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Nel 2005 e nel la pr ima parte di  quest ’anno è proseguito i l  buon r i tmo di  cre-
scita del l ’economia mondiale.  Oltre al l ’ impulso che continuano a dare gl i  Stat i
Unit i  e in maniera sempre più r i levante India e Cina,  anche i l  Giappone e l ’a-
rea del l ’euro r icominciano a fornire un contr ibuto posit ivo.  Sul la r ipresa del-
l ’area del l ’euro,  che nel  corso del l ’anno si  è irrobust i ta,  grazie al  contr ibuto
crescente del la domanda domestica,  pesano però le incognite dei  prezzi  del
petrol io,  che hanno continuato a crescere,  e del  deprezzamento del  dol laro.  In
Ital ia i  segnal i  di  r ipresa appaiono più debol i  r ispetto al  complesso del  conti-
nente;  la bassa crescita inf luisce in maniera determinante sul le f inanze pub-
bl iche,  i l  cui  saldo si  è deteriorato.

I  RISULTATI DELL’ANNO

Nel 2005 è aumentata la reddit iv i tà del le imprese assicurat ive quotate in tutt i
i  pr incipal i  mercati  europei .  I l  ROE del l ’ impresa mediana i tal iana quotata in
Borsa è aumentato di  circa un punto percentuale,  arr ivando al  16,6%, in l inea
con la media europea.  Più marcato i l  recupero del le imprese francesi ,  i l  cui
rendimento mediano passa dal  14,7% a quasi  i l  22% e di  quel le tedesche
(17,2%, contro 9,1% l ’anno precedente) .  I l  settore assicurat ivo inglese si  con-
ferma essere quel lo con la più elevata reddit iv i tà in Europa:  i l  ROE mediano è
pari  al  21,8%, oltre quattro punti  in più r ispetto al  2004.

Anche i  r isultat i  del l ’ intero settore assicurat ivo sono stat i  nel  complesso posi-
t iv i ,  grazie al  migl ioramento dei  r isultat i  tecnici  s ia nel  settore danni  che
soprattutto in quel lo vi ta.  Nonostante la l ieve r iduzione degl i  ut i l i  d i  natura
straordinaria,  i l  r isultato netto di  eserciz io è stato pari  a 5,9 mi l iardi ,  a fronte
di  5 ,2  mi l iardi  nel  2004.  I l  rapporto tra l ’ut i le netto e i l  patr imonio netto (ROE)
è r imasto sostanzialmente stabi le,  a seguito del la crescita dei  mezzi  patr imo-
nial i ;  in  part icolare,  esso è passato dal  13,6% nel  2004 al  13,8% nel  2005.  

La raccolta premi complessiva è accelerata nettamente r ispetto al  2004,  cre-
scendo su base annuale del  7 ,8%, contro i l  3 ,5% del  2004.  Nel l ’assicurazione
danni  i  premi sono aumentat i  del lo 0,9%, i l  valore più basso registrato dal
1994.  Al  contrario,  i  premi dei  rami vi ta sono cresciut i  del l ’11,7%, contro i l
3 ,6% del  2004,  un r isultato di  poco inferiore a quel lo del la media del  quin-
quennio 2001-2005 (12,6%).

I l  r isultato tecnico dei  rami danni  è aumentato del l ’11,2%, passando da 3,0 a
3,3 mi l iardi  di  euro.  A oneri  per sinistr i  sostanzialmente stabi l i  (+0,5%) è cor-
r isposta la modesta crescita dei  premi e del l ’ut i le da invest imenti  (1 ,9%).  I l
r isultato del  conto tecnico in rapporto ai  premi nett i  contabi l izzat i  è sal i to
dal l ’8 ,6% del  2004 al  9 ,4% del  2005.

I l  r isultato tecnico del l ’assicurazione vi ta è stato nel  2005 pari  a 2,5 mi l iardi  di
euro,  contro i  2 ,1  mi l iardi  del l ’anno precedente.  La crescita degl i  oneri  per
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sinistr i  (27,2%) è stata largamente superiore a quel la dei  premi,  mentre gl i  ut i l i
da invest imenti  sono aumentat i  del  26%. I l  r isultato tecnico è pari  al lo 0,71%
delle r iserve,  valore simi le a quel lo del  2004.

Le spese di  gest ione sono r imaste sostanzialmente stabi l i  in  rapporto ai  premi:
23,6% nei  rami danni  e 5,9% nei  rami vi ta (r ispett ivamente,  23,2% e 6,0% nel
2004) .

I l  loss rat io dei  rami danni  per i l  lavoro complessivo al  netto del la r iassicura-
zione,  ossia i l  rapporto tra gl i  oneri  relat iv i  ai  s inistr i  e i  premi di  competenza,
è l ievemente sceso dal  72,2% del  2004 al  71,4%; i l  combined rat io è stato pari
al  95%, pressoché invariato r ispetto al l ’anno precedente.

I l  Rapporto r iporta anche quest’anno i l  confronto tra i  r isultat i  economici  del le
imprese di  alcuni  paesi  europei  ( I tal ia,  Francia,  Germania e Spagna) relat iv i  al
periodo 1999-2004,  effettuato sul la base del le informazioni  sui  conti  economi-
ci  raccolte nel la banca dati  ISIS di  Bureau van Di jk .  

LE PREVISIONI PER IL 2006

La crescita dei  premi del  lavoro diretto per i l  2006 dovrebbe r isultare inferio-
re a quel la registrata nel  2005:  attorno al  3% contro l ’8 ,7%. Nei  rami danni  s i
st ima una crescita in l inea con quel la del  2005 (2,5%).  Tale crescita è ovvia-
mente inf luenzata dal  ramo r.c.  auto che anche per i l  2006 dovrebbe aumenta-
re in misura l imitata (1,0%),  per effetto di  incrementi  tar i f far i  che dovrebbero
essere contenuti  grazie al  migl ioramento dei  r isultat i  tecnici  del  settore regi-
strato negl i  anni  passati .  

La crescita dei  rami vi ta dovrebbe attestarsi  attorno al  3 ,5%, con una raccol-
ta premi di  ol tre 76 mil iardi  di  euro.  Da un lato,  la crescita del la raccolta
potrebbe beneficiare del la modesta accelerazione del  reddito disponibi le ma,
dal l ’al tro,  potrebbe r isentire di  un eventuale aumento del l ’ inf lazione e dei
tassi  di  interesse reale.  Le pol i t iche di  offerta giocheranno un ruolo fonda-
mentale:  la crescita prevista è coerente con una sostanziale stabi l i tà del la
quota dei  premi raccolt i  dagl i  sportel l i  bancari .

