la oggett iva dispari tà del le singole legislazioni
nazional i .

I l  coinvolgimento dei  lavoratori  nel la gest ione del la Società europea è l imita-
to al l ’ informazione e al la consultazione dei  lavoratori .
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Vengono confermate nel  2004 le posizioni  raggiunte negli  anni
precedenti :  gl i  agenti  nel  ramo danni  e le  banche nei  prodott i
vi ta rappresentano i  principali  canali  di  vendita.  In  costante
ascesa risulta la  vendita diretta nei  rami vi ta.

ASSICURAZIONI VITA

Nel 2004 tutt i  i  canal i  di  distr ibuzione hanno r isenti to del  ral lentamento del la
domanda assicurat iva di  prodott i  v i ta;  ha fatto eccezione la vendita diretta
che registra un incremento del  21,0% r ispetto al  2003 ( tavola 1) .

La raccolta effettuata tramite i l  canale bancario,  pari  al  58,6% del  totale,  è
aumentata del  4 ,1% r ispetto al  2003,  valore sensibi lmente inferiore a quel lo
medio osservato nel  quinquennio 2000-2004 (+15,6%).

Tassi  di  crescita contenuti  hanno caratterizzato la distr ibuzione dei  prodott i
v i ta attraverso i l  canale agenziale (circa i l  6% sia nel  2003 sia nel  2004) .  I l
peso di  questo canale sul  totale del la raccolta è pari  a quasi  i l  19% nel  2004,
valore sostanzialmente stabi le dal  2001.

Diminuisce la vendita dei  prodott i  v i ta attraverso i  promotori  f inanziari  (-10,4%
nel 2004,  a fronte di  -11,7% nel  2003) ;  la quota sul  totale è scesa dal l ’11,2% nel
2003 al  9 ,5% nel  2004.

Negl i  ul t imi  cinque anni  l ’ incidenza del la vendita diretta sul  totale del la rac-
colta è r isultata in costante crescita,  arr ivando a quasi  i l  13% nel  2004,  con un
incremento medio annuo nel l ’ul t imo quinquennio del  24,6%.

TAVOLA 1 -  ANALISI DEI CANALI DISTRIBUTIVI NEL PERIODO DI OSSERVAZIONE 2000-2004

RAMI VITA

Premi lordi contabilizzati Var. %
CANALI (valori in milioni di euro) Quota di mercato % Media Var. % annua media

2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004 (2000-2004) 2000 2001 2002 2003 2004 (2000-2004)

Sportelli bancari 21.523 28.353 31.113 36.980 38.479 54,1 61,2 56,3 58,9 58,6 58,0 21,4 31,7 9,7 18,9 4,1 15,6
Agenti 10.742 8.293 10.864 11.530 12.176 27,0 17,9 19,6 18,3 18,6 19,9 10,9 -22,8 31,0 6,1 5,6 3,2
Vendita diretta 3.421 4.077 4.937 6.815 8.248 8,6 8,8 8,9 10,9 12,6 10,2 4,5 19,2 21,1 38,0 21,0 24,6
Promotori finanziari 3.740 5.189 7.903 6.977 6.250 9,4 11,2 14,3 11,2 9,5 11,1 -16,6 38,8 52,3 -11,7 -10,4 13,7
Broker 358 417 477 479 474 0,9 0,9 0,9 0,7 0,7 0,8 -16,2 16,5 14,3 0,5 -0,9 7,3

Totale 39.784 46.329 55.294 62.781 65.627 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 11,8 16,5 19,4 13,5 4,5 13,3
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La tavola 2  r iporta la  r ipart iz ione dei  s ingol i  prodott i  v i ta  sui  d iversi  canal i
distr ibutivi ;  di  seguito si  commentano i  r isultat i  relativi  al  totale del la raccolta
premi (s ia  contratt i  indiv idual i  che col let t iv i ) .

Per quanto concerne le pol izze di  ramo I  (assicurazioni  sul la durata del la vi ta
umana) l ’ incidenza del la distr ibuzione effettuata tramite gl i  sportel l i  bancari  è
stata di  ol tre i l  56%; quel la degl i  agenti  del  24,8% e quel la del la vendita diret-
ta del  13,2%.

Per le pol izze di  ramo II I  (unit  e index-l inked) r isulta prevalente la raccolta
real izzata attraverso sportel l i  bancari  e promotori  f inanziari  (con quote di
mercato,  r ispett ivamente,  pari  al  72,4% e al  18,9%).  Relat ivamente contenuta è
la distr ibuzione effettuata tramite i l  canale agenziale (7,6%).

La vendita diretta e gl i  sportel l i  bancari  cost i tu iscono i  due pr incipal i  canal i
d i  raccolta per  le  pol izze di  pura capital izzazione (ramo V) ,  con circa i l  37%
del la  raccolta premi per  ciascun canale.  La quota degl i  agent i  è  di  poco supe-
r iore al  23%.

RAMI
AGENTI BROKER SPORTELLI PROMOTORI VENDITA TOTALE

BANCARI FINANZIARI DIRETTA

SETTORE INDIVIDUALI 
I - Vita umana 24,9 0,3 59,4 4,6 10,8 100,0
III - Linked 7,6 0,1 72,5 18,9 0,9 100,0
IV - Malattia 76,7 1,4 9,8 3,8 8,3 100,0
V - Capitalizzazione 22,0 0,2 47,4 2,5 27,9 100,0
VI - Fondi pensione 61,9 0,1 19,5 1,1 17,4 100,0
Piani ind. pens. (*) 59,1 0,3 17,7 18,2 4,7 100,0
TOTALE INDIVIDUALI 18,1 0,2 62,7 10,2 8,8 100,0

SETTORE COLLETTIVE
I - Vita umana 24,1 15,7 8,5 0,9 50,8 100,0
III - Linked 7,4 7,5 0,0 0,9 84,2 100,0
IV - Malattia 0,1 93,7 0,0 0,0 6,2 100,0
V - Capitalizzazione 25,9 1,3 12,2 1,2 59,4 100,0
VI - Fondi pensione 20,0 0,1 8,3 1,6 70,0 100,0
TOTALE COLLETTIVE 25 6,6 10,7 1,1 56,6 100,0

TOTALE SETTORI
I - Vita umana 24,8 1,3 56,3 4,4 13,2 100,0
III - Linked 7,6 0,1 72,4 18,9 1,0 100,0
IV - Malattia 3,6 89,5 0,4 0,2 6,3 100,0
V - Capitalizzazione 23,2 0,5 36,7 2,1 37,5 100,0
VI - Fondi pensione 39,4 0,1 13,5 1,3 45,7 100,0
Piani ind. pens. (*) 59,1 0,3 17,7 18,2 4,7 100,0
TOTALE RAMI VITA 18,6 0,7 58,6 9,5 12,6 100,0

TAVOLA 2
QUOTA DI  MERCATO % DEI  RAMI VITA

PER CANALE DISTRIBUTIVO -  ANNO 2004

(*)  I  premi re lat iv i  a i  P IP  aff lu iscono,  a  seconda del
contratto,  nel  ramo I  -  v i ta  umana o nel  ramo I I I  -  l inked
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Gli  agenti  sono però i l  canale più att ivo nel la vendita dei  prodott i  previdenzia-
l i  a l ivel lo individuale (soprattutto PIP,  con circa i l  60% del  totale,  ma anche
adesioni  a fondi  pensione di  ramo VI,  con circa i l  40%);  la maggior parte del la
vendita dei  prodott i  di  ramo VI ad adesione col lett iva è effettuata tramite la
vendita diretta,  con oltre i l  45% del  totale del la raccolta.

ASSICURAZIONI DANNI

Nel  2004  ( tavo la  3 )  l ’ 85 ,3% de l la  racco l ta  premi  de i  rami  dann i  è  s ta ta
ef fe t tua ta  t rami te  g l i  agent i ,  va lore  s im i le  a  que l lo  de l  2003  ma  l ievemente
in fer io re  a  que l l i  de l  b ienn io  2000-2002 .  La  cresc i ta  ne l  2004  d i  ques to
cana le  (+3 ,7% r i spet to  a l  2003 )  è  in  l inea  con  l ’andamento  de l l ’ i n tero  se t -
tore  (+3 ,5%) .

I  broker r imangono i l  secondo canale di  distr ibuzione dei  prodott i  nei  rami
danni  con i l  7 ,6% del l ’ intera raccolta premi;  i l  tasso di  crescita nel  2004 è
stato del  4 ,9%, che corr isponde a circa la metà del  valore medio annuo regi-
strato nel  quinquennio 2000-2004.

La vendita diretta,  grazie ai  fort i  incrementi  registrat i  negl i  ul t imi  anni  dal
canale internet e telefonico,  pesa nel  2004 per i l  6 ,0% del la raccolta premi,
valore invariato r ispetto al  2003.  Tra i l  2000 e i l  2004 la crescita del la raccolta
tramite questo canale è stata assai  s ignif icat iva,  salendo da 1.310 a 2.113
mil ioni  di  euro,  con un incremento medio annuo di  quasi  i l  13%.

Molto contenuto è,  invece,  i l  peso degl i  sportel l i  bancari  e dei  promotori
f inanziari  che raccolgono premi per poco più del l ’1% del  totale.

TAVOLA 3 -  ANALISI DEI CANALI DISTRIBUTIVI NEL PERIODO DI OSSERVAZIONE 2000-2004

RAMI DANNI

Premi lordi contabilizzati Var. %
CANALI (valori in milioni di euro) Quota di mercato % Media Var. % annua media

2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004 (2000-2004) 2000 2001 2002 2003 2004 (2000-2004)

Agenti 24.586 25.976 27.876 29.165 30.235 88,2 86,8 86,1 85,2 85,3 86,2 5,8 5,7 7,3 4,6 3,7 5,3
Broker (*) 1.784 2.215 2.446 2.549 2.674 6,4 7,4 7,5 7,5 7,6 7,3 -5,6 24,1 10,4 4,2 4,9 10,6
Vendita diretta 1.310 1.436 1.747 2.048 2.113 4,7 4,8 5,3 6,0 6,0 5,4 31,4 9,6 21,6 17,2 3,2 12,7

di cui: internet e
vendita telefonica 223 329 503 737 856 0,8 1,1 1,5 2,2 2,4 1,7 n.d. 47,6 52,7 46,6 16,2 40,0

Sportelli bancari 167 269 312 422 360 0,6 0,9 1,0 1,2 1,0 1,0 59,3 61,0 15,8 35,2 -14,7 21,1
Promotori finanziari 28 30 34 29 29 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 6,2 7,4 13,6 -14,7 -1,6 0,6

Totale 27.875 29.926 32.415 34.213 35.411 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 6,2 7,4 8,3 5,5 3,5 6,2

(* )  I l  dato non cont iene i  premi raccolt i  dai  broker  e  presentat i  presso le  agenzie



186

La distribuzione

l’assicurazione italiana 2004/2005

Oltre i l  90% del la raccolta nei  rami auto (r.c.  auto e corpi  di  veicol i  terrestr i )
è effettuata tramite gl i  agenti ,  i l  5% tramite la vendita diretta e i l  2 ,7% tramite
i  broker.

Negl i  al tr i  rami danni  r isulta prevalente la raccolta degl i  agenti ;  fa eccezione
i l  settore trasport i  (corpi  veicol i  ferroviari ,  corpi  veicol i  aerei ,  corpi  veicol i
marit t imi ,  merci ,  r.c.  aeromobil i )  dove invece è preponderante la raccolta
effettuata tramite i  broker e le agenzie in economia.

RAMI
AGENTI BROKER (*) SPORTELLI PROMOTORI  AGENZIE IN   ALTRE FORME DI VENDITA DIRETTA TOTALE

BANCARI FINANZIARI ECONOMIA VENDITA INTERNET ALTRO
TELEFONICA

R.C. Autoveicoli terrestri 92,0 2,4 0,9 0,0 0,9 2,9 0,9 0,0 100,0
Corpi di veicoli terrestri 88,4 4,8 0,9 0,0 2,4 2,5 0,9 0,1 100,0
Totale Auto 91,5 2,7 0,9 0,0 1,1 2,9 0,9 0,0 100,0

Infortuni 86,0 7,6 1,2 0,4 3,6 0,5 0,2 0,5 100,0
Malattia 63,1 18,9 2,2 0,8 12,6 0,0 0,0 2,4 100,0
Corpi di veicoli ferroviari 60,6 7,3 0,0 0,0 32,1 0,0 0,0 0,0 100,0
Corpi di veicoli aerei 26,6 53,0 0,0 0,0 20,4 0,0 0,0 0,0 100,0
Corpi di veicoli marittimi 14,4 68,5 0,0 0,0 17,1 0,0 0,0 0,0 100,0
Merci trasportate 46,1 46,8 0,0 0,0 5,9 0,0 0,6 0,6 100,0
Incendio ed elementi naturali 78,2 13,1 2,1 0,0 6,5 0,0 0,0 0,1 100,0
Altri danni ai beni 80,7 13,4 1,0 0,1 4,7 0,0 0,0 0,1 100,0
R.C. Aeromobili 14,7 30,9 0,0 0,0 54,4 0,0 0,0 0,0 100,0
R.C. Veicoli marittimi 94,4 3,1 0,1 0,0 1,4 0,6 0,3 0,1 100,0
R.C. Generale 80,9 13,1 0,4 0,0 5,6 0,0 0,0 0,0 100,0
Credito 76,0 13,8 0,7 0,0 9,5 0,0 0,0 0,0 100,0
Cauzione 80,4 11,8 0,3 0,0 7,4 0,0 0,0 0,1 100,0
Perdite pecuniarie 73,0 16,7 1,9 0,0 4,0 0,4 0,2 3,8 100,0
Tutela giudiziaria 83,7 7,7 1,7 0,0 2,3 2,9 0,6 1,1 100,0
Assistenza 77,7 6,6 1,5 0,3 4,2 3,7 1,2 4,8 100,0

Totale Non Auto 76,5 14,7 1,2 0,2 6,5 0,2 0,1 0,6 100,0
Totale Rami Danni 85,3 7,6 1,0 0,1 3,3 1,8 0,6 0,3 100,0

TAVOLA 4
QUOTA DI MERCATO %

PER CANALE DISTRIBUTIVO -  ANNO 2004

(*)  I l  dato non cont iene i  premi raccolt i  dai  broker  e
presentat i  presso le  agenzie
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IL  COMPLETAMENTO DEL MERCATO UNICO NELL’UNIONE EUROPEA

L’adesione al l ’Unione Europea di  dieci  nuovi  Stat i  membri ,  otto dei  qual i
appartenenti  al l ’Europa centrale e due al l ’area mediterranea,  avvenuta i l  1°
maggio 2004,  rappresenta al lo stesso tempo un punto di  svolta e una sf ida.  Un
punto di  svolta,  perché questo al largamento,  che è i l  p iù importante del la sto-
r ia del l ’Unione Europea,  le fa raggiungere una superf icie di  ol tre quattro
mil ioni  di  kmq. su cui  v ivono più di  450 mil ioni  di  consumatori ,  trasformandola
in una realtà pol i t ica ed economica di  pr imissimo piano a l ivel lo mondiale.  Una
sfida,  perché l ’estensione del l ’acquis communautaire ai  nuovi  Stat i  membri ,  e
cioè i l  recepimento del la legislazione europea nei  r ispett iv i  ordinamenti ,
ancorché in fase avanzata,  non è stata ancora ult imata.

Le ist i tuzioni  europee, per far fronte ai  problemi recati  dal l ’adesione dei dieci
nuovi Stati  membri  al  completamento del mercato unico dei singoli  settori
f inanziari ,  hanno adottato,  per ciascun settore,  una nuova procedura legislati-
va (c.d.  Lamfalussy) più agi le del la procedura di  “codecisione”, che impegna
contemporaneamente Commissione, Consigl io e Parlamento Europeo, ponendo
mano inoltre al lo studio di  un nuovo Piano d’azione per i  servizi  f inanziari  con-
cernente i l  prossimo quinquennio,  che dovrebbe perseguire,  in via prioritaria,
la semplif icazione e la razionalizzazione della legislazione vigente,  scorag-
giando altresì  nuove iniziat ive se non comprovatamente necessarie.

PROCEDURA LAMFALUSSY

La Commissione europea,  conformemente a quanto ha già fatto per i l  settore
dei  valori  mobi l iar i  e per quel lo bancario,  ha real izzato anche per i l  settore
assicurat ivo una nuova procedura legislat iva,  al lo scopo di  accelerare i l  com-
pletamento del  mercato unico.