LE ASSICURAZIONI DANNI

Nel 2005 la raccolta premi del  lavoro diretto del  settore danni  ha superato di
poco i  36 mi l iardi  di  euro,  crescendo del  2 ,5% r ispetto al  2004.  L’ incidenza sul
PIL è pari  al  2 ,56%; r imane sostanzialmente stabi le r ispetto agl i  ul t imi  due
anni .  Questo dipende dal  fatto che i  premi del  settore auto crescono meno del
PIL nominale e non si  registrano aumenti  apprezzabi l i  del la di f fusione del le
altre assicurazioni  danni .
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Secondo i  dati  del l ’OCSE relativi  al  2003,  e i l lustrati  diffusamente nel Rapporto,
l ’ incidenza dei premi nei  rami danni sul  PIL,  era in Ital ia pari  al  2,9%, contro
una media europea del 4,6% e valori  pari  al  7,3% negli  USA, al  6,8% nel Regno
Unito e al  5,9% in Germania.  I l  divario è ancora più importante se si  esclude
l’assicurazione auto che è ovunque obbligatoria:  in Ital ia la raccolta premi era
pari  al l ’1,3% del PIL,  contro una media europea pari  al  3,3%.

Nel  Rapporto si  descrive l ’evoluzione del la di f fusione del l ’assicurazione danni
e sani tar ia  t re  le  famigl ie  i ta l iane tra i l  2002 e i l  2004,  con dat i  t rat t i
dal l ’ Indagine sui  bi lanci  del le famigl ie i tal iane del la Banca d’I tal ia.  Per quan-
to r iguarda la copertura danni  (che esclude la r.c.  auto) ,  nel  2004 sarebbero
circa 4,6 mi l ioni  ( i l  20,1% del  totale)  le famigl ie in possesso di  almeno una
pol izza.  Vi  sarebbe stato un netto aumento del la di f fusione r ispetto al  2002,
quando 3,7 mi l ioni  di  famigl ie ( i l  16,2% del  totale)  r isultavano assicurate con-
tro i  danni .  Sarebbero,  invece,  in possesso di  almeno una pol izza malatt ia e/o
infortuni  circa 1,5 mi l ioni  di  famigl ie,  i l  6 ,5% del  totale del le famigl ie residen-
t i  in  I tal ia:  nel  2002 tale percentuale era del  7 ,4%. 

I l  Rapporto dedica spazio al  tema del la r iassicurazione.  Secondo una r icerca
di  Benfield,  nonostante le ingenti  somme pagate a copertura dei  danni  degl i
uragani  che hanno colpito gl i  Stat i  Unit i  nel l ’estate,  i l  settore r iassicurat ivo
europeo è r iuscito a mantenere un buon l ivel lo di  sol idi tà f inanziaria e nessu-
no dei  pr incipal i  operatori  ha fatto r icorso in maniera signif icat iva al  mercato
per r icapital izzarsi .  Inoltre,  vengono presentate le conclusioni  di  uno studio
del  Gruppo dei  Trenta che si  è occupato del la relazione tra i l  settore r iassicu-
rat ivo e i  mercati  f inanziari .  

In molt i  Paesi  i  r ischi  di  t ipo catastrofale sono copert i ,  a lmeno parzialmente,
dal  settore assicurat ivo.  Talvolta i l  r ischio è poi  trasferi to sui  mercati  f inan-
ziar i  internazional i .  Secondo i  dat i  di  Guy Carpenter nel  2005 la cartolarizza-
zione dei  r ischi  catastrofal i  è stata part icolarmente intensa:  le dieci  emissio-
ni  di  cat  bond hanno total izzato f lussi  di  capital i  per ol tre 1,9 mi l iardi  di  dol la-
r i .  I l  complesso del le r isorse raccolte con questi  strumenti  ammonta a circa
4,9 mi l iardi  di  dol lar i .  Nel  corso del l ’anno è stata emessa la pr ima obbl igazio-
ne a copertura di  r ischi  legati  al la responsabi l i tà civi le generale.  

Un altro approfondimento del  Rapporto è dedicato al  r ischio rappresentato dal
terrorismo e al la sua assicurabi l i tà.  I l  radicale mutamento del  fenomeno nel-
l ’ul t imo decennio ha portato a una r iduzione del la frequenza degl i  attentat i ,
ma a una forte crescita del  numero di  v i t t ime e del l ’ammontare dei  danni
material i .  Nel la maggioranza dei  paesi  industr ial izzat i ,  ma non in I tal ia,  la pro-
tezione degl i  attacchi  terrorist ici  è assicurata dal la col laborazione tra le assi-
curazioni  pr ivate e i l  Governo.

I l  Rapporto presenta anche l ’appl icazione di  una metodologia innovativa per i l
calcolo del  combined rat io,  proposta da Swiss Re,  che t iene conto del l ’anno di
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accadimento del  s inistro e del  valore atteso dei  pagamenti  per sinistr i  futuri ,
permettendo di  valutare la reddit iv i tà economica del  portafogl io sinistr i .  I l
combined rat io così  calcolato per l ’ I tal ia nel  periodo 1995-2005 r isulta essere
pari  al  95%, valore in l inea con quel lo del  Regno Unito,  peggiore di  quel lo di
Germania e Canada ma migl iore di  quel lo di  Francia,  Stat i  Unit i  e Giappone.
Nel  lavoro viene poi  i l lustrato i l  dettagl io per i  pr incipal i  rami.

Inf ine,  i l  Rapporto dà conto di  numerose iniz iat ive del l ’ANIA in materia di  assi-
curazione grandine e di  prevenzione del  r ischio nel le zone portual i .

L’ASSICURAZIONE R.C.  AUTO

Nel 2005 l ’ammontare complessivo dei  premi del  settore è stato pari  a 18,2
mil iardi  di  euro,  ossia i l  50,1% dei  premi complessivi  del le assicurazioni  danni .
L’aumento r ispetto al  2004 è stato del lo 0,6%, i l  p iù basso tasso di  crescita mai
registrato dal  comparto.  La dinamica dei  premi è dovuta soprattutto al  migl io-
ramento dei  r isultat i  tecnici  degl i  anni  precedenti  che ha indotto molte impre-
se a non incrementare nel l ’ul t imo anno le proprie tar i f fe.  Considerando che
nel  2005 i l  parco auto circolante è cresciuto del  2 ,1%, i l  premio medio effett i-
vo per veicolo è calato del l ’1 ,5%. 

Nel la media del  2005 l ’ indice ISTAT dei  prezzi  r.c.  auto è aumentato del l ’1 ,7%,
contro una inf lazione generale del  2%. Dal la f i rma del  Protocol lo d’ intesa tra
l ’ANIA e alcune Associazioni  di  consumatori  (giugno 2003) ,  al l ’apri le 2006,  i
prezzi  del l ’ r.c.  auto sono sal i t i  del  4 ,3%, a fronte di  una crescita del l ’ indice
generale dei  prezzi  al  consumo pari  al  6 ,2%. Nel la r i levazione del l ’ ISTAT la
variazione dei  prezzi  è calcolata su prof i l i  “f issi” nel  tempo (cosiddetto indice
di  Laspeyres) :  non t iene pertanto conto né del  fatto che oltre i l  90% degl i  assi-
curat i  ogni  anno non provoca incident i ,  e  quindi  usufru isce del l ’ef fet to
“bonus”,  né degl i  sconti  che spesso le imprese di  assicurazione appl icano
rispetto al le tar i f fe pubbl icate.  Tenendo conto che la r iduzione del  premio per
veicolo è stata pari  al l ’1 ,5% e che l ’effetto “bonus” è in genere pari  al l ’1-2%
dei premi,  s i  può st imare che nel  2005 l ’effetto degl i  sconti  prat icat i  r ispetto
al le tar i f fe pubbl icate sia stato part icolarmente r i levante r ispetto al l ’anno
precedente.

Nel  Rapporto è presentata un’anal is i  del la frequenza dei  s inistr i  e del  loro
costo medio,  con dati  che vanno dal  1980 al  2005.  La frequenza dei  s inistr i  è
scesa in maniera molto sostenuta f ino al l ’ in iz io di  questo decennio,  passando
dal  15,21% del  1980 al l ’8 ,78% del  2002.  Da al lora è diminuita più lentamente:  è
r isultata pari  al l ’8 ,55% nel  2005,  contro l ’8 ,58% nel  2004.  I l  costo medio dei
sinistr i ,  pari  a 4.122 euro nel  2005,  è r isultato in crescita (3,5%) r ispetto al
2004,  anche se a un r i tmo inferiore r ispetto agl i  elevati  valori  registrat i  agl i
iniz i  del  decennio.
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I l  Rapporto i l lustra i  r isultat i  di  un confronto internazionale su frequenza dei
sinistr i  e costo medio nel l ’assicurazione auto.  Nel  2004,  la frequenza sinistr i
i tal iana si  col loca tra quel le più elevate registrate nei  paesi  osservati ,  secon-
da solo a quel la del la Spagna (10,1%);  la Francia è i l  paese con la più bassa
frequenza sinistr i ,  con un valore inferiore al  5%. Per quanto r iguarda i l  costo
medio totale dei  s inistr i  l ’ I tal ia è i l  paese che registra i l  valore più elevato;  s i
può st imare che in Spagna tale costo sia di  ammontare simi le.  È presumibi le
che la più elevata quota di  s inistr i  con danni  al le persone registrata in quest i
due paesi  (20%, contro valori  del l ’ordine del  10% negl i  al tr i  paesi  oggetto del-
l ’ indagine) contr ibuisca in maniera determinante a spiegare l ’elevato costo
dei  s inistr i .  Negl i  al tr i  paesi  i l  costo medio totale è compreso tra i  3 .500 euro
in Germania e i  3 .000 euro in Francia.

La sinistrosità e i l  costo medio sono anche anal izzat i  su base terr i tor iale:  dal-
l ’anal is i  dei  dat i  del  2005 r isulta che la Campania è la regione con la frequen-
za dei  s inistr i  più elevata,  11,9% contro una media nazionale del l ’8 ,6%. I l
Fr iul i ,  col  5 ,9% è la regione con la frequenza più bassa.  Per quanto r iguarda i l
costo medio dei  s inistr i  l iquidat i ,  Veneto,  Emil ia Romagna e Marche sono le
regioni  in cui  s i  paga l ’ importo più elevato (ol tre 4.000 euro) ,  mentre Piemonte,
Val le d’Aosta e Sici l ia presentano i  cost i  medi  più bassi  ( in media 2.800 euro) .
La forte variabi l i tà tra regioni  di  quest i  indicatori  tecnici  è in parte connessa
con i l  fenomeno del le frodi .  I l  coeff iciente di  correlazione calcolato sul la base
dei  dat i  regional i  tra la frequenza sinistr i  nel  2005 e l ’ incidenza del  numero di
sinistr i  con frode accertata sul  totale di  quel l i  denunciat i  r i levato dal l ’ ISVAP
per i l  2004 è pari  a 0,75,  un valore stat ist icamente signif icat ivo.  Lo stesso
indicatore a l ivel lo provinciale è pari  a 0,62.

I l  Rappor to  ded ica  par t ico lare  a t tenz ione  a l le  recent i  in i z ia t ive  de l la
Fondazione ANIA per la Sicurezza Stradale,  volte a real izzare interventi  con-
cret i ,  eff icaci  e soprattutto in grado di  accrescere i  l ivel l i  d i  s icurezza e di
consapevolezza al la guida.

Sul  piano normativo,  inf ine,  è presentato un approfondimento sul le innovazio-
ni  introdotte dal  Codice del le assicurazioni  r iguardo al  r isarcimento del  danno
e al le procedure l iquidat ive.  In part icolare,  gl i  art icol i  149 e 150 hanno intro-
dotto i l  s istema di  r isarcimento diretto,  dettando una discipl ina minimale di
base e r inviando i  prof i l i  appl icat iv i  più importanti  a una normativa di  attua-
zione da emanarsi  con Decreto del  Presidente del la Repubbl ica.  

LE ASSICURAZIONI VITA

Nel 2005 i l  reddito disponibi le del le famigl ie i tal iane è aumentato del  2 ,5% in
termini  nominal i  e del lo 0,2% in termini  real i ,  mostrando una decelerazione
rispetto al  2004,  quando la crescita reale era stata pari  al lo 0,9%. Le incertez-
ze sugl i  svi luppi  di  medio periodo e sul le r i forme del  s istema pensionist ico
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continuano a fare aumentare i l  tasso di  r isparmio degl i  i tal iani ,  che nel  2005 si
è assestato al  14% del  reddito disponibi le,  con una crescita del lo 0,1% r ispet-
to al  2004 (era pari  al  12,5% nel  2000) .

Nel  2005 i l  r isparmio f inanziar io del le  famigl ie ,  def in i to  come la di f ferenza tra
i l  f lusso lordo del le  at t iv i tà  e quel lo  del le  passiv i tà ,  è  diminuito del  14,6%
rispetto al  2004,  a  causa del la  debole crescita del  reddito disponibi le  e del la
forte accelerazione degl i  invest iment i  in  abi taz ioni .  I l  persistere di  tassi  d i
interesse real i  a  l ivel l i  molto bassi  ha spinto le  famigl ie  a invest ire in  at t iv i tà
f inanziar ie caratter izzate da l ivel l i  d i  rendimento e r ischio più elevat i ,  inver-
tendo la  tendenza degl i  u l t imi  anni .  I l  24 ,5% del  f lusso lordo di  at t iv i tà  f inan-
z iar ie  (33 mi l iardi  d i  euro)  è  stato invest i to  in  az ioni  e  partecipazioni  i ta l iane;
i l  20 ,5% (28 mi l iardi )  in  t i to l i  ester i  a  medio e a lungo termine.  Gl i  acquist i
nett i  d i  pol izze v i ta  (39,4  mi l iardi  d i  euro)  hanno rappresentato i l  29% del  f lus-
so lordo di  at t iv i tà  f inanziar ie,  valore in  l inea con quel lo  del l ’anno preceden-
te (30,1%).

I l  volume complessivo dei  premi dirett i  v i ta,  pari  a 73,5 mi l iardi  di  euro,  è
aumentato del  12,0% r ispetto al l ’anno precedente (4,5% nel  2004) .  È aumenta-
ta la raccolta lorda in tutt i  i  rami,  anche se con intensità diverse.  La raccolta
dei  prodott i  di  ramo I  è aumentata del  12,5%, quel la del  ramo V del  20,3%. Più
contenuto,  e pari  al  6 ,6%, è stato l ’aumento dei  prodott i  l inked.  Le somme
pagate e le variazioni  del le r iserve sono state pari  a 43,7 mi l iardi  di  euro,  i l
27,4% in più r ispetto al  2004.  Le r iserve matematiche,  pari  a 352,2 mi l iardi  di
euro,  sono aumentate del  13,3%: rappresentano i l  24,9% del  PIL,  circa due
punti  in più r ispetto al  2004.  