La procedura si  art icola in quattro l ivel l i :  ( I )  i l  pr imo ha per oggetto la f issa-
zione di  disposiz ioni  quadro a opera del la Commissione,  del  Consigl io e del
Parlamento Europeo attraverso la vigente procedura di  codecisione;  ( I I )  i l
secondo r iguarda l ’elaborazione,  sotto i l  control lo del la Commissione,  del le
norme attuat ive di  dette disposiz ioni  quadro,  con la partecipazione di  un comi-
tato di  regolator i  ( l ’EIOPC) ,  coadiuvato da un comitato di  control lor i  ( i l
CEIOPS);  ( I I I )  i l  terzo concerne la trasposiz ione e l ’appl icazione del la norma-
t iva di  pr imo e secondo l ivel lo negl i  Stat i  membri  sotto i l  control lo del  CEIOPS;
(IV)  i l  quarto consiste nel la veri f ica,  da parte del la Commissione,  del la corret-
ta attuazione di  detta normativa nel l ’Unione Europea.

Dei  due nuovi  comitat i  dianzi  ci tat i ,  l ’EIOPC (Comitato europeo del le assicura-
zioni  e del le pensioni  aziendal i  o professional i )  è composto da rappresentanti
ministerial i  di  al to l ivel lo degl i  Stat i  membri ;  assolve al le funzioni  di  assisten-
za e di  consulenza del la Commissione europea nel l ’elaborazione del la legisla-
zione comunitaria in col laborazione con i l  CEIOPS.



I l  CEIOPS (Comitato del le autori tà europee di  v igi lanza del le assicurazioni  e
del le pensioni  aziendal i  o professional i )  è composto dai  rappresentanti  del le
Autori tà di  control lo degl i  Stat i  membri ;  assolve a funzioni  consult ive e di  con-
trol lo nei  r iguardi  del l ’appl icazione del la legislazione comunitaria e del la con-
vergenza del le prat iche di  v igi lanza.

Nello svolgimento dei suoi compiti,  i l  CEIOPS si avvale di un Panel consultivo
composto da rappresentanti delle imprese di assicurazione, dei fondi pensione,
degli intermediari, degli attuari, degli esperti contabili e dei consumatori, al fine
di poter acquisire il  parere delle parti interessate sulle tematiche in discussione.

La nuova procedura legislat iva è stata già att ivata ai  f ini  del la real izzazione
del  progetto di  r i forma del le garanzie f inanziarie del l ’ industr ia assicurat iva
(Solvibi l i tà I I ) .

NUOVO PIANO D’AZIONE PER I  SERVIZI  FINANZIARI

Nel 1999 la Commissione europea aveva emanato un Piano d’azione per i  ser-
viz i  f inanziari  (c.d.  PASF),  un documento programmatico cui  s i  è attenuto i l
legislatore comunitario nel  quinquennio 1999-2004 nel  perseguire l ’ integrazio-
ne del  mercato unico dei  serviz i  f inanziari .

L’attuazione del  programma nei  tempi stabi l i t i  e ,  in part icolare,  l ’adozione da
parte degl i  Stat i  membri  di  39 dei  42 provvedimenti  in esso previst i  (diversi  dei
qual i  concernono l ’att iv i tà assicurat iva)  hanno indotto la Commissione ad
aprire,  attraverso la creazione di  un gruppo di  espert i  per ognuno dei  settori
interessati ,  una consultazione con i l  mondo f inanziario,  al  f ine di  valutare i l
l ivel lo di  integrazione raggiunto da ciascuno di  essi  e le iniz iat ive da svolgere
nel  prossimo quinquennio ai  f ini  del  relat ivo completamento.

In  segui to  a  questa  pr ima tornata d i  consul taz ioni ,  nel  maggio  2005 la
Commissione ha prodotto un Libro Verde largamente ispirato a una dichiara-
zione d’ intent i  formulata dal le ul t ime presidenze di  turno del  Consigl io,  così
come al le aspettat ive manifestate dagl i  operatori  e dal le associazioni  di  cate-
goria ( fra cui ,  naturalmente,  i l  CEA e le associazioni  nazional i  aderenti ) .

I l  L ibro Verde individua alcuni  obiett iv i  pol i t ici  pr ior i tar i  da perseguire nel
prossimo quinquennio.  Tra questi :  

– una tregua regolamentare che,  tuttavia,  non dovrebbe coinvolgere né i
provvedimenti  attualmente al lo studio né i  futuri  provvedimenti  la cui  ut i l i -
tà venga cert i f icata da apposite valutazioni  di  impatto;  

– la  sempl i f icaz ione e  i l  consol idamento del la  legis laz ione comuni tar ia
vigente,  abbinati  a una veri f ica del l ’appl icazione fattane dagl i  Stat i  membri
e a una sistematica valutazione di  impatto a posterior i  sul  s istema f inan-
ziar io europeo;  
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– la real izzazione di  un control lo più eff iciente ed eff icace a l ivel lo europeo,
da attuare def inendo con maggiore precisione ruol i  e responsabi l i tà degl i
organismi di  v igi lanza nazional i ,  a l lo scopo di  pervenire a una effett iva
convergenza dei  r ispett iv i  s istemi di  control lo.  

Nei  mesi  ventur i  la  Commissione europea,  tenendo conto dei  contr ibut i  e
del le  osservazioni  a l  L ibro Verde che le  perverranno entro i l  1° agosto 2005,
consegnerà in  un L ibro Bianco – dest inato a vedere la  luce nel  prossimo
novembre – i l  nuovo Piano d’azione per  i  serviz i  f inanziar i  (2005-2010) ,  in  cui
saranno indicate,  t ra l ’a l t ro,  le  in iz iat ive legis lat ive cui  s i  porrà mano negl i
anni  a  venire.  

Va notato,  contestualmente,  che la Commissione europea ha recentemente
elaborato un nuovo sistema di  valutazione dei  cost i  amministrat iv i  del la legi-
slazione comunitaria vigente e al lo studio,  che potrà essere ut i lmente appl i-
cato in vista del la corretta attuazione del  futuro Piano d’azione.  

QUINTA DIRETTIVA R.C.  AUTO

I l  18 apri le 2005 i l  Consigl io europeo ha formalmente adottato la quinta diret-
t iva r.c.  auto,  approvando gl i  emendamenti  proposti  dal  Parlamento Europeo in
seconda lettura.

I l  provvedimento entrerà in vigore i l  g iorno del la sua pubbl icazione sul la
Gazzetta Uff iciale del l ’Unione Europea,  e gl i  Stat i  membri  dovranno recepir lo
entro due anni  da tale data,  e quindi  nel  corso del  2007.

Le principal i  norme contenute nel  provvedimento dispongono:

– l ’ innalzamento del le coperture minime legal i  a 1 mi l ione di  euro per sinistro
per i  danni  al le cose e a 1 mi l ione di  euro per ciascuna vi t t ima o a 5 mi l io-
ni  di  euro per sinistro,  quale che sia i l  numero del le vi t t ime,  per i  danni  al la
persona ( i l  valore precedente,  f issato dal la seconda dirett iva r.c.  auto
(84/5/CEE),  era pari  a 600 mila euro per sinistro) ;

– la facoltà per gl i  Stat i  membri  di  avvalersi  di  un periodo transitor io di  cin-
que anni  dal la data di  recepimento del la dirett iva nel la propria legislazio-
ne per provvedere al l ’adeguamento del le coperture vigenti  ai  l ivel l i  sopra
indicat i ;

– la revisione quinquennale di  dette coperture minime legal i  al  f ine di  tener
conto del le variazioni  del l ’ indice europeo dei  prezzi  al  consumo;

– l ’estensione del la procedura del l ’offerta di  indennizzo prevista dal la quar-
ta dirett iva r.c.  auto (2000/26/CE) per i  s inistr i  occorsi  al l ’estero,  a favore
del le vi t t ime dei  s inistr i  occorsi  nel  loro paese di  residenza;

– la contestuale estensione al le vi t t ime di  quest i  stessi  s inistr i  del  dir i t to
al la medesima informativa dovuta dai  centr i  nazional i  di  informazione pre-
dispost i  da detta dirett iva al le vi t t ime dei  s inistr i  occorsi  al l ’estero;
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– i l  r i lascio,  da parte del l ’assicuratore,  di  una cert i f icazione del lo stato di
r ischio val ido per tutta l ’Unione Europea,  concernente la garanzia di
responsabi l i tà civi le del  veicolo assicurato per gl i  ul t imi  cinque anni ;

– la soppressione del la facoltà per gl i  Stat i  membri  di  l imitare i l  r isarcimen-
to a carico dei  fondi  di  garanzia vi t t ime del la strada per i  danni  a cose cau-
sati  da veicol i  non assicurat i ,  o di  escluderlo,  se causati  da veicol i  non
identi f icat i  unitamente a gravi  danni  al la persona;

– una deroga temporanea al la regola concernente la determinazione del lo
Stato membro di  ubicazione del  r ischio volta ad agevolare la copertura
assicurat iva degl i  autoveicol i  importat i  da uno Stato membro al l ’al tro.

DIRETTIVA SULLA PARITÀ DI TRATTAMENTO UOMO/DONNA

I l  13 dicembre 2004 i l  Consiglio dell ’Unione Europea ha definit ivamente adotta-
to una direttiva che introduce i l  principio di parità di trattamento tra i  due sessi
avuto riguardo all ’accesso a beni e servizi  e alla loro fornitura (n. 2004/113/CE).

La dirett iva è stata pubbl icata sul la Gazzetta Uff iciale del l ’Unione Europea i l
21 dicembre 2004:  gl i  Stat i  membri  dovranno recepirne i  contenuti  nei  r ispett i-
vi  ordinamenti  nel  termine di  tre anni  e,  quindi ,  entro i l  21 dicembre 2007.

I l  provvedimento estende i l  pr incipio di  pari tà di  trattamento tra i  due sessi  a
tutt i  i  contratt i  assicurat iv i  che verranno st ipulat i  dopo i l  recepimento.  Al l ’atto
del  recepimento gl i  Stat i  membri  potranno però decidere di  consentire del le
deroghe,  ossia potranno ammettere del le di f ferenze nei  premi e nel le presta-
zioni  individual i  in  funzione del  sesso,  se questa caratterist ica fosse un fatto-
re determinante nel la valutazione dei  r ischi ;  per dimostrare ciò sono necessa-
r ie accurate r i levazioni  attuarial i  e stat ist iche da compilare,  pubbl icare e
aggiornare sotto i l  control lo degl i  Stat i  membri .

Gl i  Stat i  membri  r iesamineranno le deroghe eventualmente concesse entro
cinque anni  dal  recepimento del la dirett iva,  tenendo conto del la relazione che
verrà presentata al  r iguardo dal la Commissione europea al  Parlamento e al
Consigl io.

I  cost i  relat iv i  a gravidanza e maternità non potranno essere oggetto di  dero-
ghe,  ma gl i  Stat i  membri  potranno r inviare l ’appl icazione del la previsione nor-
mativa per un periodo massimo di  due anni  dal la data del  recepimento.

PROPOSTA DI DIRETTIVA SULLA RIASSICURAZIONE

I l  provvedimento è volto a sottoporre le imprese r iassicuratr ici  pure ad un
regime di  v igi lanza uniforme basato sui  pr incipi  del la l icenza unica e del  con-
trol lo del  paese d’origine,  già da tempo in vigore per le imprese di  assicura-
zione diretta.
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I l  provvedimento si  propone,  fra l ’al tro,  di  el iminare i  v incol i  tuttora vigenti  nei
r iguardi  del le  imprese r iass icuratr ic i  in  a lcuni  Stat i  membri  del l ’Unione
Europea e di  agevolarne l ’accesso ai  pr incipal i  mercati  extraeuropei  e,  in par-
t icolare,  negl i  Stat i  Unit i ,  dove la loro att iv i tà è soggetta a gravose restr iz ioni
– fra cui  la cost i tuzione di  deposit i  v incolat i  – motivate dal l ’asseri ta carenza
di  un control lo adeguato nei  paesi  di  or igine.

La nuova discipl ina,  pur con alcune attenuazioni ,  r iproduce da vicino quel la in
vigore per l ’assicurazione diretta,  sottoponendo le imprese del  settore a una
serie di  prescriz ioni ,  fra cui :

– i l  possesso di  un’autorizzazione unica,  r i lasciata dal lo Stato membro di  or i-
gine,  che le abi l i ta a operare sia in stabi l imento che in l ibertà di  presta-
zione in tutto lo Spazio Economico Europeo,  sotto i l  control lo di  detto Stato
membro;

– i l  possesso di  un capitale minimo di  tre mil ioni  di  euro,  r iducibi le a un
mil ione per le imprese control late,  e la cost i tuzione di  un margine di  solvi-
bi l i tà calcolato,  s ia per la r iassicurazione contro i  danni  s ia per la r iassi-
curazione sul la vi ta,  con le modal i tà previste per l ’assicurazione diretta
contro i  danni .  Fanno eccezione taluni  prodott i  per i  qual i  i l  relat ivo margi-
ne dovrà essere calcolato in base ai  cr i ter i  v igenti  per l ’assicurazione
diretta sul la vi ta;

– la cost i tuzione di  r iserve tecniche adeguate in rapporto al l ’ insieme del l ’at-
t iv i tà esercitata,  cui  dovranno corr ispondere att iv i  rappresentat iv i  che
tengano conto del  t ipo del le operazioni  svolte e che diano le necessarie
garanzie di  l iquidità,  s icurezza,  qual i tà e reddit iv i tà.

I l  provvedimento garantisce la pari tà di  trattamento fra le imprese r iassicura-
tr ici  pure e le imprese miste (quel le cioè che svolgono sia l ’assicurazione
diretta sia la r iassicurazione),  facendo r ientrare nel  proprio campo d’appl ica-
zione anche l ’att iv i tà assicurat iva indiretta svolta dal le imprese miste se di
ammontare superiore a certe sogl ie,  a condizione che detta att iv i tà sia ogget-
to di  una gest ione dist inta.

La proposta d i  d i ret t iva ha completato i l  suo i ter  presso i l  Par lamento
Europeo,  per cui  la sua approvazione in consigl io è attesa entro l ’estate.

PROPOSTA DI DIRETTIVA DISEGNI E MODELLI

La proposta di  dirett iva sul la protezione giuridica dei  disegni  e model l i  è volta
a modif icare la dirett iva 98/71/CE,  armonizzando i l  regime di  protezione iv i
previsto attraverso l ’ introduzione del la c.d.  clausola di  r iparazione,  la quale
esclude da detto regime quei  componenti  che sono indispensabi l i  per r ipr ist i-
nare la funzione o l ’aspetto originario di  un prodotto.
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I l  provvedimento in esame r iveste part icolare r i l ievo in r i fer imento al la produ-
zione e al la commercial izzazione dei  pezzi  di  r icambi degl i  autoveicol i ,  per cui
è seguito con grande interesse sia dagl i  assicuratori  e dagl i  automobil ist i  s ia
da l l ’ indust r ia  automobi l i s t ica ,  soprat tu t to  in  quegl i  S ta t i  membr i  come
l’Austr ia,  la Francia,  la Germania,  la Grecia,  i l  Portogal lo e i  paesi  nordici  ove
vige ancora un regime protezionist ico.

È quindi  probabi le che i l  provvedimento incontr i  forte opposiz ione nel le varie
tappe del  suo i ter,  attualmente in fase iniz iale,  per cui  la sua approvazione
potrebbe r ichiedere tempi assai  lunghi .

PROPOSTA DI DIRETTIVA SUI SERVIZI  NEL MERCATO INTERNO

La proposta di  dirett iva relat iva ai  serviz i  nel  mercato interno è volta ad attua-
re la l ibertà di  stabi l imento dei  prestatori  e la l ibera circolazione di  serviz i  fra
Stat i  membri ,  rendendo effett ivo l ’eserciz io di  queste due l ibertà fondamenta-
l i  del  Trattato attraverso un’evoluzione graduale che dovrebbe concludersi
entro i l  2010.

I l  provvedimento concerne un’ampia gamma di  serviz i ,  pur con alcune ecce-
zioni  fra cui  f igurano i  serviz i  f inanziari  in quanto già sottoposti  ad una rego-
lamentazione uniforme, stabi lendo,  in part icolare,  che i  prestatori  di  serviz i
sono esclusivamente soggett i  al le disposiz ioni  del lo Stato membro d’origine.