Nel  Rapporto è i l lustrato i l  documento del l ’ANIA che contiene le l inee guida
per l ’attuazione degl i  obbl ighi  di  valutazione del l ’adeguatezza dei  contratt i
v i ta offert i  al le esigenze assicurat ive e previdenzial i ,  nonché al la propensione
al  r ischio dei  potenzial i  cl ient i .  Tal i  obbl ighi  sono stat i  introdott i  dal la circola-
re ISVAP n.  551 del  1° marzo 2005,  già commentata nel  Rapporto del lo scorso
anno.

I l  13 dicembre 2005 è stato pubbl icato in Gazzetta Uff iciale i l  D.Lgs.  5  dicem-
bre 2005,  n.  252,  che reca disposiz ioni  in materia di  previdenza complementa-
re e attua la delega conferi ta al  Governo dal la L.  243 del  2004.  La normativa
del inea un nuovo quadro di  r i fer imento che intende favorire la partecipazione
dei  lavoratori  al  s istema del la previdenza complementare e svi luppare così  i l
p i lastro integrat ivo del  s istema previdenziale pubbl ico.  Le misure previste
interessano sia i  potenzial i  aderenti  s ia i  datori  di  lavoro,  modif icando anche
i l  s istema dei  control l i .  

I l  Rapporto r iporta in dettagl io le misure previste che,  per la gran parte,  entre-
ranno in vigore i l  1° gennaio 2008.  In part icolare,  i l  decreto contiene numero-
si  elementi  posit iv i ,  che potranno favorire lo svi luppo di  un equi l ibrato siste-

11l’assicurazione italiana 2005/2006

Executive summary



ma di  previdenza complementare.  Tuttavia,  i l  d ir i t to del  s ingolo lavoratore al la
l ibera scelta r iguardo al la dest inazione e al la portabi l i tà del la propria posiz io-
ne previdenziale,  ossia i l  pr incipio ispiratore del la legge delega,  sembra esse-
re r idotto da l imit i  e modal i tà previst i  dai  contratt i  o accordi  col lett iv i  al  tra-
sferimento del  contr ibuto del  datore di  lavoro.  

L’adesione ai  fondi  pensione negozial i  e  apert i  r imane assai  contenuta.
Secondo i  dat i  del la COVIP al la f ine del  2005 i l  totale degl i  iscri t t i  è  pari  a
1.554.000,  cui  s i  aggiungono 818.000 sottoscri t tor i  di  pol izze assicurat ive.  Nel
complesso le att iv i tà f inanziarie gest i te dai  fondi  pensione di  nuova ist i tuzio-
ne ammontano al lo 0,8% del  PIL;  la quota sale al  2 ,1% se si  includono i  c.d.
fondi  preesistent i .

In part icolare,  i  fondi  pensione negozial i  contano,  al la f ine del  2005,  1 .146.735
iscri t t i ,  i l  13,2% del  complesso dei  lavoratori  dipendenti  che potrebbero aderi-
re e i l  9 ,5% del  totale dei  lavoratori  dipendenti  del  settore privato.  Nel  2001 gl i
iscri t t i  erano 985.000,  l ’8 ,8% dei  lavoratori  dipendenti  del  settore privato.

L’ impatto del la r i forma del la previdenza complementare dipenderà dal  tasso di
adesione ai  fondi  pensione.  Secondo un’ inchiesta del l ’ ISAE condotta nel
periodo settembre-ottobre del  2005,  ol tre i l  50% dei  lavoratori  sarebbe pro-
penso a mantenere in azienda i l  TFR e poco più del  10% a conferir lo al la pre-
videnza complementare;  circa un terzo dei  lavoratori  sarebbe indeciso.  

A motivare tale scelta sarebbero le caratterist iche di  maggiore sicurezza e
l iquidità che i l  TFR lasciato al l ’ impresa garantisce,  ol tre al  fatto che,  mentre
la scelta di  dest inare i l  TFR al  fondo pensione è irrevocabi le,  quel la di  mante-
nerlo in azienda può essere r iconsiderata in qualsiasi  momento.  La maggior
parte degl i  incert i  s i  trova tra i  lavoratori  giovani ,  a cui  la r i forma è r ivolta,
che probabi lmente attendono un quadro di  r i fer imento più def ini to.

IL  QUADRO NORMATIVO

I l  Rapporto dà conto del le normative legislat ive in corso in sede europea,  sof-
fermandosi  in part icolare sul  nuovo Piano d’azione per i  serviz i  f inanziari  e le
Dirett ive sul la r iassicurazione,  sul le prat iche commercial i  s leal i ,  sul la trasfe-
r ibi l i tà dei  dir i t t i  a l la pensione complementare.  Vengono poi  commentate le
proposte di  dirett iva su disegni  e model l i ,  sui  serviz i  del  mercato interno,  sul la
scelta del la legge appl icabi le.

In I tal ia,  dopo un lungo i ter  parlamentare,  è stata approvata la legge 28 dicem-
bre 2005,  n.  262,  recante “Disposiz ioni  per la tutela del  r isparmio e la discipl i-
na dei  mercati  f inanziari”.  I l  testo l icenziato dal  Parlamento affronta,  su diver-
si  terreni ,  la  tematica del la tutela del  r isparmio implementando,  talvolta con
novità assai  r i levanti ,  le  normative già oggi  esistent i ,  nel le part i  in  cui  sussi-
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sta la necessità di  discipl inare specif icamente la protezione dei  r isparmiatori .
In part icolare,  la legge interviene sul la discipl ina del la corporate governance
del le società quotate,  sul la trasparenza dei  prodott i  f inanziari  e sul le modal i-
tà del  loro col locamento sul  mercato,  sul la regolamentazione dei  s istemi di
vigi lanza e,  inf ine,  sul la configurazione di  un sistema sanzionatorio dei  com-
portamenti  uniforme per tutt i  gl i  intermediari .

La legge conferma, innanzitutto,  l ’attr ibuzione al la CONSOB del  potere di  v igi-
lanza sul la trasparenza e i l  r ispetto del le norme sul  col locamento di  tutt i  i  pro-
dott i  f inanziari ,  da chiunque emessi .  La nuova normativa potrebbe determina-
re in taluni  casi ,  come l ’eserciz io del l ’att iv i tà assicurat iva,  problemi di  coor-
dinamento e sovrapposiz ioni  tra le competenze del le diverse Autori tà di  v igi-
lanza che potranno essere superat i  attraverso un opportuno coordinamento
tra le stesse o con successivi  interventi  normativi .

I  bi lanci  consol idat i  2005 del le compagnie di  assicurazione i tal iane sono stat i
redatt i  per la pr ima volta appl icando i  pr incipi  contabi l i  internazional i .  Gl i
schemi di  bi lancio adottat i  dal le compagnie sono quel l i  previst i  nel  provvedi-
mento ISVAP 2404 del  22 dicembre 2005.  La transiz ione verso i  pr incipi  conta-
bi l i  internazional i  nel  settore assicurat ivo è avvenuta in modo graduale e dif-
ferenziato;  i l  Rapporto anal izza nel  dettagl io i  numerosi  aspett i  cr i t ici ,  s ia
sotto i l  prof i lo interpretat ivo che appl icat ivo,  affrontat i  dal le compagnie in
sede di  adozione dei  nuovi  pr incipi .

I  nuovi  schemi di  bi lancio,  comprensivi  di  stato patr imoniale,  conto economi-
co,  variazioni  del  patr imonio netto,  rendiconto f inanziario e prospett i  di  nota
integrat iva ,  non esaur iscono l ’ ins ieme del le  in formazioni  r ich ieste  dagl i
IAS/IFRS,  ma forniscono un corpo ben defini to e omogeneo di  dat i  e informa-
zioni  per l ’ intero mercato assicurat ivo.  Inoltre,  i  nuovi  cr i ter i  di  valutazione
basati  sui  pr incipi  contabi l i  internazional i  hanno reso necessaria da parte
del l ’ ISVAP l ’ introduzione di  alcuni  corrett iv i  da appl icare ai  conti  consol idat i
2005,  al  f ine di  evitare che l ’adozione del  nuovo regime contabi le potesse pro-
durre una minore prudenzial i tà nel le misurazioni  di  adeguatezza patr imoniale.
In part icolare,  è stato emanato i l  provvedimento n.  2430 contenente le nuove
disposiz ioni  in materia di  solvibi l i tà corretta introducendo la discipl ina dei  f i l -
tr i  prudenzial i .

I l  Rapporto anal izza poi  nel  dettagl io le circolari  ISVAP in materia di  control l i
interni ,  di  r iassicurazione passiva,  di  conglomerati  f inanziari  e le l inee guida
associat ive predisposte ai  sensi  del  D.Lgs.  231 del  2001 in tema di  responsabi-
l i tà penale-amministat iva del le persone giuridiche.

Inf ine,  i l  Rapporto si  conclude con un approfondimento sul  progetto europeo
di  r i forma del  regime di  v igi lanza prudenziale,  noto come progetto “Solvency
II”,  che è ormai entrato nel la fase decisiva.  I  serviz i  del la Commissione
Europea sono impegnati  nel la stesura di  una proposta di  dirett iva “quadro”
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che conterrà i  pr incipi  essenzial i  e general i  del  futuro regime.  La proposta
dovrebbe essere presentata entro la metà del  2007.  La Commissione presente-
rà inoltre una propria valutazione d’ impatto,  ossia un’anal is i  qual i /quanti tat i-
va del le possibi l i  conseguenze che le nuove regole avranno sui  mercati  e sul le
imprese di  assicurazione europee.  Nel  contempo i l  CEIOPS ( l ’organismo che
riunisce le Autori tà di  v igi lanza del  settore assicurat ivo europeo) ha promos-
so i l  secondo studio di  impatto quanti tat ivo (QIS2)  con l ’obiett ivo di  veri f icare
l ’adeguatezza e l ’aff idabi l i tà di  vari  approcci  ut i l izzabi l i  come formula stan-
dard per i l  calcolo del  requisi to patr imoniale;  di  veri f icare la disponibi l i tà
presso le imprese dei  dat i  r i tenuti  necessari ;  di  ottenere una prima st ima del-
l ’ impatto quanti tat ivo,  in termini  di  patr imonio r ichiesto,  del le formule propo-
ste.  Nel  Rapporto è presentato i l  dettagl io tecnico del l ’eserciz io QIS2;  nume-
rose imprese i tal iane sono impegnate a compiere tale eserciz io che dovrà
essere ult imato entro i l  31 lugl io.
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L’evoluzione della congiuntura economica
LA CONGIUNTURA ECONOMICA INTERNAZIONALE

Nel 2005 la crescita dell ’economia mondiale è rimasta sui l ivell i  elevati  fatt i
registrare l ’anno precedente, nonostante le tensioni generate dal prezzo del
petrolio.  Secondo i l  Fondo Monetario Internazionale, l ’economia mondiale ha
continuato a espandersi a ritmi prossimi al 5%; i l  commercio mondiale è aumen-
tato del 7,3%, valore però inferiore a quello dell ’anno precedente (10,4%).

La novità più importante rispetto al 2004 è che la crescita appare più uniforme
tra aree geografiche; regioni come i l  Giappone e l ’area dell ’euro hanno mostra-
to, dopo anni di  prestazioni economiche deludenti ,  evidenti  segnali  di  r ipresa.

Nonostante una l ieve decelerazione nel  quarto tr imestre del  2005,  la crescita
del le economie svi luppate si  è irrobust i ta nel  corso del l ’anno ed è proseguita
durante la pr ima metà del  2006.  I l  PIL dei  paesi  appartenenti  al l ’OCSE è cre-
sciuto nel  2005 del  2 ,8%, a fronte del  3 ,3% del  2004.  Tra le al tre economie,  con-
t inua la forte espansione di  Cina e India,  che crescono r ispett ivamente del
9,9% e del l ’8 ,5%, in l inea con i  valori  del  2004.

L’economia statunitense ha continuato a crescere a r i tmi  sostenuti .  Nel  2005 i l
PIL è aumentato del  3 ,5%, in decelerazione r ispetto al  4 ,2% del l ’anno prece-
dente ( tavola 1) ;  i l  l ieve ral lentamento r i f lette l ’ impatto ( inferiore al  previsto)
degl i  al t i  prezzi  del  petrol io e i  pr imi  effett i  del la pol i t ica monetaria restr i t t iva,
oltre a un raffreddamento del  mercato immobil iare che ral lenta la dinamica
dei  consumi.  I l  settore produtt ivo ha dimostrato una fort issima capacità di
resistenza ai  vari  shock che lo hanno colpito,  come i  devastanti  uragani  del-
l ’estate del  2005.  La prof i t tabi l i tà del le imprese r imane alta e,  unita al l ’eleva-
to cl ima di  f iducia,  favorisce gl i  invest imenti  e la creazione di  impieghi .
Rimane comunque forte i l  gap tra r isparmio e invest imento,  che provoca un

Domanda Esportazioni
Tasso di Saldo di

PIL
interna nette

Inflazione disoccupaz. c. corrente
(%) (% del PIL)

Stati Uniti 2004 4,2 4,7 -0,7 2,7 5,5 -5,7

2005 3,5 3,6 -0,3 3,4 5,1 -6,4

Giappone 2004 2,3 1,5 0,8 0,0 4,7 3,7

2005 2,7 2,6 0,2 -0,3 4,4 3,6

Area dell’euro 2004 2,0 2,0 0,1 2,1 8,9 0,8

2005 1,3 1,6 -0,2 2,2 8,6 -0,2

Regno Unito 2004 3,1 4,0 -0,8 1,3 4,7 -2,0

2005 1,8 2,0 -0,1 2,0 4,8 -2,6

TAVOLA 1
INDICATORI  ECONOMICI
Var iaz ioni  % annue

Fonte:  Eurostat  e  OCSE



forte,  apparentemente inarrestabi le,  squi l ibr io del la bi lancia dei  pagamenti :
nel  2005 i l  d isavanzo del le part i te correnti  ha raggiunto i l  6 ,4%, ed è probabi-
le che superi  i l  7% nel  prossimo biennio.  Le preoccupazioni  per l ’accumularsi
del  debito estero degl i  Stat i  Unit i  hanno favori to l ’ indebol imento del  dol laro:
nel  corso del l ’anno i l  dol laro si  è deprezzato in termini  effett iv i  del  4%, per poi
stabi l izzarsi  durante i  pr imi  mesi  del  2006 ( f igura 1) .