Sebbene i  serviz i  assicurat iv i  r isult ino esclusi  dal  campo di  appl icazione del la
proposta di  dirett iva,  essa è al l ’attenzione degl i  assicuratori  europei  in ragio-
ne del l ’obbl igo di  copertura del la r.c.  professionale disposto per tutt i  i  presta-
tori  di  serviz i  pericolosi  per la salute o per la sicurezza del  dest inatario o di
un terzo.  L’estrema genericità di  quest ’obbl igo,  suscett ibi le di  appl icazione a
innumerevol i  categorie di  operatori  comporterebbe,  infatt i ,  gravi  di f f icoltà
nel l ’elaborazione dei  relat iv i  prof i l i  d i  r ischio,  ai  f ini  di  una corretta determi-
nazione del le coperture assicurat ive e del le tar i f fe.

I l  provvedimento ha iniz iato i l  suo i ter  presso i l  Consigl io e i l  Parlamento
Europeo suscitando fort i  cr i t iche da parte di  vari  Stat i  membri  r i fer i te,  in par-
t icolare,  al  pr incipio del  paese d’origine che rendono assai  incerta una sua
futura approvazione senza l ’ introduzione di  importanti  modif iche al  suo testo.

VERSO LA GLOBALIZZAZIONE DELL’ATTIVITÀ ASSICURATIVA

La l iberal izzazione a l ivel lo mondiale dei  serviz i  assicurat iv i  è stata avviata
nel  1997 dal l ’Organizzazione Mondiale del  Commercio (OMC),  con l ’Accordo
generale sul lo scambio di  serviz i  (GATS) che mira a real izzare l ’apertura dei
mercati  dei  paesi  membri ,  senza alcun vincolo di  reciprocità,  attraverso l ’ap-
pl icazione dei  pr incipi  del  trattamento nazionale e del la nazione più favori ta,
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i l  cui  r ispetto è garanti to da un meccanismo per la composizione del le contro-
versie e da disposiz ioni  sanzionatorie.

In campo assicurativo,  l ’Accordo si  proponeva un duplice obiett ivo:  l ’attuazio-
ne della l ibertà di  stabi l imento,  attraverso rappresentanze e società control la-
te,  e l ’ introduzione della l ibera prestazione di  servizi  in alcune aree specif iche
quali  l ’assicurazione del trasporto internazionale di  merci  e la r iassicurazione.

Tuttavia,  f in dal l ’ in iz io,  questo processo di  l iberal izzazione ha fortemente
deluso le aspettat ive del l ’Unione Europea in considerazione del la l imitatezza
degl i  impegni  assunti  dai  partners extraeuropei  in rapporto a quel l i  assunti
dal la UE.

Le fort i  divergenze che contrappongono i  paesi  in via di  svi luppo ai  paesi  indu-
str ial izzat i  hanno causato continui  r invi i  al la nuova tornata negoziale ( i l
Mil lennium Round) che l ’OMC avrebbe voluto avviare al l ’ in iz io del  2000 al lo
scopo di  compiere ulter ior i  progressi  sul la via del la l iberal izzazione degl i
scambi di  beni  e serviz i .

Con l ’adozione del  c.d.  “pacchetto di  lugl io”,  i l  Consigl io del l ’OMC è r iuscito
lo scorso 1° agosto a porre f ine a questa lunga stasi ,  promuovendo un nuovo
negoziato che verte su cinque aree strategiche fra cui  r ientrano i  serviz i .
Salvo possibi l i  s l i t tamenti ,  i l  negoziato dovrebbe concludersi  nel  dicembre
2005,  in occasione del la conferenza ministeriale di  Hong Kong.

In questa prospett iva,  sono in corso a Ginevra intensi  lavori  preparatori  in
tema di  serviz i  volt i  s ia a valutare le offerte l iberal izzatr ici  f inora avanzate dai
singol i  paesi  membri  e,  ove possibi le,  a r i formularle in vista di  migl iorarne i l
tenore sia a sol lecitare i  paesi  più rest i i  a  presentare la propria offerta.

In ambito assicurat ivo merita part icolare menzione i l  forte ruolo proposit ivo
svolto in quest i  mesi  dal  CEA, con la col laborazione di  alcune Associazioni
aderenti ,  fra cui  l ’ANIA,  soprattutto nei  r iguardi  dei  pr incipal i  paesi  extraeu-
ropei  (Brasi le,  Cina,  India,  Messico,  Stat i  Unit i ) ,  a l lo scopo di  ottenere dagl i
stessi  offerte l iberal izzatr ici  commisurate a quel la,  molto generosa,  a suo
tempo formulata dal l ’Unione Europea.
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RECENTI PROVVEDIMENTI IN MATERIA FISCALE

Tassazione delle riserve tecniche

1.  I l  decreto legge 12  lugl io  2004,  n .  168 ,  recante “Intervent i  urgent i  per  i l
conten imento  de l la  spesa  pubbl ica” ,  conver t i to  da l la  legge  30  lug l io  2004 ,
n .  191 ,  è  intervenuto per  i l  set tore assicurat ivo sul le  d isposiz ioni  del  decre-
to  legge 24  set tembre 2002,  n .  209  che ha introdotto  una forma di  tassaz ione
sul le  r iserve matemat iche dei  rami  v i ta ,  apportandovi  due sostanz ia l i  modi f i -
che:  l ’aumento del l ’a l iquota d i  imposta e  l ’ inser imento d i  un’u l ter iore ipotesi
d i  recupero del  credi to  d ’ imposta r ispet to  a  quel la  g ià  prevista ,  consistente
nel l ’ut i l i zzo  del  credi to ,  a  decorrere dal  1° gennaio 2005,  per  i l  versamento
del le  r i tenute e  del le  imposte sost i tut ive appl icate sul  rendimento dei  capi-
ta l i  corr ispost i  in  d ipendenza d i  contrat t i  d i  ass icuraz ione sul la  v i ta  e  d i
capi ta l i zzaz ione,  nonché su i  rendiment i  de l le  prestaz ion i  pens ion is t iche
complementar i  e  del le  rendi te  assicurat ive.  A decorrere dal  2004 è  stato
dunque previsto  l ’aumento del l ’a l iquota appl icabi le  sul le  r iserve matemat i -
che dal lo  0 ,20  a l lo  0 ,30  per  cento;  inol t re ,  a  decorrere dal  2007,  qualora l ’am-
montare complessivo del le  suddette  r i tenute e  imposte sost i tut ive dovute in
ciascun anno s ia  d i  importo  infer iore a l le  imposte versate per  i l  quinto  anno
precedente,  è  stata  introdotta  la  possib i l i tà  d i  compensare ta le  d i f ferenza,  a i
sensi  del l ’ar t .  17  del  D.Lgs.  n .  241  del  1997,  d i ret tamente con i  t r ibut i ,  contr i -
but i  e  somme iv i  previst i  ovvero d i  cedere la  stessa a  società  o  ent i  apparte-
nent i  a l  gruppo con le  modal i tà  previste  dal l ’ar t .  43- ter  del  D.P.R.  n .  602  del
1973.

2 .  Con r iguardo a l l ’ut i l i zzo  del  credi to  d ’ imposta a  decorrere dal  1° gennaio
2005,  l ’Agenzia  del le  Entrate  ha modi f icato i l  precedente or ientamento vol to
a l imi tare la  compensazione del  credi to  d i  imposta entro  i l  l imi te  d i  euro
516.456,90 .

3.  In r isposta ad un quesito posto dal l ’ANIA,  relat ivamente al l ’ ipotesi  in cui
un’ impresa di  assicurazione proceda al la cessione parziale o totale del  porta-
fogl io assicurat ivo,  l ’Agenzia del le Entrate ha confermato che tale operazione
comporta una cessione del  credito corr ispondente al l ’ imposta sost i tut iva rela-
t iva al le r iserve matematiche ad esso (portafogl io)  r i fer ibi l i ,  che pertanto
potrà essere recuperato esclusivamente dal  cessionario.  Diversamente,  l ’ im-
presa cedente sarebbe nel l ’ impossibi l i tà di  recuperare i l  credito,  considerato
che l ’ imposta sul le r iserve per sua natura rappresenta un ant icipo del le impo-
ste che verranno appl icate sul le prestazioni  erogate in relazione ai  contratt i
di  cui  trattasi .  Pertanto,  tenuto conto del le modal i tà di  recupero del le imposte
versate e del la correlazione,  pur se gest i ta “per massa”,  tra imposte versate
e rendimenti  dei  contratt i  di  assicurazione da assoggettare a tassazione,  è del
tutto conseguenziale i l  t rasferimento del  credito al  cessionario,  come corol la-
r io del la cessione del  portafogl io.



IVA:  Servizi  infragruppo

I l  settore assicurat ivo beneficia del  cosiddetto “regime IVA infragruppo”
introdotto dal l ’art .  6  del la legge 13 maggio 1999,  n.  133,  che ha disposto una
part icolare discipl ina di  esenzione dal l ’ IVA per evitare che ostacol i  di  natura
f iscale si  frappongano a processi  di  razional izzazione del le strutture societa-
r ie,  real izzat i  tramite l ’aff idamento in outsourcing a società appartenenti  al
gruppo di  segmenti  del la gest ione in or igine curat i  al  proprio interno.  La di-
sposiz ione prevede,  in part icolare,  l ’esenzione per le prestazioni  rese nel l ’am-
bito del le att iv i tà di  carattere ausi l iar io a società del  gruppo assicurat ivo da
altra società del  gruppo medesimo, control lata,  control lante o control lata
dal la stessa control lante,  ai  sensi  del l ’art .  2359,  commi primo e secondo,  del
codice civi le.

Nel  corso del  2004 l ’Agenzia del le Entrate è intervenuta sul  tema dei  serviz i
infragruppo e con la r isoluzione n.  6/E del  3  febbraio 2004,  in r isposta a un
quesito di  una compagnia operante nel  ramo assistenza,  volto a conoscere
l ’ambito appl icat ivo del l ’art .  6  del la legge n.  133 del  1999,  ha affermato che
taluni  serviz i  prestat i  dal le compagnie di  assicurazione al l ’ interno del  gruppo
individuano att iv i tà essenzial i  e caratterizzanti  i l  c iclo operat ivo del l ’ impresa
e che,  in quanto tal i ,  non potevano essere considerat i  di  carattere ausi l iar io
perché resi  nel l ’ambito di  att iv i tà cost i tuenti  parte integrante del  core busi-
ness assicurat ivo.  

Success ivamente ,  l ’Agenz ia  de l le  Ent ra te ,  su l la  base  d i  spec i f iche  osserva-
z ione  de l l ’ANIA e  d i  nuov i  e lement i  d i  va lu taz ione  forn i t i  da l l ’ ISVAP,  ha  re t -
t i f icato  i l  p recedente  or ientamento  e  con  r iso luz ione  n .  90 /E  de l  9  lug l io
2004  ha  def in i t i vamente  puntua l i zza to  la  propr ia  pos iz ione  in  mer i to  a l l ’e -
senz ione  de i  serv i z i  d i  l iqu idaz ione  presta t i  da  soc ie tà  appar tenent i  a l
medes imo gruppo,  cond iv idendo la  def in i z ione  d i  serv i z io  aus i l ia r io  forn i ta
da l l ‘Assoc iaz ione .

In tale pronuncia sono state infatt i  qual i f icate “ausi l iar ie quel le att iv i tà diret-
tamente r ivolte al  serviz io del l ’att iv i tà pr incipale,  che si  inseriscono nel  ciclo
economico di  quest ’ul t ima,  r isolvendosi ,  r ispetto al la pr incipale,  in un rappor-
to di  accessorietà e di  complementari tà”,  caratterist ica che è propria del le
“att iv i tà di  accertamento del  danno e l iquidazione del  r isarcimento a seguito
del  s inistro”.  Grazie al la predetta precisazione l ’Associazione ha dunque otte-
nuto conferma che le att iv i tà di  accertamento del  danno e di  l iquidazione sini-
str i  r ientrano nel  regime di  esenzione di  cui  al l ’art .  6  del la legge n.  133 del
1999.  
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L’ADOZIONE DEI PRINCIPI CONTABILI  INTERNAZIONALI

Contesto normativo

I l  2004 ed i  pr imi  mesi  del  2005 sono stat i  caratterizzat i  da un importante
impulso normativo e regolamentare in tema di  pr incipi  contabi l i  internaziona-
l i .  I l  tutto trova origine dal  Regolamento Comunitario n.  1606/2002 che ha di-
sposto l ’obbl igo per le società quotate nei  mercati  regolamentat i  comunitari  di
redigere i l  b i lancio consol idato sul la base dei  pr incipi  contabi l i  internazional i
a decorrere dal  1° gennaio 2005 e previsto la facoltà per i  s ingol i  paesi  di  con-
sentire o prescrivere l ’appl icazione di  dett i  pr incipi  per i  bi lanci  individual i
del le società quotate e per quel l i  consol idat i  e individual i  del le non quotate.  

In I tal ia,  con l ’art .  25 del la legge comunitaria n.  306 del  2003,  è stata disposta
la delega al  Governo ad adottare uno o più decret i  legislat iv i  per l ’eserciz io
del la ci tata facoltà.  Al la delega è stata data attuazione con i l  D.Lgs.  28 feb-
braio 2005,  n.  38.  

Con riferimento alle imprese incluse nell ’ambito di applicazione del D.Lgs. 26
maggio 1997, n.  173, è stato stabil i to l ’obbligo di redigere i l  bi lancio consolida-
to in conformità ai principi contabil i  internazionali  a decorrere dall ’esercizio
chiuso o in corso al 31 dicembre 2005. Per quanto riguarda i l  bi lancio d’eserci-
zio,  l ’obbligo, a decorrere dall ’esercizio chiuso o in corso al 31 dicembre 2006,
riguarderà solo le società quotate che non redigono i l  bi lancio consolidato; per
le altre imprese di assicurazione (quelle non quotate e quelle quotate che redi-
gono i l  bi lancio consolidato),  al  bi lancio d’esercizio dovranno essere applicate
le disposizioni di  cui al  D.Lgs. n.  173 del 1997 ( local GAAP)  in quanto l ’adozione
dei principi contabil i  internazionali  non è prevista neanche in via opzionale. 

Questa soluzione è peraltro coerente con le scelte adottate dagl i  al tr i  paesi
europei  nei  qual i  non è previsto per le imprese di  assicurazione quotate l ’ob-
bl igo di  redigere i  bi lanci  d’eserciz io secondo gl i  IAS (fanno eccezione solo la
Grecia e alcuni  paesi  entrat i  di  recente nel l ’Unione).  Inoltre,  nel la grande
maggioranza dei  paesi  ( tra quest i ,  Germania,  Francia,  Spagna,  Belgio,  Austr ia,
Portogal lo e I tal ia,  come già evidenziato) ,  non è prevista neanche la facoltà di
redigere i  bi lanci  d’eserciz io sul la base degl i  IAS.

La transiz ione verso i  pr incipi  contabi l i  internazional i  da parte del le imprese
tenute al la loro adozione avverrà nel  corso del  2005 in modo graduale e dif fe-
renziato.

I l  14 apri le 2005,  infatt i ,  la  CONSOB ha pubbl icato le modif iche al  Regolamento
Emittent i  (n.11971/1999)  necessarie per tenere conto del le novità introdotte
dal l ’entrata in vigore del  Regolamento comunitario n.1606/2002 prevedendo un
avvicinamento progressivo verso i  bi lanci  IAS.  Agl i  emittent i  è stata concessa
una certa f lessibi l i tà nel l ’effettuare la scelta dei  cr i ter i  da ut i l izzare per la
predisposiz ione del le rendicontazioni  periodiche,  ol tre a tempist iche di  pub-
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bl icazione più favorevol i  per le imprese che adotteranno già in pr ima tr ime-
strale o in semestrale,  i  nuovi  pr incipi  contabi l i .  In part icolare:

– per la I  relazione tr imestrale,  qualora redatta appl icando gl i  IAS/IFRS,  è
stata prevista la possibi l i tà di  poterla pubbl icare in un termine maggiore
rispetto al le norme vigenti  (settantacinque giorni  dal  termine del  tr imestre
piuttosto che quarantacinque giorni) ;

– per la I I  relazione tr imestrale è stata prevista la possibi l i tà di  non redige-
re tale documento se gl i  emittent i  predispongono la relazione semestrale
in conformità agl i  IAS/IFRS,  la cui  presentazione dovrà avvenire entro i l  30
settembre 2005 (analogo esonero esiste per le imprese che presenteranno
la semestrale local  GAAP ma con un termine di  presentazione più str ingen-
te,  settantacinque giorni  dal la conclusione del  semestre) .