Dopo un avvio di anno deludente, dalla metà del 2005 si  sono moltipl icati  i
segnali  di  una decisa ripresa dell ’att ività economica nell ’area dell ’euro, che
sembra sopportare bene i l  forte aumento dei prezzi delle materie prime: i l  prez-
zo del petrolio,  espresso in euro è cresciuto di oltre i l  45% nel corso del 2005. I l
PIL è cresciuto dell ’1,3%, con una vistosa accelerazione nel corso del secondo
semestre (tavola 1).  La robustezza della crescita è dovuta in buona parte alla
netta espansione degli  investimenti  delle imprese: l ’accumulazione di capitale
è stata pari  al  2,3% nel 2005, grazie al buon l ivello di profittabil i tà delle impre-
se e al signif icativo miglioramento della situazione finanziaria e della condizio-
ne debitoria delle imprese. Gli  investimenti  hanno attivato una forte domanda di
f inanziamento esterno, cresciuto a f ine 2005 del 2,8% su base annua, contro
l’1,3% dello stesso periodo del 2004; vi  ha contribuito in gran parte l ’aumento
dei prestit i  bancari,  in special modo di quell i  a lungo termine, favorito da un
livello di costo del credito bancario che rimane stabile a l ivell i  piuttosto conte-
nuti ,  dimostrando una valutazione posit iva del r ischio di credito da parte delle
banche.
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FIGURA  1
TASSI  DI  CAMBIO EFFETTIVI

(gennaio 2005=100;
un aumento indica deprezzamento)

Stat i  Unit i
Area del l ’euro
Giappone

Fonte:  Fondo Monetar io  Internazionale

Debole è stata la crescita dei  consumi privat i  (1 ,3%),  a causa di  un contenuto
aumento del  reddito disponibi le in alcuni  dei  pr incipal i  paesi ,  pr imo tra tutt i  la
Germania.  I l  perdurare del l ’ incertezza sul la sostenibi l i tà dei  s istemi pensioni-
st ici  e sanitari  pubbl ici  di  molt i  paesi  ha contr ibuito a mantenere alto i l  tasso



di  r isparmio del le famigl ie,  compensando l ’effetto dei  bassi  tassi  d’ interesse.
In alcuni  paesi ,  come Francia e Spagna,  i l  consumo privato è stato vivacizza-
to dal  forte effetto r icchezza generato dal l ’aumento dei  prezzi  del le abitazio-
ni ,  favori to dal  basso l ivel lo dei  tassi  d’ interesse.

La crescita del le esportazioni  (3 ,8%) è ral lentata r ispetto al  2004,  sebbene sia
stata favori ta dal la forza del la domanda mondiale e dal  marcato recupero di
competi t iv i tà di  alcuni  paesi  (soprattutto,  Germania e Olanda).  I l  l ivel lo di
competi t iv i tà e la crescita del l ’export  variano in maniera considerevole tra i
paesi  del l ’area del l ’euro ( tavola 2) :  paesi  come Ital ia e Spagna appaiono
penal izzat i  da un eccessivo costo del  lavoro e un’ inadeguata special izzazione
commerciale,  mentre la Germania comincia a vedere i l  posit ivo impatto sul la
competi t iv i tà estera del le r i forme del  mercato del  lavoro attuate negl i  ul t imi
anni .

Nel  2005 la crescita dei  prezzi  al  consumo nel l ’area del l ’euro è stata del  2 ,2%,
in l inea col  2 ,1% del  2004.  A fronte di  pressioni  inf lazionist iche interne conte-
nute,  che r i f lettono la perdurante moderazione salariale,  la debolezza del la
domanda e la forte competiz ione estera,  gran parte del l ’aumento è da impu-
tarsi  al l ’andamento dei  prezzi  del  petrol io:  al  netto del l ’energia,  infatt i ,  i  prez-
zi  al  consumo sono cresciut i  del l ’1 ,5%. 

Dopo oltre due anni ,  la  Banca Centrale Europea nel  dicembre scorso ha alza-
to i l  tasso di  r i fer imento di  25 punti  base portandolo al  2 ,25%. I l  tasso è stato
poi  elevato al  2 ,5% e,  inf ine,  l ’8  giugno al  2 ,75%. A preoccupare la Banca
Centrale Europea è i l  r ischio che,  al  di  là del le pressioni  inf lat ive provenienti
dai  prezzi  del le materie prime,  la forte accelerazione del la l iquidità presente
nel l ’economia possa portare nel  medio periodo a un signif icat ivo aumento del-
l ’ inf lazione.  I l  lungo periodo di  tassi  di  interesse bassi  ha provocato a part ire
dal  2003 un forte aumento del la l iquidità in circolazione.  Questo fenomeno si  è
acutizzato a part ire dai  pr imi  mesi  del  2005:  nel  marzo 2006 l ’aggregato M3 ha
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TAVOLA 2
ESPORTAZIONI:  VARIAZIONI % IN TERMINI  REALI

Esportazioni 2003 2004 2005

Germania 2,5 9,4 6,3
Francia -1,3 4,0 3,0
Italia -2,4 3,0 0,3
Spagna 3,7 3,3 0,9
Regno Unito 1,3 4,6 5,6

per memoria:
Commercio Mondiale 4,9 9,9 7,5

Fonte:  Eurostat  e  OCSE
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registrato i l  p iù alto tasso di  crescita annuale dal la creazione del l ’area del-
l ’euro:  8 ,9% (f igura 2) .  Un contr ibuto determinante al la crescita del la massa
monetaria è venuto dal  forte aumento del  credito al  settore privato,  e in spe-
cial  modo al le famigl ie,  legato in gran parte al l ’acquisto di  abitazioni .  Al la f ine
del  2005 la crescita annuale dei  prest i t i  a  pr ivat i  era sal i ta al  9 ,1%.

La si tuazione del le f inanze pubbl iche nei  paesi  del l ’area del l ’euro è migl iora-
ta,  anche se permangono dif ferenze tra paesi .  Solo alcuni  paesi ,  come Francia
e Germania,  hanno approf i t tato del  recupero congiunturale per r idurre i l  rap-
porto tra def ici t  pubbl ico e PIL,  r iportandolo entro o in prossimità dei  cr i ter i
del  Patto di  Stabi l i tà e Crescita.

Al  di  fuori  del l ’area del l ’euro,  la crescita nel  Regno Unito è ral lentata nel  2005
al l ’1 ,8%, a fronte del  3 ,1% del  2004,  a causa soprattutto del la forte correzione
dei  prezzi  immobil iar i ,  che hanno contratto i l  consumo privato.  La moderata
crescita dei  prezzi  al  consumo (2% contro l ’1 ,3% del  2004)  ha consenti to al la
Bank of  England di  r idurre ad agosto i l  tasso di  r i fer imento di  25 punti  base,
portandolo al  4 ,5%.