I l  30 settembre 2005 rappresenta la data ult ima di applicabil i tà del regime tran-
sitorio ( la CONSOB ha ritenuto congruo un termine di nove mesi dalla data di
pubblicazione delle disposizioni sulla Gazzetta Ufficiale della Commissione
Europea 2004 per l ’attuazione delle nuove procedure) e,  conseguentemente, già
la terza trimestrale 2005 dovrà essere redatta sulla base dei principi contabil i
internazionali  da tutte le imprese tenute alla presentazione di tale documento.

Con r i fer imento al  settore assicurat ivo,  la transiz ione agl i  IAS/IFRS r isulta
essere oltremodo complessa in quanto i  due principi  contabi l i  ad esso mag-
giormente r i fer ibi l i  presentano entrambi del le pecul iar i tà che ne rendono par-
t icolarmente complessa l ’ implementazione:

– i l  pr incipio contabi le internazionale relat ivo ai  contratt i  assicurat iv i  ( IFRS
4 “Contratt i  assicurat iv i”) ,  emanato dal lo IASB a marzo 2004 e pubbl icato
nel la Gazzetta Uff iciale del l ’Unione Europea nel  dicembre 2004,  rappresen-
ta solo una parte del le norme che dovranno,  a regime,  rappresentare lo
standard contabi le per i l  settore assicurat ivo.  Come vedremo in seguito,
l ’ International  Accounting Standards Board ( IASB) ha r inviato ad una
seconda fase del  progetto “Contratt i  Assicurat iv i” la trattazione di  alcune
del le tematiche più complesse,  qual i  la  valutazione del le passivi tà or igina-
te dai  contratt i  di  assicurazione.  Vista l ’elevata correlazione tra poste del-
l ’att ivo e poste del  passivo di  un bi lancio “assicurat ivo”,  un principio con-
tabi le che discipl ina solo alcune del le poste presenta evidenti  problemi di
coerenza valutat iva e di  integrazione con l ’ insieme degl i  IAS/IFRS e,  in
part icolare,  con lo IAS 39 “Strumenti  F inanziari”;  

– la versione omologata del lo IAS 39 contiene lo stralcio di  alcune previsio-
ni  (c.d.  carve out)  del la “fair  value opt ion” che,  come fatto r i levare anche
in sede europea dal  CEA (Comité Européen des Assurances),  assume gran-
de r i l ievo per i l  settore assicurat ivo.  La Commissione Europea ha r ichiesto
al lo IASB, al  momento del la omologazione del lo standard,  una rapida r iv i-
si tazione del le previsioni  stralciate.  È perciò da r i tenere che i l  quadro nor-
mativo subirà cambiamenti  r i levanti ,  presumibi lmente già per i l  2005,  a
seguito del la r iv is i tazione del le previsioni  stralciate dal lo IAS 39.
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È di  tutta evidenza,  quindi ,  l ’enorme sforzo r ichiesto al le compagnie di  assicu-
razione nel  porre in essere l ’ insieme di  att iv i tà di  adeguamento del le procedu-
re interne e dei  s istemi informativi  per produrre informazioni  conformi a prin-
cipi  contabi l i  d i  recente omologazione e in continuo cambiamento.

Contratt i  assicurat iv i  Fase I

Lo IASB ha suddiviso i l  progetto in materia di  contratt i  assicurat iv i  in due fasi .
La pr ima ha dato or igine al l ’ IFRS 4 (omologato dal la Commissione del la
Comunità Europea con Regolamento n.  2236 del  29 dicembre 2004)  che ha come
final i tà quel la di  specif icare l ’ informativa di  bi lancio relat iva ai  contratt i  assi-
curat iv i  per ogni  ent i tà che emette tal i  contratt i .  L’ IFRS 4 r ichiede in part ico-
lare:

– nuovi  cr i ter i  di  contabi l izzazione appl icat i  dagl i  assicuratori  per i  contratt i
assicurat iv i ;

– informativa atta a identi f icare e i l lustrare gl i  import i  derivanti  da contratt i
assicurat iv i  nel  bi lancio del l ’assicuratore.  Ciò al  f ine di  aiutare gl i  ut i l izza-
tori  del  bi lancio a comprendere l ’ammontare,  la tempist ica e i l  grado di
incertezza dei  futuri  f lussi  f inanziari  derivanti  dai  contratt i  assicurat iv i .

La Fase I  def inisce alcuni  elementi  fondamental i  qual i  i l  concetto di  contratto
assicurat ivo ed i l  l ivel lo di  disclosure da presentare in bi lancio ma non propo-
ne un quadro completo di  prescriz ioni  relat ivamente a modal i tà di  iscriz ione e
valutazione del le poste originate dai  contratt i  assicurat iv i .

La principale novità introdotta dal l ’ IFRS 4 è rappresentata dal la def iniz ione di
contratto assicurat ivo ai  f ini  contabi l i  e  dal le conseguenze che ne derivano in
tema di  rappresentazione in bi lancio.  Viene defini to assicurat ivo un contratto
in base al  quale l ’assicuratore accetta un r ischio assicurat ivo signif icat ivo da
un terzo concordando di  r isarcire l ’assicurato nel  caso in cui  lo stesso sub-
isca danni  conseguenti  a uno specif ico evento futuro incerto.  I l  pr incipale
sforzo implementat ivo r ichiesto al le compagnie assicurat ive dal la Fase I  del
progetto IASB in tema di  contratt i  assicurat iv i  è proprio l ’anal is i  dei  contratt i
emessi  e la relat iva r iclassif icazione degl i  stessi  nel l ’ambito del le pert inenti
categorie conformi al le def iniz ioni  IAS (es.  contratt i  assicurat iv i ,  di  invest i-
mento o di  serviz io) .  È di  tutta evidenza che l ’att iv i tà di  r iclassif icazione ha
comportato una vera e propria r ivoluzione contabi le al  f ine di  rappresentare in
modo coerente tutte le poste contabi l i  col legate al  contratto originario.  

Con part icolare r i fer imento al le passivi tà tecniche,  le compagnie potranno
continuare ad ut i l izzare i  cr i ter i  di  valutazione local  GAAP salvo l imitate pre-
scriz ioni  relat ive,  in part icolare,  al l ’ introduzione di  un “l iabi l i ty  adequacy
test” ed al  divieto di  iscrivere r iserve di  equi l ibr io e catastrofal i .  Per quanto
concerne i  contratt i  assicurat iv i  r iclassif icat i  per effetto del l ’appl icazione
del l ’ IFRS 4 nel la categoria dei  contratt i  di  invest imento,  la relat iva valutazio-
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ne,  in attesa del la nuova formulazione del la fair  value opt ion,  dovrebbe poter
essere  co l legata  a i  re la t iv i  va lor i  deg l i  a t t i v i  a  coper tura .  In fa t t i ,  la
Commissione Europea,  nel  fornire alcune r isposte ai  più frequenti  quesit i  in
tema di  IAS 39,  ha evidenziato che l ’art .  31 del la Dirett iva n.  674/1991 ( la diret-
t iva sui  conti  del le imprese di  assicurazione) prevede che le passivi tà col le-
gate a contratt i  unit  l inked possano essere valutate in modo coerente al  valo-
re del le relat ive att iv i tà a copertura.

I l  pr incipale tema irr isolto r iguarda i l  mismatch tra le passivi tà assicurat ive,
che continueranno ad essere valutate con i  pr incipi  contabi l i  local i ,  e  le att i-
vi tà a copertura che dovranno essere valutate secondo i  cr i ter i  previst i  dal lo
IAS 39 e,  quindi ,  per la gran parte dovranno essere valutate al  fa i r  value .  I l
problema è solo parzialmente mit igato dal la possibi l i tà di  ut i l izzare la prat ica
del lo shadow account ing che consente ad un assicuratore di  modif icare i  propri
pr incipi  contabi l i  a l  f ine di  ottenere che le plusvalenze o le minusvalenze,  r i le-
vate ma non real izzate,  inf luenzino la misurazione del le passivi tà assicurat ive
al lo stesso modo del le plusvalenze o del le minusvalenze real izzate.  

Strettamente correlat i  al  processo di  implementazione degl i  IAS/IFRS da parte
del le compagnie di  assicurazione sono gl i  Schemi di  Bi lancio .  Per le compagnie
di  assicurazione i tal iane,  è prevista a breve la pubbl icazione dei  nuovi  schemi
obbl igatori  da adottare per i  bi lanci  consol idat i .  L’esistenza di  schemi di  set-
tore,  f inal izzat i  ad agevolare la comparazione del le informazioni  e l ’att iv i tà di
vigi lanza,  rappresenta un altro impegno sicuramente non indif ferente a cui
sono tenute le compagnie di  assicurazione.  Da r i levare peraltro che,  sul la
base del l ’art .  9  del  D.Lgs.  n.  38/2005 con r i fer imento al le imprese di  assicura-
zione che redigono i  bi lanci  (consol idat i  e di  eserciz io)  in conformità agl i  IAS,
l ’ ISVAP conserva i  poteri  di  cui  agl i  artt .  6 ,  comma 1,  e 83 del  D.Lgs.  n.  173 del
1997,  da esercitare nel  r ispetto dei  pr incipi  contabi l i  internazional i ,  per quan-
to r iguarda in part icolare la possibi l i tà di  dettare disposiz ioni  integrat ive in
materia di  bi lancio,  tra cui  part icolare r i levanza r iveste i l  p iano dei  conti  e
quindi  la def iniz ione degl i  schemi di  bi lancio.

Contratt i  Assicurat iv i  Fase I I

Nell ’ambito del l ’ International  Accounting Standards Board esiste un apposito
gruppo di  lavoro ( Insurance Working Group) che ha l ’obiett ivo di  completare i l
progetto relat ivo ai  contratt i  assicurat iv i .  Le att iv i tà,  ancora in una fase prel i-
minare ,  sono  or ientate  a  def in i re  le  tempis t iche  d i  presentaz ione  de l -
l ’Exposure Draft  relat ivo al la Fase I I  e a individuare i  pr incipi  di  base che
dovranno caratterizzare la valutazione del le att iv i tà e del le passivi tà col lega-
te ai  contratt i  di  assicurazione.

Tra i  pr incipal i  punti ,  oggetto di  approfondito confronto a l ivel lo internaziona-
le segnal iamo, a t i tolo puramente esempli f icat ivo,  i  seguenti  temi:
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– uti l izzo del  model lo Asset  and L iabi l i ty  Measurement in  al ternativa al l ’ impo-
stazione tradiz ionale del  Deferral  and Matching .  Con i l  nuovo approccio le
poste di  conto economico,  col legate ai  contratt i  assicurat iv i ,  deriverebbe-
ro dal la variazione del le valutazioni  patr imonial i  effettuate al l ’ in iz io ed al la
f ine del  periodo di  r i fer imento.
Si  discute inoltre sul l ’opportunità di  avere un unico model lo per tutt i  i  pro-
dott i  assicurat iv i  o più model l i  di f ferenziat i  in  funzione del le diverse t ipo-
logie di  contratt i  assicurat iv i ;

– adozione del  concetto di  fa i r  value al le passivi tà assicurat ive.  Si  r i levano
importanti  di f f icoltà tecniche ad appl icare tale concetto al le passivi tà
assicurat ive dei  rami danni ,  notoriamente caratterizzate da un elevato ele-
mento di  aleatorietà;

– definizione del concetto di fair value. Esistono numerose alternative (ad esem-
pio entity specific value, exit value , entry value) e, al momento, non si intravede
ancora un orientamento prevalente. Anche in questo caso, il mercato sta valu-
tando le diverse possibilità oltre all’eventualità di un approccio misto;

– necessità o meno di  def inire un grado di  prudenza da considerare nel le
valutazioni ;

– necessità o opportunità di  tener conto dei  possibi l i  comportamenti  degl i
assicurat i  in tema di  r innovo dei  contratt i .

Le dif ferenze a l ivel lo internazionale ed anche nazionale,  in tema di  caratteri-
st iche dei  prodott i  assicurat iv i ,  e le pecul iar i tà del le attual i  prassi  contabi l i  e
attuarial i  rendono estremamente complesso i l  lavoro del l ’ Insurance Working
Group del lo IASB tanto da rendere dif f ici le prevedere una data probabi le di
ult imazione dei  lavori .  Una rapida conclusione del le att iv i tà è essenziale per
avere un corpo di  regole completo che consenta al le imprese di  assicurazione
di  predisporre bi lanci  con regole valutat ive coerenti  per tutte le poste origi-
nate dai  contratt i  assicurat iv i  in un singolo eserciz io e nel  tempo.

In sede europea,  i l  Comité Européen des Assurances ha att ivato alcune iniz iat ive
f inal izzate a r i levare le pr incipal i  cr i t ici tà del la Fase I  e ad avviare i l  confron-
to sui  temi più controversi  del la Fase I I .

Disposiz ioni  c iv i l is t iche in  tema di  d ist r ibuibi l i tà  d i  r iserve introdotte dal  D.Lgs.  n .
38 del  2005 

L’art .  6  del  D.Lgs.  n.  38 del  2005 ha introdotto norme di  tutela del l ’ integri tà del
patr imonio sociale che stabi l iscono l ’ indisponibi l i tà (e non soltanto la non di-
str ibuibi l i tà)  degl i  ut i l i  d ’eserciz io in misura corr ispondente al le plusvalenze
iscri t te nel  conto economico,  al  netto del  relat ivo onere f iscale,  che discen-
dono dal l ’appl icazione del  cr i ter io del  fair  value o del  patr imonio netto,  e del le
corr ispondenti  r iserve,  nonché del le r iserve del  patr imonio netto cost i tui te e
movimentate in contropart i ta diretta del la valutazione al  fair  value di  stru-
menti  f inanziari  e att iv i tà.

L’ indisponibi l i tà di  tal i  r iserve r iguarda non solo la distr ibuzione ma anche
l ’ imputazione a capitale,  ol tre agl i  al tr i  ut i l izz i  previst i  dagl i  art icol i  di  r i fer i-
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mento (qual i  l ’acquisto di  azioni  proprie) ,  nonché l ’ut i l izzo a copertura del le
perdite,  salvo che si  tratt i  del la r iserva di  cui  al  comma 2 del l ’art .  6  in esame,
quel la cioè cost i tui ta con gl i  ut i l i  d i  eserciz io corr ispondenti  al le plusvalenze
da fair  value.  L’ut i l izzo di  tale r iserva è consenti to comunque solo dopo aver
ut i l izzato le r iserve di  ut i l i  d isponibi l i  e  la r iserva legale e deve essere reinte-
grata accantonando gl i  ut i l i  degl i  eserciz i  successivi .

Pertanto, gl i  strumenti  f inanziari  disponibil i  per la vendita (available for sale)
rientrano nella regola generale, che inibisce l ’uti l izzo degli  uti l i  che derivano
dalle valutazioni al  fair value. Eccezione di r i l ievo riguarda i  plusvalori  che deri-
vano dalla valutazione al fair value riferibi le agli  strumenti  f inanziari  di  nego-
ziazione e all ’operatività in cambi e di copertura, per i  quali  la norma, non pre-
vedendo alcuna l imitazione, ne consente l ’uti l izzo anche per la distribuzione.

Disposiz ioni  f iscal i  int rodotte dal  D.  Lgs.  n .  38 del  2005 

Sulla base del la delega contenuta nel l ’art .  25 del la legge n.  306 del  2003,  che
ha previsto l ’eventuale modif ica del la normativa f iscale in materia di  reddito
d’ impresa al  f ine di  armonizzarla con le innovazioni  derivanti  dal l ’appl icazione
dei  pr incipi  contabi l i  internazional i ,  i l  D.Lgs.  n.  38 del  2005 ha introdotto con
l ’art .  11 talune disposiz ioni  che adattano la struttura del  TUIR agl i  IAS e che
naturalmente sono dest inate solo ai  soggett i  che appl icano dett i  pr incipi  con-
tabi l i  e  al tre disposiz ioni  che,  sebbene generate da esigenze di  coordinamen-
to con gl i  IAS,  s i  rendono appl icabi l i  a tutt i  i  soggett i .  L’art .  13 del lo stesso
Decreto reca disposiz ioni  di  carattere transitor io relat ive al la fase di  pr ima
appl icazione degl i  IAS.

Ri leviamo che gl i  interventi  sul la normativa f iscale sono r idott i ,  s intomo que-
sto del la volontà del  legislatore delegato di  non dif ferenziare,  nei  l imit i  del
possibi le,  la base imponibi le del le imprese a seconda che esse siano tenute
(anche per opzione) o non siano tenute ad adottare gl i  IAS,  salvo talune ecce-
zioni ,  tra le qual i  r ientra la r i levanza f iscale del  fair  value degl i  strumenti
f inanziari  da negoziazione,  per i  soggett i  che adottano gl i  IAS.  

Con r i fer imento ai  sol i  soggett i  che appl icano gl i  IAS sono stat i  in part icolare
modif icat i  gl i  artt .  83 e 109,  comma 4,  del  TUIR,  in dipendenza del  fatto che gl i
IAS prevedono la contabi l izzazione di  talune componenti  economiche (att inen-
t i  al la valutazione di  att iv i tà e passivi tà)  direttamente a patr imonio senza
transitare per i l  conto economico.

I l  nuovo art .  83,  che r idef inisce i l  c.d.  pr incipio di  derivazione,  assume a base
del le variazioni  f iscal i  l ’ut i le (o la perdita)  r isultante dal  conto economico del
periodo d’ imposta “aumentato o diminuito dei  componenti  che per effetto dei
principi  contabi l i  internazional i  sono imputat i  direttamente a patr imonio” e
conseguentemente i l  nuovo art .  109,  comma 4,  in tal  senso modif icato,  consi-
dera imputat i  a conto economico anche “i  componenti  imputat i  direttamente a
patr imonio per effetto dei  pr incipi  contabi l i  internazional i” .  Tra le disposiz ioni
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di  carattere transitor io si  segnala in part icolare i l  comma 2 del l ’art .  13 che,
avendo ad oggetto i  beni  fungibi l i  (quindi  anche i  t i tol i  obbl igazionari) ,  potrà
riguardare anche le imprese di  assicurazione.  Tale disposiz ione consente,  su
opzione del  contr ibuente,  di  mantenere ai  f ini  f iscal i  la  valutazione dei  beni
fungibi l i  a l  LIFO anche ai  soggett i  che in appl icazione degl i  IAS devono adot-
tare altr i  cr i ter i  di  valutazione,  purché i l  LIFO sia stato adottato per i  tre perio-
di  d’ imposta precedenti  a quel lo di  pr ima appl icazione degl i  IAS o dal  minor
periodo che intercorre dal la loro cost i tuzione.  In tal  caso,  l ’eventuale minor
valore del le r imanenze valutate al  LIFO r ispetto al  valore contabi l izzato sarà
oggetto di  una variazione in diminuzione in dichiarazione dei  reddit i .

Tenuto conto che la normativa f iscale dif ferenzia i l  t rattamento f iscale degl i
strumenti  f inanziari  sul la base del la dupl ice classif icazione cost i tui ta dal le
immobil izzazioni  e dal l ’att ivo circolante mentre i  pr incipi  contabi l i  internazio-
nal i  prevedono quattro categorie di  strumenti  f inanziari ,  l ’art .  11,  comma 2,  del
decreto IAS ha r icondotto,  ai  f ini  del l ’appl icazione del le disposiz ioni  del  TUIR,
gl i  strumenti  f inanziari  disponibi l i  per la vendita (avai lable for  sale)  tra gl i
strumenti  f inanziari  immobil izzat i .  Tale classif icazione r i leverà non solo ai  f ini
del l ’appl icazione del l ’art .  110,  comma 1,  lett .  c) ,  del  TUIR,  come modif icato
dal l ’art .  11 del  D.Lgs.  n.  38,  che per i  t i tol i  obbl igazionari  immobil izzat i  (e quin-
di  per quel l i  d isponibi l i  per la vendita)  stabi l isce l ’ i rr i levanza dei  maggiori
valori  iscri t t i  per la parte eccedente le minusvalenze dedotte ma anche ai  f ini
del la part icipat ion exemption che,  al  r icorrere di  determinate condizioni ,  per
le partecipazioni  immobil izzate (e quindi  per quel le disponibi l i  per la vendita)
prevede l ’esenzione del le plusvalenze real izzate.

IL  PROGETTO EUROPEO DI RIFORMA DEL REGIME DI VIGILANZA PRUDENZIALE
(SOLVENCY II )

Dopo la conclusione di  un primo periodo preparatorio,  dedicato sostanzial-
mente al lo studio e al l ’ inquadramento generale dei  problemi,  i l  progetto
Solvency I I  è entrato negl i  ul t imi  mesi  in una fase cruciale.
Nel  lugl io del lo scorso anno,  la Commissione europea ha presentato un piano
generale (Roadmap) per lo svolgimento dei  lavori  nel la seconda fase del  pro-
getto,  unitamente ad uno schema per la consultazione (F ramework for  consulta-
t ion) del le part i  interessate.

I l  piano di  lavoro ( tavole nn.  1  e 2)  prevede che:  

– entro la f ine del  2006 la Commissione rediga una proposta di  dirett iva qua-
dro,  contenente i  pr incipi  general i  del  nuovo regime di  v igi lanza pruden-
ziale;

– entro i l  2008 vengano defini te le caratterist iche di  dettagl io del  s istema,
dest inate ad essere incluse,  ai  sensi  del la procedura Lamfalussy,  in appo-
site misure di  attuazione ( implementing measures) ;
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– i l  CEIOPS (European Committee of  Insurance and Occupat ional  Pension Fund
Supervisors ) sia i l  pr incipale organismo di  consulenza del la Commissione
europea,  con r i fer imento al la def iniz ione del le nuove regole e,  dopo l ’at-
tuazione negl i  Stat i  membri ,  al la prat ica appl icazione del le stesse;

– in attesa del la formale adozione del la dirett iva quadro,  i l  CEIOPS fornisca
pareri  al la Commissione sul la base di  r ichieste specif iche da quest’ul t ima
formulate.

In attuazione di  tale piano di  lavoro,  la Commissione ha presentato tre torna-
te di  r ichieste di  parere al  CEIOPS (Cal ls  for  Advice) ,  che abbracciano in prat i-
ca tutt i  gl i  aspett i  essenzial i  del  futuro regime.  

Oltre alla stesura del piano di lavoro e alla stima dei relativi tempi di attuazione,
sta prendendo corpo la definizione delle caratteristiche di base del futuro regi-
me di vigilanza prudenziale. Gli  elementi fondamentali  di Solvency II,  secondo i
più recenti documenti pubblicati dalla Commissione, saranno i seguenti:

– i l  s istema sarà art icolato in una struttura a tre pi lastr i ,  analogamente a
quanto previsto da Basi lea I I  per le banche:  requisi t i  patr imonial i  (1° pi la-
stro) ,  att iv i tà di  v igi lanza (2° pi lastro) ,  obbl ighi  informativi  e discipl ina di
mercato (3° pi lastro) ;
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TAVOLA 1 -  RICHIESTA DI  PARERI  DELLA COMMISSIONE (“CALLS FOR ADVICE”)  E  RELATIVE RISPOSTE DEL CEIOPS – I  TEMPI  PREVISTI

Prima tornata Pubblica consultazione Risposta alla Commissione
(2° pilastro) da febbraio 2005 giugno 2005

invio al CEIOPS: luglio 2004

Seconda tornata Pubblica consultazione Risposta alla Commissione
(1°pilastro) da giugno 2005 ottobre 2005

invio al CEIOPS: dicembre 2004

Terza tornata Pubblica consultazione Risposta alla Commissione
(3° pilastro e temi diversi) da ottobre 2005 febbraio 2006
invio al CEIOPS: aprile 2005

TAVOLA 2 - TEMPISTICA DEL PROGETTO “SOLVENCY II”

2005 2006 2007 2008-2009 2010

Consultazione Proposta di Direttiva “quadro” Confronto in ambito Adozione Solvency II entra in vigore
da parte della Commissione ECOFIN/Parlamento Europeo

Pareri del CEIOPS Pareri del CEIOPS Pareri del CEIOPS
sulla proposta alla Commissione in merito alla Commissione in merito

di Direttiva “quadro” alle misure di 2° livello alle misure di 2° livello
(“implementing measures”) (“implementing measures”)



– nel l ’ambito del  1° pi lastro,  sarà previsto un dupl ice l ivel lo di  requisi t i
patr imonial i :  i l  Solvency Capita l  Requirement  (SCR) e i l  Minimum Capita l
Requirement (MCR) . I l  Solvency Capital  dovrebbe essere determinato in
modo tale da considerare tutt i  i  r ischi  quanti f icabi l i  cui  è esposta un’ im-
presa ed essere basato sul l ’ammontare del  capitale economico corr ispon-
dente a una probabi l i tà di  rovina predefini ta e a un orizzonte temporale
specif ico.  Per quanto r iguarda i  r ischi  da considerare per la determinazio-
ne del  requisi to,  la Commissione si  r ichiama al la classif icazione adottata
dal l ’ Internat ional  Actuar ia l  Associat ion ( IAA) , che include i  r ischi  di  underwri -
t ing ,  d i  credito,  di  mercato,  operat ivo e di  l iquidità.  Per quanto concerne la
cal ibrazione dei  parametri ,  la  Commissione suggerisce,  quale mera ipotesi
di  lavoro – come tale,  da sottoporre a studio d’ impatto - ,  una probabi l i tà di
rovina del lo 0,5% ed un orizzonte temporale pari  a un anno.  Rimane aperta
– e qui  saranno crucial i  i  pareri  del  CEIOPS – la def iniz ione del la formula
standard per i l  calcolo del  Solvency Capital ,  che potrà basarsi  su metodi  di
t ipo r isk-factor (s imi l i  al  s istema Risk-Based Capital  in  v igore negl i  Stat i
Unit i ) ,  su approcci  basati  su distr ibuzioni  di  probabi l i tà,  su scenari  o su
una combinazione di  metodi  diversi .  
I l  Minimum Capital  dovrebbe invece cost i tuire un minimo assoluto,  da cal-
colare in maniera sempli f icata,  la cui  v iolazione da parte di  un’ impresa
darebbe i l  v ia a misure di  v igi lanza estreme;

– i l  futuro regime dovrà essere tale da incoraggiare e fornire incentivi  al le
imprese a misurare e gest ire in modo appropriato i  r ischi  cui  esse sono
esposte.  Al  r iguardo,  saranno emanati  pr incipi  comuni a l ivel lo europeo in
materia di  r isk  management ,  control lo interno e relat ive att iv i tà di  v igi lanza.
In secondo luogo,  sarà prevista la possibi l i tà di  r iconoscere i  model l i  inter-
ni  adottat i  dal le imprese per la determinazione dei  requisi t i  patr imonial i ,
purché questi  r i f lettano megl io,  r ispetto al l ’approccio standard,  i l  prof i lo di
r ischio specif ico del l ’ impresa e possano essere val idat i  in modo appro-
priato;

– le r iserve tecniche dovranno essere calcolate secondo cri ter i  più armoniz-
zat i  di  quel l i  in  essere oggi .  In part icolare,  in prospett iva di  una coerenza
con gl i  svi luppi  sul  fronte degl i  standard contabi l i  internazional i ,  le  r iserve
tecniche dovrebbero consistere di  una best  est imate e di  un r isk  margin .
Come ipotesi  di  lavoro,  la Commissione ha individuato come benchmark per
i l  l ivel lo di  confidenza del le r iserve tecniche un l ivel lo del  75% del la distr i-
buzione del le probabi l i tà.  Si  tratta,  evidentemente,  di  un l ivel lo che dovrà
essere cal ibrato sul la base dei  previst i  studi  di  impatto;

– per  quanto r iguarda le  regole  sugl i  invest iment i ,  tenuto conto che i  futur i
requis i t i  patr imonial i  r i f le t teranno anche la  r ischiosi tà  degl i  at t iv i  dete-
nut i  dal le  imprese,  l ’approccio  sugger i to  dal la  Commissione è  quel lo
denominato Prudent  Person  P lus ,  ossia  un ins ieme coordinato d i  pr incip i
general i  d i  gest ione e  d i  pochi  l imi t i  quant i tat iv i  agl i  invest iment i  (ad
esempio,  per  ev i tare la  concentraz ione dei  r ischi ) .  A l le  imprese sarà
r ichiesto  d i  d isporre d i  una pol i t ica d i  Asset -L iab i l i ty  Management appro-
pr iata ,  così  come di  una pol i t ica d i  invest imento g lobale ,  comprensiva d i
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un piano ( Investment  P lan ) e di  procedure che ne descr ivano i  cr i ter i  d i
at tuaz ione;

– essendo i l  nuovo sistema di  solvibi l i tà dest inato ad essere più cal ibrato di
quel lo attuale sul l ’effett ivo prof i lo di  r ischio del le imprese,  gl i  effett i  di
tutte le tecniche ut i l izzate per mit igare i  r ischi  – dal la r iassicurazione al le
coperture di  natura f inanziaria – dovrebbero essere considerat i  nel la
determinazione dei  requisi t i  patr imonial i ;

– pur essendo obiett ivo primario di  Solvency I I  la valutazione del la solvibi l i -
tà del le singole imprese,  i l  futuro sistema dovrà consentire una più eff i-
ciente vigi lanza di  gruppi  assicurat iv i  e conglomerati  f inanziari ;

– al  f ine di  l imitare gl i  oneri  amministrativi  per le imprese, la reportist ica di
vigi lanza dovrebbe essere compatibi le,  per quanto possibi le,  con la reporti-
st ica di  bi lancio,  in part icolare con le regole contabil i  elaborate dallo IASB;

– i l  futuro sistema dovrà promuovere l ’armonizzazione dei  metodi  e degl i
strumenti  di  v igi lanza qual i tat iva e quanti tat iva:  le regole di  solvibi l i tà non
dovrebbero dunque,  in l inea di  pr incipio,  r ichiedere interventi  aggiuntivi  a
l ivel lo nazionale;

– i l  s istema dovrebbe assicurare pari tà di  trattamento fra i  diversi  settori
f inanziari :  prodott i  con prof i l i  d i  r ischio analoghi  dovrebbero essere assog-
gettat i  a norme prudenzial i  analoghe;  

– al  f ine di  promuovere una più ampia convergenza internazionale,  i l  futuro
sistema dovrà essere coerente con i  pr incipi  e gl i  standard di  v igi lanza
ass icurat iva  in  corso  d i  e laboraz ione  presso  la  IAIS  ( I n te rna t iona l
Associat ion of  Insurance Supervisors ) .

In considerazione del  fatto che i l  disegno complessivo prevede l ’ introduzione
di  un nuovo requisi to patr imoniale ( i l  Solvency Capital )  basato sui  r ischi  effet-
t ivamente sostenuti  dal le imprese,  su r iserve tecniche più armonizzate e,  con
ogni  probabi l i tà,  su nuove regole contabi l i ,  g l i  studi  relat iv i  al l ’ impatto del la
regolamentazione proposta assumono un’ importanza cruciale .  Secondo i l
piano di  lavoro del la Commissione,  st ime dei  nuovi  requisi t i  minimi,  s ia pur
approssimative,  dovrebbero essere disponibi l i  pr ima che la dirett iva quadro
sia formalmente proposta.  Per questa ragione i l  CEIOPS ha avviato un primo
studio preparatorio,  da svolgere su base volontaria,  su un campione di  impre-
se vi ta.  Lo studio prevede che le imprese partecipanti  appl ichino una serie di
stress tests standardizzat i  ai  valori  di  mercato del le proprie att iv i tà e passivi-
tà (per queste ult ime,  i l  concetto di  r i fer imento è quel lo di  best  est imate) . I
r ischi  da considerare nel lo stress test  sono i l  r ischio di  tasso di  interesse,  i l
r ischio di  credito,  i l  r ischio di  mercato,  i l  r ischio di  underwri t ing ed i l  r ischio di
r iscatto.

I  r isultat i  del lo studio preparatorio,  cui  ha aderito anche un campione di
imprese i tal iane,  saranno presentat i  dal  CEIOPS al la f ine di  giugno e cost i tui-
ranno la base per i  successivi ,  veri  e propri ,  studi  di  impatto quanti tat ivo,  che
dovrebbero essere avviat i  nel  prossimo autunno.

* * *
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Nel settembre 2004 i l  Comitato Europeo del le Assicurazioni  (CEA),  che segue i l
progetto Solvency I I  s in dal le or igini ,  ha cost i tui to uno Steer ing Committee con
l ’obiett ivo di  rafforzare la propria azione in una fase di  s ignif icat iva intensif i-
cazione dei  lavori  a l ivel lo comunitario.

Tra le numerose iniz iat ive avviate,  s i  segnalano:

– la redazione di  una serie di  papers su temi specif ici  (Basi lea II  e Solvency
II ,  aspett i  struttural i  di  Solvency II ,  r isposte a quesit i  formulati  dal  CEIOPS);

– lo svolgimento di  uno studio comparativo sui  pr incipal i  regimi di  solvibi l i tà
in vigore in ambito europeo ed extraeuropeo,  al lo scopo di  individuarne i
fattor i  comuni,  le tendenze recenti  e gl i  aspett i  più innovativi ;

– la def iniz ione di  una serie di  Bui ld ing Blocks,  ossia dei  pr incipi  fondamenta-
l i  per un approccio europeo al  calcolo del  Solvency Capital ;

– la def iniz ione del la struttura di  un model lo standard,  ossia di  una metodo-
logia di  calcolo del  Solvency Capital  Requirement che tenga conto,  nel
modo più appropriato,  di  tutt i  i  r ischi  r i levanti  e quanti f icabi l i  che concor-
rono a determinare la stabi l i tà f inanziaria di  un’ impresa.