LA CONGIUNTURA ECONOMICA IN ITALIA

Nel  2005 l ’economia i ta l iana non è  cresciuta ,  dopo che s i  era registrato  un
aumento del l ’1 ,1% nel  2004.  Durante i  pr imi  mesi  del  2006 s i  in travedono
segnal i  d i  r ipresa,  che appare però p iù  debole  d i  quel la  degl i  a l t r i  paesi
europei .

I l  valore aggiunto del l ’ industr ia manifattur iera è diminuito del  2%, dopo un
aumento del lo 0,7% nel  2004,  quel lo del le costruzioni  è aumentato leggermen-
te (+0,7%),  ma in misura largamente inferiore al  2 ,7% del l ’anno precedente.  I l
settore dei  serviz i  è cresciuto del lo 0,7%, come nel  2004.  

La domanda interna ha decelerato in maniera consistente r ispetto al  2004:  gl i
invest imenti  sono addir i t tura diminuit i  del lo 0,6% (tavola 3) .  La contrazione è
concentrata nel  settore macchinari  e impianti ,  mentre gl i  invest imenti  in
costruzioni ,  cresciut i  del lo 0,5%, hanno beneficiato marginalmente del la forte
crescita del  prezzo del le abitazioni .

I  consumi del le famigl ie sono r imasti  sostanzialmente stabi l i  (+0,1%) r ispetto
al  2004,  che aveva già visto una crescita piuttosto debole,  pari  al lo 0,5%. A
frenare i  consumi privat i  è soprattutto la si tuazione del  mercato del  lavoro:  se,
da un lato,  i l  tasso di  disoccupazione è diminuito dal l ’8% al  7 ,7%, gl i  occupati
(misurat i  in unità di  lavoro a tempo pieno) sono diminuit i  del lo 0,4%. Le inco-
gnite sul l ’evoluzione del l ’economia poi  hanno spinto le famigl ie a mantenere
un tasso di  r isparmio elevato,  stabi le r ispetto al  2004.
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TAVOLA 3
PIL  E  COMPONENTI  DELLA DOMANDA- ITALIA
Var iaz ioni  % annue e contr ibut i  a l la  cresci ta

Contrib.
2003 2004 2005 % 

cresc.

PIL 0,1 1,1 0,0 -
Consumi privati 1,0 0,5 0,1 0,0
Consumi delle AP 2,0 0,5 1,2 0,2
Investimenti -1,7 2,2 -0,6 -0,1
Esportazioni -2,4 3,0 0,3 0,1
Importazioni 0,8 2,5 1,4 -0,4

Fonte:  ISTAT



I l  2005 ha segnato un’u l ter iore perdi ta  d i  compet i t iv i tà  sui  mercat i  in terna-
z ional i :  secondo le  st ime del l ’FMI t ra  i l  2003 e  i l  2005 i l  tasso d i  cambio reale
ef fet t ivo  calcolato  in  base a l  costo del  lavoro è  aumentato del l ’8 ,4%,  contro
una media del l ’area del l ’euro del  3 ,7%.  Le esportaz ioni  sono cresciute  d i
appena lo  0 ,3%,  mentre le  importaz ioni  sono aumentate del l ’1 ,4%.  I l  sa ldo
commercia le ,  misurato in  percentuale  del  PIL ,  è  passato dal lo  0 ,6% del  2004
a zero.  

La debolezza del la domanda interna ha contenuto le spinte inf lazionist iche
provenienti  dal  forte aumento dei  prezzi  del le materie prime energetiche.
L’ indice generale dei  prezzi  al  consumo è sal i to del l ’1 ,9%, contro,  i l  2 ,2% del
2004.  Tale aumento è da imputarsi  in maniera preponderante al l ’aumento del
prezzo del  petrol io:  i l  prezzo dei  beni  energetici  non regolat i  cresce infatt i  di
ol tre i l  10% (tavola 4) .

La stagnazione del l ’att iv i tà economica ha contr ibuito al  peggioramento dei
conti  pubbl ici .  L’ indebitamento netto è passato in un anno dal  3 ,4% al  4 ,1% del
PIL.  Di  conseguenza i l  debito pubbl ico ha r icominciato a sal ire per la pr ima
volta dopo oltre dieci  anni ,  raggiungendo i l  106,4% del  PIL.  

Dai  pr imi  mesi  de l  2006  emergono ind icaz ion i  pos i t ive .  Secondo le  s t ime pre-
l iminar i  de l l ’ ISTAT,  ne l  pr imo t r imestre  de l l ’anno i l  P IL  è  cresciuto  de l l ’1 ,5%
r ispet to  a l  corr ispondente  per iodo del  2005  ( f igura  3 ) .  S i  t ra t ta  de l  maggior
aumento  dal  2001 ,  ed  è  dovuto  a l la  cresci ta  de l  va lore  aggiunto  s ia  de l l ’ in-
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Variazione Variazione Pesi Contributi
percentuale percentuale percentuali all’inflazione

(2004) (2005) (2005) media (2005)

Indice generale 2,2 1,9 100 -
Beni e servizi a prezzo non regolamentato 2,3 1,9 81,8 1,6
Alimentari freschi 2,0 -0,8 6,6 -0,1
Alimentari trasformati 2,3 0,7 10,0 0,1
Beni non alimentari e non energetici 0,8 0,9 30,0 0,3

Servizi liberi 3,4 3,0 31,9 1,0
di cui:

Servizi assicurativi auto 1,0 1,7 1,3 0,0
Servizi bancari 6,6 8,3 0,7 0,1

Energetici liberi 5,8 11,0 3,3 0,4
Beni e servizi a prezzo regolamentato 1,9 2,1 18,2 0,4
Medicinali -1,0 -5,1 2,8 -0,1
Tabacchi 9,8 8,9 2,1 0,2
Affitti 2,8 2,4 3,0 0,1
Tariffe -1,2 2,6 10,2 0,3

TAVOLA 4
PREZZI  AL CONSUMO IN ITALIA

Fonte:  ISTAT



dustr ia  s ia  de i  serv iz i .  La  produz ione industr ia le  appare  in  lento  ma stabi le
recupero ,  crescendo nel  pr imo t r imestre  de l  2 ,8% su base annua,  dopo quasi
due anni  d i  var iaz ion i  pross ime a l lo  zero  o  negat ive .  Sono aumentat i  de l  9%
gl i  ord inat iv i  a l  set tore  mani fat tur iero ,  ind icando la  presenza d i  una r ipresa
degl i  invest iment i ,  che sarebbero  favor i t i  da  condiz ion i  d i  credi to  accomo-
dant i .  Segnal i  meno incoraggiant i  vengono dai  consumi ,  con le  vendi te  a l
det tag l io  che sono aumentate  d i  appena lo  0 ,5% ( f igura  4 ) .
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I  MERCATI FINANZIARI

Il  rendimento dei  t i toli  governativi

Con la f ine del l ’estate scorsa si  è interrotta la fase,  durata circa un biennio,
di  r iduzione dei  tassi  sui  t i tol i  di  stato a lungo termine che era stata favori ta
da una contenuta inf lazione e da fort i  acquist i  da parte degl i  invest i tor i  ist i tu-
zional i  e del le autori tà dei  paesi  con elevati  avanzi  di  parte corrente.  