Con r iguardo ai  Bui lding Blocks,  le posiz ioni  che stanno maturando in seno al
Comitato Europeo del le Assicurazioni  sono r iassumibi l i  come segue:

– i l  Solvency Capital  Requirement (SCR) dovrebbe essere basato su un Total
Balance Sheet Approach,  ossia considerare i l  valore economico di  tutte le
att iv i tà e passivi tà di  un’ impresa;

– i l  requisi to in termini  di  Solvency Capital  di  un’ impresa dovrebbe tener
conto del l ’eventuale margine di  prudenza contenuto nel le r iserve tecniche;

– l ’approccio standard per la valutazione del la solvibi l i tà dovrebbe essere di
t ipo r isk factor,  almeno come base di  partenza.  Per certe categorie di
r ischio part icolarmente complesse,  tuttavia,  come ad esempio i l  r ischio di
mismatching fra att ivo e passivo per i  prodott i  con garanzie e opzioni  o i l
r ischio catastrofale per i  rami danni ,  potrebbero essere necessari  approc-
ci  più sof ist icat i  (stress o scenario test ,  ad esempio) ;

– la misura di r ischio da uti l izzare dovrebbe essere i l  VaR, con un orizzonte
temporale pari  a un anno. L’ intervallo di confidenza da prendere come rife-
rimento dovrebbe essere definito dopo aver effettuato adeguate simulazioni;

– la formula standard dovrebbe considerare i  r ischi  di  underwrit ing,  di  mer-
cato/ALM, di  credito e operat ivo;

– la formula standard dovrebbe cogl iere gl i  effett i  del la diversif icazione dei
r ischi ;  essa dovrebbe altresì  tener conto del le tecniche di  mit igazione dei
r ischi  adottate dal le imprese (r iassicurazione,  derivat i ,  cartolarizzazioni) ;

– i l  calcolo del  Solvency Capital  dovrebbe r i f lettere i  benefici  del la diversif i-
cazione derivanti  dal l ’appartenenza del l ’ impresa a un gruppo.

Entro la  f ine d i  g iugno dovrebbe essere u l t imata la  def in iz ione s ia  dei
Bui ld ing Blocks s ia del la  struttura del l ’approccio standard.  Seguirà,  nei  mesi
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successiv i ,  anche al la  luce del le  posiz ioni  maturate al  r iguardo in  seno al
CEIOPS,  i l  coordinamento del la  fase di  cal ibrazione e di  studio d’ impatto
quant i tat ivo.

L’ANIA sta seguendo direttamente i  lavori  del lo Steering Committee del  CEA,
anche grazie al l ’att iv i tà di  un gruppo di  lavoro appositamente cost i tui to.

IL  CODICE DELLE ASSICURAZIONI PRIVATE

Lo schema di  decreto legislat ivo recante i l  r iassetto normativo del le disposi-
z ioni  v igenti  in materia di  assicurazioni  (Codice del le assicurazioni)  cost i tui-
sce una importante innovazione sul  piano legislat ivo.  

La legislazione assicurat iva aveva da tempo part icolare bisogno di  quest ’ope-
ra di  r iordino e sempli f icazione normativa,  giacché i l  precedente Testo Unico
risale addir i t tura al  1959.  Durante tutto questo lungo periodo,  la legislazione
assicurat iva,  s ia di  fonte comunitaria sia di  dir i t to interno,  è stata copiosa e
sempre più dettagl iata.  Era pertanto assolutamente necessario procedere sia
ad una razional izzazione ed unif icazione del le font i  s ia ad un coordinamento
sistematico del la normativa di  settore mediante un nuovo Testo unico che
regolasse in modo organico l ’eserciz io del l ’ impresa,  così  come già avvenuto
per gl i  omologhi  compart i  bancario e f inanziario.

I l  nuovo Codice del le assicurazioni  non si  l imita peraltro a col lazionare la
legislazione esistente,  poiché,  al  di  là del la funzione compilat iva propria di
tutt i  i  Test i  Unici ,  introduce r i levanti  innovazioni  in tema di :  

a) de leg i f icaz ione  e  contestua le  a f f idamento  d i  poter i  rego lamentar i
al l ’Autori tà di  control lo di  settore,  pur sempre nel  r ispetto del  pr incipio di
legal i tà e del  pr incipio di  sovraordinazione del la normativa comunitaria;  

b) trasparenza del le operazioni  e protezione del l ’assicurato,  armonizzando la
discipl ina assicurat iva con la normativa sul l ’ intermediazione f inanziaria,
con specif ico r i fer imento al l ’ informativa precontrattuale al  contraente,
al la pubbl ici tà e al le regole di  comportamento;

c) armonizzazione del la normativa assicurat iva con quel la bancaria sotto i
prof i l i  degl i  assett i  proprietari  e del la nozione di  gruppo;  

d) discipl ina privat ist ica,  regolando f igure contrattual i  sconosciute al  Codice
civi le,  qual i  l ’assicurazione assistenza e l ’assicurazione tutela giudiz iar ia;  

e) d is t r ibuz ione ,  recependo la  d i re t t iva  sug l i  in termediar i  ass icurat iv i
(2002/92/CE),  che conferisce al  s istema distr ibut ivo un assetto più compe-
t i t ivo,  professionale e trasparente per l ’utenza assicurat iva;
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f ) f iscale,  razional izzando alcune disposiz ioni  in materia di  imposte sul le
assicurazioni :  in  part icolare è stata el iminata la dupl icazione di  imposta
che si  veri f ica nei  casi  di  subentro negl i  accordi  di  coassicurazione.

*  *   *

Lo schema del  nuovo Codice del le assicurazioni  pr ivate è stato approvato in
via prel iminare dal  Consigl io dei  Ministr i  i l  16 lugl io 2004.

Successivamente,  come previsto dal la legge delega 29 lugl io 2003,  n.  229
( legge di  sempli f icazione 2001) ,  sono stat i  acquisi t i  i  pareri  del la Conferenza
unif icata Stato-Regioni  (25 novembre 2004)  e del  Consigl io di  Stato (14 feb-
braio 2005) .

Da ult imo,  lo schema di  decreto legislat ivo è stato trasmesso al  Parlamento,
dove  è  s ta to  assegnato  a l la  Commiss ione  Indust r ia  de l  Senato  e  a l la
Commissione Finanze del la Camera dei  deputat i ,  chiamate ora ad esprimere i l
proprio parere.  Ricordiamo che tal i  pareri  sono obbl igatori  ma non vincolanti .

Esaurita quest ’ul t ima importante e del icata fase,  lo schema dovrà essere
approvato in via def ini t iva dal  Consigl io dei  Ministr i .  È  pertanto ragionevole
presumere che i l  varo def ini t ivo del  nuovo Codice del le assicurazioni  possa
avvenire entro la prossima estate.

I l  parere del  Consigl io di  Stato – anch’esso obbl igatorio ma non vincolante –
ha valutato in maniera sostanzialmente posit iva lo schema di  Codice,  soffer-
mandosi ,  ol tre che sul le singole disposiz ioni ,  su alcuni  prof i l i  d i  carattere
generale,  qual i  i l  federal ismo, i  rapport i  con la normativa codicist ica e,
soprattutto,  i l  potere normativo del l ’Autori tà di  control lo e l ’apparato sanzio-
natorio.

Nel  merito,  i l  Consigl io di  Stato ha r i levato:  

– per quel  che concerne i l  federal ismo, che la materia assicurat iva r ientra
nel la competenza legislat iva esclusiva del lo Stato;

– per quanto r iguarda la normativa del  codice civi le in tema di  contratt i  di
assicurazione,  che sarebbe forse opportuno inserir la nel l ’ambito del  nuovo
Codice;  

– per quanto att iene al  potere normativo del l ’ ISVAP, che i  provvedimenti  di
natura generale ed astratta adottat i  dal l ’ Ist i tuto configurano veri  e propri
regolamenti ;  

– per quanto inerisce,  inf ine,  al l ’apparato sanzionatorio,  che appare confor-
me al  dir i t to penale del l ’ impresa la scelta di  appl icare le sanzioni  ammini-
strat ive pecuniarie,  salvo si tuazioni  specif iche,  direttamente al le società.

*  *   *
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L’Associazione ha continuato a formulare,  anche nel la fase di  esame del
nuovo Codice da parte del le Commissioni  competenti ,  una serie di  ul ter ior i
osservazioni  e proposte,  tra le qual i  meritano di  essere segnalate quel le ten-
denti  a:

– garantire razional i tà ed equità al  s istema sanzionatorio,  r imodulando,  ove
necessario,  gl i  import i  del le sanzioni  previste;

– prevedere l ’appl icabi l i tà di  un’unica sanzione sost i tuiva,  di  importo ade-
guato,  nel  caso di  v iolazioni  “serial i”  di  una medesima disposiz ione,  sem-
pre che,  naturalmente,  non si  tratt i  di  v iolazioni  di  part icolare gravità e
l ’ impresa provveda a r imuovere le disfunzioni  organizzat ive che sono al la
base del le violazioni  di  cui  trattasi ;  

– definire adeguati  pr incipi  e cr i ter i  per la redazione del la tabel la unica
nazionale di  l iquidazione del  danno biologico,  al  f ine di  garantire la piena
legit t imità cost i tuzionale del la futura discipl ina.

LA TUTELA DELLA CONCORRENZA E L’ATTIVITÀ ASSICURATIVA

La sentenza delle Sezioni Unite della Cassazione 2207/05

Le Sezioni  unite del la Cassazione hanno posto f ine al la querel le – apertasi  a
seguito del  provvedimento del l ’Autori tà Garante del la Concorrenza nei  con-
front i  di  alcune imprese esercenti  l ’assicurazione r.c.  auto che avevano posto
in essere uno scambio di  informazioni  commercial i  nel l ’ambito di  una società
di  consulenza – su quale sia l ’autori tà giudiz iar ia competente al la quale pos-
sano r ivolgersi  i  consumatori  per r ichiedere i l  r isarcimento del  danno conse-
guente ad un’ intesa anticoncorrenziale.

Le Sezioni  Unite hanno r ibadito che la Corte d’Appel lo – secondo quanto sta-
bi l i to dal la legge n.  287 del  1990 in materia ant i trust  – è l ’unico organo com-
petente a giudicare in merito al le azioni ,  da chiunque istaurate,  per i l  r isarci-
mento del  danno.  Nel la sentenza viene precisato,  infatt i ,  che la legge anti trust
non cost i tuisce uno strumento ut i le solo a tutelare gl i  interessi  degl i  impren-
ditor i  concorrenti  a quel l i  che hanno posto in essere un’ intesa i l lecita,  ma
riguarda tutt i  i  soggett i  del  mercato,  tra i  qual i  r ientrano anche i  consumatori
f inal i  potenzialmente coinvolt i  dagl i  effett i  del l ’att iv i tà i l lecita.  

Secondo la Suprema Corte lo strumento attraverso i l  quale i  consumatori  pos-
sono subire gl i  effett i  del l ’ intesa anticoncorrenziale è rappresentato dai  con-
tratt i  st ipulat i  “a val le” del l ’ intesa stessa,  con gl i  imprenditori  ad essa parte-
cipanti :  tal i  contratt i ,  infatt i ,  non sarebbero scindibi l i  dal l ’ intesa “a monte”
atteso i l  loro col legamento funzionale con la volontà ant icompeti t iva posta in
essere dai  partecipanti .  I  contratt i  st ipulat i  successivamente ad un’ intesa,  in
sostanza,  sarebbero gl i  strumenti  attraverso i  qual i  porre in essere,  concreta-
mente,  la volontà ant icompeti t iva.
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Le Sezioni  Unite,  tuttavia,  hanno r ibadito che i l  r isarcimento del  danno non
possa avere luogo sul la base del  solo provvedimento di  condanna del l ’ intesa
da parte del l ’Autori tà Garante ma che,  anzi ,  s ia sempre necessario che la
Corte d’Appel lo,  sul la base del le prove fornite dal l ’attore,  veri f ichi  la sussi-
stenza degl i  effett i  i l lecit i  che si  s iano prodott i  direttamente in capo ai  dest i-
natari  f inal i .

I l  TAR del Lazio e I l  provvedimento AGCM Imprese vita/IAMA Consulting

Lo scorso mese di aprile i l  TAR del Lazio ha annullato i l  provvedimento adottato
nel 2004 dall’Autorità antitrust nei confronti di 13 imprese operanti nel compar-
to delle assicurazioni sulla vita e della Società di consulenza IAMA Consulting. 

Nel  provvedimento – emanato al  termine di  una istruttoria aperta a seguito di
una r ichiesta volontaria formulata da parte di  due compagnie al  f ine di  avere
certezza circa la l iceità del l ’att iv i tà posta in essere – l ’Autori tà,  senza inf l ig-
gere sanzioni  pecuniarie,  aveva r i tenuto non conforme ai  pr incipi  del la l ibera
concorrenza un’ indagine di  mercato commissionata a IAMA dal le 13 imprese
di  assicurazione interessate.  

L’ indagine,  in part icolare,  metteva a confronto informazioni  che,  in base al la
normativa vigente,  potevano essere acquisi te da chiunque vi  avesse interesse
ed era,  inoltre,  a disposiz ione di  chiunque volesse acquisirne i  r isultat i ,  ovvia-
mente dietro compenso al la Società di  consulenza che l ’aveva real izzata.  

Essa si  basava,  inoltre,  su una l icenza di  una società inglese che aveva distr i-
buito per anni  lo stesso prodotto su quel  mercato,  senza mai  incorrere in pro-
blemi con l ’Autori tà ant i trust  br i tannica.  I l  prodotto veniva anzi  ut i l izzato,  in
quanto r i tenuto ut i le,  dal la Financial  Services Authori ty.

L’istruttoria in corso sull ’accordo ANIA/Perit i

L’Autori tà Garante del la Concorrenza e del  Mercato ha avviato un’ istruttoria
per  ver i f icare la  r ispondenza ai  pr incip i  ant i t rust  del l ’Accordo st ipulato
dal l ’ANIA con alcune associazioni  dei  Peri t i  e concernente le tar i f fe appl ica-
bi l i  agl i  stessi  peri t i  al lorché questi  prest ino i  loro serviz i  al le imprese di  assi-
curazione.

Come è noto,  l ’accordo è stato st ipulato in appl icazione del la legge n.  166 del
1992 secondo la quale la determinazione del le tar i f fe dei  serviz i  peri tal i  deve
essere i l  f rutto di  una concertazione tra le Part i  f i rmatarie seguita poi  da una
defini t iva approvazione da parte del l ’Autori tà pubbl ica competente in materia
che,  in tal  caso,  è l ’ ISVAP. 

In attesa di  conoscere gl i  esit i  del le valutazioni  del l ’Autori tà Garante del la
Concorrenza,  in ogni  caso,  l ’ANIA,  appena avuta not iz ia del l ’apertura del-
l ’ istruttor ia,  ha dato formale disdetta al l ’accordo.
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LA RIFORMA DELLA PREVIDENZA: LEGGE N. 243 DEL 23 AGOSTO 2004

I l  23  agosto 2004 è  stata  approvata la  legge n .  243  recante “Norme in  mate-
r ia  pensionist ica e  deleghe a l  Governo nel  set tore del la  previdenza pubbl ica,
per  i l  sostegno a l la  previdenza complementare e  a l l ’occupazione stabi le  e
per  i l  r iord ino degl i  ent i  d i  previdenza ed assistenza obbl igator ia” ,  che è
entrata  in  v igore i l  6  ot tobre 2004.  Nel  momento in  cui  scr iv iamo i l  Governo
ha at tuato sol tanto a lcune d isposiz ioni  r iguardant i  la  previdenza pubbl ica,
mentre per  quanto concerne la  previdenza complementare devono ancora
essere emanate le  re lat ive d isposiz ioni  at tuat ive.  Di  segui to  segnal iamo le
pr incipal i  novi tà  introdotte  ovvero ancora in  fase d i  introduzione nel l ’ord ina-
mento previdenzia le ,  tenendo dist inte  per  mot iv i  d i  sempl ic i tà  esposi t iva  le
novi tà  re lat ive a l la  previdenza pubbl ica da quel le  re lat ive a l la  previdenza
complementare.

Previdenza pubblica

L’obiett ivo del la legge è quel lo di  contenere nel  tempo l ’ incidenza del la spesa
pensionist ica sul  prodotto interno lordo per assicurarne la sostenibi l i tà f inan-
ziar ia.  

A tal fine sono state approvate una serie di norme, i cui contenuti principali sono:

– l ’ innalzamento dei  requisi t i  minimi per l ’accesso al la pensione e la modif i-
ca del le regole di  accesso al  trattamento di  anzianità;

– la r iduzione da 4 a 2 del le cosiddette “f inestre”,  cioè del le date in cui
durante l ’anno è possibi le chiedere di  andare in pensione,  una volta matu-
rato i l  relat ivo dir i t to.

Tal i  misure avranno effetto a part ire dal  1° gennaio 2008.  Inoltre,  per i l  perio-
do 2004- 2007 sono stat i  concessi  incentivi  al  post icipo del  pensionamento di
anzianità ai  lavoratori  dipendenti  del  settore privato che ne abbiano maturato
i  requisi t i .  Tale incentivo è rappresentato da un “bonus” consistente nel l ’ac-
credito in busta paga,  senza alcuna trattenuta IRPEF,  dei  contr ibut i  agl i  ent i
previdenzial i  (che generalmente sono pari  al  32,7% del la retr ibuzione).  Per
coloro che optano per detto incentivo viene ovviamente meno qualsiasi  obbl i-
go assicurat ivo a f ini  pensionist ici  nel  periodo in oggetto.

Altre norme importanti  r iguardano:

– la l iberal izzazione del l ’età pensionabi le,  vale a dire la facoltà data al  lavo-
ratore di  proseguire l ’att iv i tà lavorat iva anche dopo aver raggiunto i  requi-
si t i  per la pensione di  vecchiaia,  previo accordo con i l  datore di  lavoro;

– la separazione tra previdenza e assistenza attraverso l ’appostazione di
poste contabi l i  separate nei  bi lanci  degl i  ent i  previdenzial i ;
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– la total izzazione dei  per iodi  assicurat iv i ,  consentendo tale possibi l i tà
anche a coloro i  qual i  abbiano raggiunto i  40  anni  d i  anziani tà e versato
presso ogni  cassa o ente previdenziale almeno 5 anni  d i  contr ibut i  volon-
tar i ;

– l ’el iminazione del la sperequazione tra trattamenti  pensionist ici ,  con l ’o-
biett ivo di  arr ivare,  a pari tà di  contr ibuzione e retr ibuzione pensionabi le,
al lo stesso trattamento tra le varie gest ioni ,  con esclusione degl i  ent i  pr i-
vat izzat i ;

– l ’ampliamento del la possibi l i tà di  cumulare le pensioni  di  anzianità con
reddit i  da lavoro autonomo o dipendente;

– l ’ incentivazione del  part-t ime;
– la facoltà per i  lavoratori  parasubordinat i  di  poter effettuare versamenti

contr ibut iv i  volontari .    

Previdenza complementare

L’obiett ivo del la delega conferi ta al  Governo è quel lo di  sostenere e incenti-
vare lo svi luppo del la previdenza complementare.  A tal  f ine sono stat i  sancit i
i  seguenti  importanti  pr incipi :

– l ibertà  d i  confer imento,  da parte  del  lavoratore,  del  propr io  TFR a l le
forme pens ion is t iche  complementar i ,  comunicando espressamente  a l
datore d i  lavoro a  quale  forma col let t iva  o  indiv iduale  t rasfer i re  i  nuovi
accantonament i  d i  TFR,  salva d iversa espl ic i ta  volontà d i  non dest inare
gl i  s tessi  a l la  previdenza complementare.  In  caso d i  mancata pronuncia
del  lavoratore,  le  quote d i  TFR saranno accantonate presso le  forme pen-
s ionist iche d i  natura col let t iva  ( fondi  pensione negozia l i ,  fondi  pensione
apert i  ad adesione col let t iva  o  fondi  pensione regional i )  at t raverso i l
meccanismo del  s i lenz io-assenso;

– el iminazione degl i  ostacol i  che si  frappongono al la l ibera adesione e cir-
colazione dei  lavoratori  al l ’ interno del  s istema del la previdenza comple-
mentare,  in modo da consentire la piena l ibertà di  scelta ai  lavoratori
medesimi,  previa omogeneizzazione del le regole sul la comparabi l i tà dei
cost i ,  sul la trasparenza e sul la portabi l i tà del la posiz ione individuale;

– possibi l i tà per i l  lavoratore di  far  aff luire,  ol tre al  TFR,  anche i l  contr ibuto
del  datore di  lavoro al la forma pensionist ica prescelta ovvero a quel la cui
egl i  intenda trasferirsi ;

– attr ibuzione esclusiva al la COVIP del  potere di  dettare disposiz ioni  in tema
di  trasparenza del le condizioni  contrattual i  di  tutte le forme pensionist iche
complementari ,  nonché di  discipl inare le modal i tà di  offerta al  pubbl ico di
tutt i  gl i  strumenti  del la previdenza complementare;

– rafforzamento degl i  incentivi  f iscal i ,  s ia con r i fer imento al la deducibi l i tà
del la contr ibuzione al le forme pensionist iche col lett ive ed individual i ,  s ia
con r iguardo al la tassazione dei  rendimenti  del le att iv i tà del le forme pen-
sionist iche.
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Nel corso del  dibatt i to apertosi  sui  decret i  delegati ,  l ’ANIA ha pienamente
condiviso l ’ importanza,  sottol ineata da varie part i ,  d i  elaborare regole comuni
sul la comparabi l i tà,  sul la trasparenza e sul la portabi l i tà per tutte le forme
pensionist iche complementari ,  col lett ive ed individual i .

In questo contesto,  l ’ANIA ha anche r iproposto con forza la necessità di
r imuovere i l  d ivieto oggi  esistente per i  fondi  pensione di  nuova cost i tuzione
di  poter invest ire le loro r isorse,  o part i  di  esse,  in gest ioni  assicurat ive di
ramo I  e V.  Queste gest ioni ,  caratterizzate da sicurezza e reddit iv i tà degl i
invest imenti  e in grado di  offr ire un rendimento minimo garanti to al le somme
accantonate,  potrebbero favorire un ampliamento del la base degl i  aderenti
al la previdenza complementare,  oggi  r i luttant i  a invest ire nei  fondi  per i l  t imo-
re di  perdite in conto capitale.  

Nel le  gest ion i  ass icurat ive  d i  ramo I  e  V,  in fat t i ,  g l i  ass icurat i  non acquis ta-
no quote  d i  un  fondo d ’ invest imento ,  come invece avv iene nel  caso del le
pol i zze  un i t - l inked,  ma i  premi  da  loro  versat i ,  a l  net to  de i  cost i ,  conf lu isco-
no in  una gest ione separata  le  cu i  a t t iv i tà  possono usci re  so lo  per  rea l i zzo .
La  contabi l i zzaz ione degl i  a t t iv i  e  de i  rendiment i  de l la  gest ione v iene ef fet -
tuata ,  in  base a l l ’a t tua le  normat iva  comuni tar ia ,  con r i fer imento  a l  va lore  d i
car ico ,  def in i to  anche costo  s tor ico ,  e  d i  rea l i zzo  de l le  at t iv i tà .  I l  rendimen-
to  de l le  gest ion i  è  determinato  annualmente  come i l  rapporto  t ra  la  somma
di  cedole ,  d iv idendi  e  p lus  o  minusvalenze real i zzate  da l le  at t iv i tà  present i
ne l la  gest ione separata  r ispet to  a l la  g iacenza media .  Ta le  rendimento  v iene
at t r ibu i to ,  in  par te  o  de l  tu t to ,  a l  va lore  maturato  da l le  prestaz ion i  de l  con-
t rat to .  Le  pr inc ipal i  conseguenze del le  carat ter is t iche d i  queste  gest ion i
sono:

– drast ica diminuzione del la volat i l i tà dei  rendimenti .  I  movimenti  del la curva
dei  tassi  e dei  corsi  azionari  hanno un effetto l imitato su tal i  gest ioni
r ispetto a quel le valutate secondo i l  cr i ter io del  marked-to-market,  in
quanto le perdite inf luenzano i l  rendimento del  fondo solo se real izzate.
Per capire megl io tale meccanismo si  ipot izz i  un fondo chiuso a ingressi  e
uscite con una durata f issa,  e si  pensi  di  valutarne i  rendimenti  annui  con
i l  cr i ter io del  marked-to-market e del  costo storico:  a scadenza i  rendi-
menti  saranno gl i  stessi ,  ma la volat i l i tà dei  rendimenti  annui  del la gest io-
ne separata sarà ovviamente molto inferiore;

– sol idar ietà  f ra  invest i tor i .  I l  meccanismo di  calcolo  del  rendimento del la
gest ione separata impl ica un certo  l ive l lo  d i  mutual i tà  t ra  invest i tor i  che
hanno invest i to  in  tempi  d ivers i :  in fat t i ,  i l  rendimento d i  un per iodo è  una
media ponderata dei  rendiment i  at t r ibuib i l i  agl i  invest iment i  fat t i  nel
corso del la  v i ta  del la  gest ione e  ancora in  essere nel  per iodo d i  r i fer i -
mento;

– parziale steri l izzazione del  r ischio di  t iming del l ’ invest imento.  A corol lar io
del la sol idarietà fra invest i tor i  c’è la steri l izzazione,  almeno parziale,  del
r ischio di  sbagl iare i l  t iming di  entrata o di  uscita dal l ’ invest imento:  in ogni
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caso,  infatt i ,  i l  real izzo è deciso dal  gestore-assicuratore,  e l ’ invest i tore
godrà di  un rendimento complessivo pari  a quel lo medio del  periodo del-
l ’ invest imento,  ragion per cui  non correrà i l  r ischio di  t iming in entrata o in
uscita dal la gest ione.     

Un al tro vantaggio del le  gest ioni  assicurat ive è quel lo  di  non soffr i re di
“shortermismo”,  potendo normalmente adottare asset  al locat ion di  lungo
per iodo ed evi tare scel te  inopportune det tate  da s i tuaz ioni  cont ingent i .
Inol tre,  r i teniamo opportuno sottol ineare che in  def in i t iva l ’unica parz iale
discrezional i tà  da parte del  gestore-assicuratore nel la  determinazione del
rendimento del la  gest ione r is iede nel  t iming del la  real izzazione del le  plus e
minusvalenze.

Grazie al  meccanismo di  funzionamento del le gest ioni  assicurat ive e al la pre-
vedibi l i tà stat ist ica dei  movimenti  di  portafogl io,  le imprese di  assicurazione
adottano sof ist icate tecniche di  asset l iabi l i ty  management che permettono di
offr ire in maniera eff iciente le seguenti  garanzie f inanziarie:

– rendimenti  minimi garanti t i .  Essi  r isultano attualmente,  per legge,  non
superiori  al  2 ,5% ( i l  valore massimo previsto per legge è in funzione del
rendimento di  un t i tolo di  stato decennale guida) ;

– consol idamento dei  r isul tat i .  I l  consol idamento può avvenire su base
annua,  su base pol iennale o su evento (ad esempio:  trasferimento del la
posiz ione individuale,  infortunio,  decesso,  pensionamento) .  

Può essere ut i le effettuare un confronto di  lungo periodo tra i  rendimenti  rea-
l izzat i  dal le gest ioni  separate col legate al le pol izze r ivalutabi l i  con quel l i  dei
t i tol i  di  Stato,  i l  tasso di  inf lazione e la remunerazione del  TFR.  

La f igura 1 evidenzia come i l  rendimento del le gest ioni  separate sia stato tra
i l  1982 e i l  2000 ampiamente superiore in ciascun anno al  tasso dei  t i tol i  di
Stato (dal  1995 è stato considerato i l  rendimento dei  BTP),  al  tasso di  remune-
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FIGURA 1 -  RENDIMENTO DELLE GESTIONI SEPARATE
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razione del  TFR e al  tasso di  inf lazione.  Nel  quadriennio 2001-2004 i l  rendi-
mento del le gest ioni  separate è stato pari  al  4 ,8% annuo,  uguale al  tasso sui
BTP, a fronte di  un tasso di  inf lazione del  2 ,4% e una remunerazione del  TFR
pari  al  3 ,3%.

Fat to  100 ,  nel  1981,  i l  va lore d i  un invest imento in  una pol izza d i  “pura” capi-
ta l izzaz ione a  prestaz ione r ivalutabi le ,  i l  va lore del l ’ invest imento nel  2004
era par i  a  1 .256  (con un rendimento medio annuo del l ’11 ,6% – f igura 2) ;  lo
stesso invest imento in  az ioni  i ta l iane valeva 1 .172  nel  2004,  nel l ’ ipotesi  d i
completo  re invest imento dei  d iv idendi  (con un rendimento medio  annuo
del l ’11 ,3%) .  I l  rendimento reale  del le  gest ioni  separate è  stato  par i  a l  6 ,3%
medio annuo (non composto) ,  con una deviaz ione standard del  2 ,5%;  per  l ’ in-
vest imento in  az ioni  i l  rendimento reale  medio annuo è stato  del  9 ,6% con
una deviaz ione standard del  33%.  Sul la  base del lo  Sharpe rat io  (calcolato
come i l  rapporto  t ra  i l  rendimento net to  reale  e  la  sua deviaz ione standard)
la  strategia  d i  invest imento in  pol izze r ivalutabi l i  è  r isu l tata ,  nei  passat i  23
anni ,  ampiamente prefer ib i le  a  quel la  del l ’ invest imento in  az ioni ;  a l la  s tessa
conclusione s i  g iunge se s i  considera che generalmente v iene retrocessa
al l ’ass icurato una quota compresa t ra  l ’80  e  i l  95% del  rendimento del le
gest ioni  separate.

Le gest ioni  assicurat ive concret izzano un obbl igo di  r isultato rappresentato
dal  valore del  maturato raggiunto dal l ’assicurato,  e non un obbl igo di  mezzi
come in un normale mandato di  gest ione,  per cui  i l  legislatore ha previsto,
oltre che l ’assicuratore r isponda anche con i l  proprio patr imonio per i l  rag-
giungimento degl i  impegni  di  rendimento minimo contrattual izzato,  anche
alcuni  presidi  che garantiscono la sol idi tà del le gest ioni .  Tra questi  r icordia-
mo in part icolare:
– la normativa che impone di disporre in ogni momento di att ivi  sufficienti  e

congrui a copertura degli  impegni assunti  (art.  24 del d. lgs. n.  174 del 1995);
– la normativa sulla costituzione di riserve aggiuntive da costituire in certi  casi

per garantire ulteriormente gli  impegni assunti (art.  25 del d. lgs. n.174/1995); 
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– la normativa prudenziale sul la determinazione degl i  impegni  e sul la valuta-
zione del le att iv i tà iscri t te a bi lancio (artt .  25 e 27 del  d. lgs.  n.  174/1995) ;

– la normativa che limita la tipologia degli investimenti e stabil isce i l imiti  mas-
simi per ciascuno di essi,  in modo da garantire la sicurezza, la dispersione,
la redditività e la l iquidabilità degli stessi (artt.  26 e 29 del d.lgs. n. 174/1995);

– la normativa sul  margine di  solvibi l i tà,  che obbl iga le imprese a detenere
un certo l ivel lo di  patr imonio l ibero,  in aggiunta al le r iserve tecniche,  per
far fronte ad eventual i  perdite inattese (artt .  33-36 del  d. lgs.  n.  174/1995) .

Con la recente emanazione del la circolare ISVAP 551/2005,  le gest ioni  assicu-
rat ive hanno raggiunto uno standard di  trasparenza e di  informativa agl i  ade-
renti ,  s ia in fase precontrattuale sia in corso di  contratto,  analogo e per cert i
versi  superiore agl i  standard gest ional i  dei  fondi  pensione apert i  a contr ibu-
zione defini ta.  Ricordiamo inoltre che da sempre vige l ’obbl igo del la rendicon-
tazione e del la sua relat iva pubbl icazione per ogni  s ingola gest ione separata.
Tale rendicontazione è sottoposta a severi  control l i  dal l ’ ISVAP e a cert i f ica-
zione da parte di  revisori  contabi l i  esterni .

Da quanto detto e dal la considerazione che le gest ioni  separate assicurat ive
hanno storicamente avuto una asset al location obbl igazionario/  bi lanciata
(generalmente i l  comparto equity non supera i l  20% del  totale del le att iv i tà) ,  è
ragionevole ipot izzare che:

– gl i  individui  più vicini  al  conseguimento del l ’età pensionabi le siano quel l i
più interessati  a tal i  gest ioni ,  non volendo presumibi lmente r ischiare i l
montante maturato.  Gl i  individui  più giovani  dovrebbero,  invece,  essere più
propensi  ad accettare prof i l i  d i  r ischio più elevati  al  f ine di  conseguire
rendimenti  potenzialmente più alt i ,  con una volat i l i tà relat ivamente conte-
nuta se l ’or izzonte temporale è suff icientemente ampio;

– per lavoratori  con reddit i  più bassi  – part icolarmente avversi  al  r ischio e
consapevol i  che i l  TFR ha un prof i lo di  r ischio quasi  nul lo e un rendimento,
al le attual i  condizioni  di  mercato,  superiore al l ’ inf lazione – tal i  gest ioni
potrebbero rappresentare un adeguato incentivo a smobi l izzare i l  TFR e a
convogl iar lo verso la previdenza integrat iva.  

Nel  complesso,  quindi ,  le  gest ioni  assicurat ive hanno la  potenz ia l i tà  d i
ampliare la platea del la previdenza complementare,  includendo lavoratori  for-
temente avversi  al  r ischio,  o per ragioni  di  att i tudine o per reddito basso.  

Più in generale, l ’offerta nei fondi pensione di comparti  a bassa volati l i tà,
caratterizzati  da obblighi di  r isultato, rendimenti  minimi garantit i  e meccanismi
di consolidamento, r iduce i l  r ischio complessivo in capo ai lavoratori  che, nel-
l ’attuale sistema di previdenza complementare ital iano, basato sulla contribu-
zione definita,  sopportano generalmente in proprio i l  r ischio d’investimento.
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L’ECONOMIA MONDIALE

Nel 2005 l ’economia mondiale,  sebbene in ral lentamento,  dovrebbe crescere a
un r i tmo ancora elevato.  Secondo i l  Fondo Monetario Internazionale,  i l  PIL
mondiale dovrebbe crescere del  4 ,3%, contro i l  5 ,1% del  2004,  ma i l  deludente
andamento degl i  indicatori  economici  nel  pr imo tr imestre del l ’anno rende
molto probabi le una revisione al  r ibasso.  L’ inf lazione dovrebbe r imanere a
l ivel l i  contenuti ,  nonostante l ’elevato prezzo del  petrol io,  anche per condizio-
ni  di  domanda relat ivamente debol i  in molt i  paesi  svi luppati  e per la crescen-
te integrazione commerciale di  India e Cina.

I  di f ferenzial i  di  crescita tra le diverse regioni  non dovrebbero colmarsi ;
potrebbero,  invece,  ampliarsi  al l ’ interno del l ’area del l ’euro.

La crescita degli  Stati  Unit i ,  secondo le previsioni  del l ’OCSE, è destinata a ral-
lentare leggermente,  per assestarsi  sul la media di  lungo periodo: i l  PIL dovreb-
be espandersi  del  3,6%. I l  ruolo dei  consumi privati  come principale motore
della crescita dovrebbe gradualmente r idursi ,  nel la misura in cui  le famigl ie
destineranno una parte crescente del reddito al  r isparmio,  che ha raggiunto in
questi  ult imi anni l ivel l i  molto bassi  ( lo 0,8% del reddito disponibi le nel  2004).
La buona profittabi l i tà del le imprese, le condizioni  di  credito ancora favorevo-
l i  e la necessità di  aumentare la capacità produtt iva dovrebbero fornire un
deciso impulso agli  investimenti  in macchinari  e impianti ,  mentre quell i  in
costruzione dovrebbero crescere in maniera più moderata per i l  r ialzo genera-
l izzato dei  tassi  di  interesse. La forte progressione della domanda interna, a
cui si  aggiunge un deficit  pubblico destinato a superare i l  4 ,5% del PIL,  contri-
buiscono al  peggioramento del saldo di  bi lancio corrente,  che sal irebbe dal
5,7% al  6,5% del PIL.  I l  disavanzo del saldo estero continua a rappresentare
una delle maggiori  incognite che pesano sul la crescita per i l  t imore di  un bru-
sco mutamento di  strategia da parte degli  investitori  (pubblici  e privati)  asiati-
ci ,  che f ino a qui  hanno f inanziato la maggior parte del  deficit  commerciale
statunitense anche attraverso i l  massiccio acquisto di  obbligazioni  pubbliche.

I l  s ignif icat ivo deprezzamento del  dol laro,  l ’aumento del  petrol io e la spinta
del la domanda dovrebbero mantenere la crescita dei  prezzi  attorno al  2 ,8%,
spingendo la Federal  Reserve a proseguire l ’opera di  contenimento del l ’ inf la-
zione attraveso i l  r ialzo dei  tassi  di  interesse.

La crescita nell ’area dell ’euro mostra segni di  r ipresa piuttosto deboli .  Secondo
l’OCSE i l  PIL dovrebbe crescere dell ’1,2%, con differenze sempre più evidenti
tra i  paesi membri che potrebbero creare problemi alla gestione della polit ica
monetaria. Se, da un lato, l ’economia francese e quella spagnola sembrano
aver intrapreso un percorso di recupero, con crescita prevista, r ispettivamen-
te, al l ’1,4% e 3,0%, la ripresa in Germania appare più incerta (+1,1%), mentre
l’Ital ia potrebbe avviarsi verso la recessione (si  veda i l  paragrafo successivo).
La ripresa degli  investimenti  in alcuni paesi (Francia e Germania soprattutto)
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beneficerebbe di tassi di  profitto molto elevati ,  del netto miglioramento dei
bilanci delle imprese avvenuto negli  ult imi anni e di condizioni di  credito desti-
nate a rimanere favorevoli ,  nonché di un generalizzato miglioramento del cl ima
di f iducia delle imprese. La bassa inflazione potrebbe favorire i  consumi priva-
ti .  Le esportazioni nette subiranno ancora la forza dell ’euro, con effetti  molto
diversi a seconda dell ’ intesità della domanda domestica e della composizione
merceologica delle esportazioni:  ad esempio, si  prevede che contribuiranno
positivamente per lo 0,8% alla crescita della Germania e negativamente a quel-
la di Francia e Ital ia (rispettivamente, -0,7% e -0,8%). L’ inflazione prevista rima-
ne piuttosto contenuta (1,8%) e rende probabile i l  mantenimento dei tassi a
breve al l ivello corrente. L’OCSE non prevede sostanziali  modifiche nelle polit i-
che fiscali ,  anche alla luce del netto ammorbidimento delle clausole del Patto
di Stabil i tà e Crescita. Tuttavia, l ’effetto di manovre correttive messe in atto
negli  anni passati  e le differenze di crescita porteranno a divergenze nei defi-
cit  pubblici :  quell i  di  Francia e Germania migliorerebbero, passando dal 3,7% al
3,0% nel primo caso e dal 3,6% al 3,5% nel secondo, mentre quello ital iano sem-
brerebbe destinato a deteriorarsi in maniera signif icativa.

PIL Consumo privato Investimenti Esportazioni nette Prezzi al consumo

Stati Uniti 3,6 3,8 5,8 -0,5 2,8
Area dell’euro 1,5 1,1 0,7 -0,1 -0,2
Eurozona 1,2 1,3 2,0 -0,3 1,8
Francia 1,4 1,9 3,3 -0,7 1,6
Germania 1,2 0,4 0,5 0,8 1,2
Spagna 3,0 3,5 6,1 -1,4 3,1
Regno Unito 2,4 1,7 4,0 -0,3 2,0

L’ECONOMIA ITALIANA

I l  susseguirsi  di  indicazioni negative sull ’andamento economico, culminate con
il  dato molto sfavorevole della crescita del PIL nei primi tre mesi del 2005 (-0,5%
rispetto al terzo trimestre del 2004, che già aveva mostrato un calo congiuntu-
rale) hanno fatto rivedere al r ibasso le previsioni di  crescita per quest’anno.
Secondo la Banca d’Ital ia,  l ’aumento del prodotto sarà sostanzialmente nullo.
Secondo l ’OCSE, l ’att ività economica subirebbe una signif icativa contrazione,
pari  al lo 0,6%, con qualche timido segnale di r ipresa verso la f ine dell ’anno. I l
deteriorarsi della competit ività internazionale (-25% in quattro anni se si  consi-
derano i  costi  unitari  del lavoro) dovuto alla costante perdita di produttività
determinerebbe un calo delle esportazioni nette vicino all ’1%. Tale perdita non
sarebbe interamente compensata dalla domanda domestica, che rimarrebbe
sostanzialmente allo stesso l ivello del 2004. La diff ici le situazione strutturale
del settore manifatturiero potrebbe tradursi in un crollo degli  investimenti  in
macchinari e impianti ,  che si  r idurrebbero del 3,1% nonostante i l  costo del
capitale sia a l ivell i  molto bassi e i  profitt i  delle imprese soddisfacenti ;  com-

TAVOLA 1
PREVISIONI PER IL  2005

PER I  PRINCIPALI  PAESI  INDUSTRIALIZZATI
Var iaz ioni  % annue

Fonte:  OCSE (Economic Out look,  g iugno 2005)



plessivamente, gl i  investimenti  arretrerebbero dell ’1,6%. La tenuta dell ’occupa-
zione e la sostanziale stabil i tà dei prezzi sosterrebbero i l  reddito disponibile,
che aumenterebbe dell ’1,1% (2,1% nel 2004).  Tale aumento è però destinato a
ripercuotersi in maniera molto l imitata sui consumi (previsti  in aumento dello
0,7%, mentre la Banca d’Ital ia prevede un aumento l ievemente superiore e pari
all ’1%): le incertezze sulla congiuntura economica e sulle riforme del sistema
previdenziale farebbe aumentare i l  tasso di r isparmio delle famiglie,  che prose-
guirebbe una tendenza al r ialzo osservata già da qualche anno. L’ inflazione non
sembra destinata a superare i l  2%, anche se l ’aumento del 4,4% osservato nel
2004 dai prezzi al la produzione potrebbe trasferirsi  su quell i  al  consumo in
maniera ri levante. Secondo l ’OCSE, in assenza di misure correttive i l  rapporto
tra deficit  pubblico e PIL potrebbe arrivare nel 2005 al 4,5%, a causa di un tasso
di crescita largamente inferiore a quello previsto dal Governo e del venir meno
delle misure una tantum che negli  anni passati  avevano contribuito in maniera
ri levante al controllo del disavanzo statale. Le previsioni della Banca d’Ital ia
indicano un rapporto tra deficit  pubblico e PIL pari  al  4%.

I  MERCATI FINANZIARI E IL RISPARMIO

Le grandi  e persistent i  di f ferenze negl i  andamenti  economici  tra Stat i  Unit i  e
area del l ’euro impl icheranno traiettor ie dif ferenti  per quel lo che r iguarda i
tassi  di  interesse di  breve periodo:  la tendenza al  r ialzo dei  tassi  statunitensi
dovrebbe proseguire,  ed è previsto che la media per i l  2005 raggiunga i l  3 ,4%.
L’OCSE prevede che la Banca Centrale Europea r ivedrà al  r ibasso (1,8%) i  tassi
di  r i fer imento,  per sostenere la debole domanda interna,  mentre la curva dei
tassi  a tre mesi  attesi  r i levat i  al la f ine di  maggio indica che la BCE lascereb-
be fermi i  tassi  nel  corso del  2005.

I  tassi  a dieci  anni  statunitensi  dovrebbero sal ire al  4 ,5%, mentre i l  rendimen-
to di  quel l i  in  euro scenderebbe al  3 ,5%.

Le incertezze sull ’andamento della congiuntura e i l  basso grado di f iducia
dovrebbero condizionare profondamente i  comportamenti di risparmio delle
famiglie italiane. Il  proseguire dell ’aumento della propensione al risparmio e un
contenimento della crescita degli investimenti in immobili  dovrebbero contribui-
re al miglioramento del saldo finanziario delle famiglie, che Prometeia stima cre-
scere al di sopra del 5% del PIL. La ricomposizione del portafoglio dovrebbe pri-
vilegiare attività l iquide e obbligazioni,  principalmente pubbliche, a discapito
soprattutto dei fondi comuni. In crescita la domanda di assicurazioni sulla vita.

IL  SETTORE ASSICURATIVO ITALIANO

La crescita dei  premi per i l  2005 non dovrebbe discostarsi  molto da quel la del-
l ’anno passato:  5 ,4% contro i l  4 ,2% del  2004.  I l  volume dei  premi dovrebbe
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TAVOLA 2
PREVISIONI PER IL  2005 PER L’ ITALIA
Valor i  %

2004 2005

PIL 1,2 -0,6
Consumo privato 1,4 0,7
Investimenti 2,1 -1,6
Esportazioni nette 0,2 -0,8
Prezzi al consumo 2,3 1,9

Deficit/PIL (*) -3,1 -4,5

Fonte:  OCSE (Economic Out look,  g iugno 2005)

(*)  I  dat i  di f fer iscono marginalmente da quel l i  pubbl icat i
dal la  Commissione Europea



superare i  106 mil iardi  di  euro,  con un’ incidenza sul  PIL in l ieve crescita:  al
7,7% contro i l  7 ,5% del l ’anno scorso.

RAMI PREMI 2004 PREMI 2005 VARIAZIONE

R.C. autoveicoli terrestri 18.062 18.468 2,2%
Corpi veicoli terrestri 3.145 3.221 2,4%
Infortuni 2.887 3.020 4,6%
Malattia 1.577 1.659 5,2%
Incendio ed elementi naturali 2.157 2.261 4,8%
R.C. generale 2.999 3.224 7,5%
Altri danni ai beni 2.289 2.416 5,5%
Altri rami danni 2.295 2.425 5,7%

TOTALE RAMI DANNI 35.411 36.694 3,6%

Incidenza % sul PIL 2,62% 2,65%

Ramo I - Vita umana 30.101 32.058 6,5%
Ramo III - Fondi di investimento 24.756 25.886 4,6%
Altri rami vita 10.770 11.854 10,1%

TOTALE RAMI VITA 65.627 69.798 6,4%

Incidenza % sul PIL 4,85% 5,03%

TOTALE RAMI 101.038 106.492 5,4%

Incidenza % sul PIL 7,47% 7,68%

Nei rami danni  s i  st ima una crescita pari  al  3 ,6%, con una raccolta premi di
poco inferiore ai  36,7 mi l iardi  di  euro.  Tale crescita è chiaramente inf luenzata
dal  ramo r.c.  auto che anche per i l  2005 dovrebbe aumentare in misura l imita-
ta (2,2%),  per effetto del la debolezza del la domanda di  automobil i  e di  incre-
menti  tar i f far i  che,  nonostante lo sfavorevole andamento del  costo medio dei
sinistr i ,  dovrebbero essere contenuti  grazie al  migl ioramento dei  r isultat i  tec-
nici  del  settore registrato negl i  anni  precedenti .  Lo svi luppo più elevato
dovrebbe r iguardare i l  ramo r.c.  generale (7,5%),  che ormai da anni  mostra
risultat i  tecnici  in forte perdita.

La si tuazione di  incertezza r iguardo la r ipresa economica caratterizzerà anco-
ra lo svi luppo del la raccolta dei  premi nei  rami vi ta,  confermando l ’or ienta-
mento verso forme assicurat ive con l imitato prof i lo di  r ischio.  In presenza di
un l ieve aumento in termini  real i  del  reddito disponibi le e di  una r iduzione del-
l ’ inf lazione,  la crescita dei  premi vi ta è st imata intorno al  6 ,5% e la raccolta
premi raggiungerebbe i  70 mi l iardi  di  euro.  Per quanto r iguarda i  s ingol i  rami
vita è previsto un ulter iore svi luppo (+6,5%) del  ramo I  – vi ta umana (anche se
a tassi  inferior i  a quel l i  registrat i  negl i  anni  passati )  e una modesta r ipresa
(+4,6%) del  ramo II I  – fondi  d’ invest imento dopo la contrazione del  2004.
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TAVOLA 3
PREVISIONI DEI  PREMI ASSICURATIVI  IN ITALIA

Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

Fonte:  st ime ANIA







Chiuso in  t ipograf ia  i l  13 giugno 2005

I dati pubblicati si riferiscono al complesso delle imprese aven-

ti sede legale in Italia, delle rappresentanze in Italia di imprese

aventi sede legale in paesi non facenti parte dello Spazio

Economico Europeo e delle rappresentanze di imprese estere

esercenti la sola riassicurazione

I dati relativi al 2004 e al 2005 sono stimati
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