I l  r ialzo è stato favori to da pol i t iche monetarie che si  sono fatte progressiva-
mente meno accomodanti  e,  nel l ’area del l ’euro,  da un migl ioramento del le
prospett ive di  crescita del l ’economia.  Tra la f ine del l ’agosto 2005 e i l  maggio
2006,  i l  tasso a 10 anni  negl i  Stat i  Unit i  è sal i to dal  4 ,4% al  5 ,2%; nel l ’area del-
l ’euro dal  3 ,2% al  3 ,9% (f igura 5) .  

Nel lo stesso periodo,  l ’aumento dei  rendimenti  decennal i  in I tal ia,  dal  3 ,3% al
4,1%, è stato superiore a quel lo del l ’area del l ’euro.  In part icolare,  ha mostra-
to un andamento crescente i l  d i f ferenziale di  rendimento tra i l  BTP benchmark
decennale e i l  corr ispondente t i tolo tedesco:  i l  d i f ferenziale,  pari  a circa 10
punti  base nel  gennaio 2005,  è sal i to a 20 in agosto e a 26 al la f ine di  maggio,
r i f lettendo dapprima l ’effetto del la revisione del  Patto di  stabi l i tà e poi  i  t imo-
ri  sul l ’andamento dei  nostr i  conti  pubbl ici  ( f igura 6) .
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Le obbligazioni corporate

I l  controvalore del le emissioni  nette di  t i tol i  obbl igazionari  corporate emessi
da società nel l ’area del l ’euro nel  2005 è stato pari  a 492 mil iardi  di  euro,  i l  28%
in più r ispetto al l ’anno precedente.  L’aumento è stato concentrato nel le emis-
sioni  di  società del  settore non f inanziario e di  quel lo f inanziario non banca-
rio;  sono r imaste pressoché stabi l i  le  emissioni  nette del le banche (oltre 290
mil iardi) .  Gl i  emittent i  i tal iani  hanno raccolto 78,3 mi l iardi  di  euro ( i l  17% in più
rispetto al  2004) ;  sono più che raddoppiate le emissioni  nette del le al tre socie-
tà f inanziarie a fronte di  una marcata diminuzione dei  col locamenti  del le
società non f inanziarie,  r iconducibi le al  venir  meno dei  col locamenti  di  grandi
imprese del  settore del le comunicazioni  e del le autostrade.
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I l  posi t ivo  andamento del le  emissioni  è  stato  favor i to  da un contenuto d i f fe-
renz ia le  d i  rendimento t ra  le  obbl igaz ioni  corporate con rat ing “ investment
grade” e  i  t i to l i  d i  Stato :  a  part i re  dal la  seconda metà del l ’anno passato,
dopo che erano stat i  r iassorbi t i  g l i  e f fet t i  del  downgrading d i  due important i
società  americane nel  set tore automobi l is t ico,  esso è  r imasto stabi le  e  com-
preso t ra  i  40  e  50  punt i  base.  Nel lo  stesso per iodo lo  spread è  stato  com-
preso t ra  i  50  e  i  60  punt i  base per  i l  set tore assicurat ivo,  che s i  r ivo lge a
questo mercato pr incipalmente per  operaz ioni  d i  acquis iz ione e  d i  r icapi ta-
l i zzaz ione ( f igura 7) .

I  mercati  azionari

La crescita del l ’economia mondiale,  l ’abbondante l iquidità internazionale e la
dinamica sostenuta degl i  ut i l i  del le imprese hanno contr ibuito nel  2005 al  forte
aumento  degl i  ind ic i  az ionar i  ne l l ’area  de l l ’euro ,  ne l  Regno Uni to  e  in
Giappone e a quel lo,  più contenuto,  negl i  Stat i  Unit i .  La fase ascendente è
proseguita nei  pr imi  quattro mesi  del l ’anno in corso.  

In maggio gl i  indici  azionari  hanno registrato una brusca f lessione,  che ha
eroso i  guadagni  del la pr ima parte del l ’anno.  Al la f ine del  mese l ’ indice
Datastream relat ivo ai  t i tol i  del l ’area del l ’euro ha chiuso con un incremento
del  23% rispetto al l ’ in iz io del  2005 eguagl iando l ’ incremento conseguito nel lo
stesso periodo dai  t i tol i  del  Regno Unito;  molto vivace è stato i l  comporta-
mento del l ’ indice sui  t i tol i  giapponesi ,  che è cresciuto del  40%, nonostante la
forte f lessione registrata nel le ul t ime sett imane;  più contenuto è r isultato l ’ in-
cremento del l ’ indice sui  t i tol i  statunitensi ,  9% in più r ispetto al lo scorso anno
(f igura 8) .  
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FIGURA 8
INDICI  DI  BORSA NELLE DIVERSE AREE MONETARIE
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L’aumento dei  prezzi  del le azioni  s i  è distr ibuito tra i  paesi  del l ’area del l ’euro
grosso modo in funzione del le prospett ive sul la crescita economica del le eco-
nomie nazional i .  In I tal ia l ’ indice Datastream ha segnato un aumento del  20%
rispetto al l ’ in iz io del  2005,  contro i l  31% del l ’ indice relat ivo ai  t i tol i  francesi  e
i l  34% dei  t i tol i  tedeschi  ( f igura 9) .

La crescita sostenuta dei  corsi  azionari  nel  corso del  2005 ha determinato una
consistente diminuzione dei  premi per i l  r ischio associat i  ai  t i tol i  azionari
scambiat i  in tutt i  i  pr incipal i  mercati .  Tra maggio 2005 e apri le del l ’anno cor-
rente i  premi sono scesi  di  1 ,5  punti  percentual i  in  I tal ia,  2 ,3  in Francia,  0 ,8  in
Germania e in Giappone,  0 ,7 negl i  Stat i  Unit i ,  mentre la f lessione è stata meno
accentuata nel  Regno Unito (-0,2) .  Al la base di  questa evoluzione dei  premi
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FIGURA 9
INDICI  DI  BORSA NELL’AREA DELL’EURO

Fonte:  Thomson F inancial ,  Datastream
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per i l  r ischio vi  è stata l ’azione negativa degl i  aumenti  dei  tassi  di  interesse e
del la f lessione dei  dividendi  distr ibuit i ;  i l  ruolo giocato dal le aspettat ive di
crescita economica e di  inf lazione appare essere stato marginale.  I l  cedimen-
to dei  prezzi  del le azioni  registrato nel l ’ul t imo mese ha r isol levato,  sebbene in
parte,  i l  l ivel lo generale del  premio per i l  r ischio;  nel  solo mese di  maggio del
2006 in I tal ia esso è aumentato di  0 ,8  punti  ( f igura 10) .

L’andamento delle imprese di  assicurazione in borsa

Fino a l l ’ot tobre 2005 l ’andamento degl i  indic i  az ionar i  re lat iv i  a i  d ivers i  set-
tor i  produtt iv i  i ta l iani  è  stato  p iut tosto  omogeneo.  Da a l lora la  cresci ta  è
stata  mol to  p iù  sostenuta per  i l  set tore bancar io ,  interessato da aspettat ive
di  consol idamento d i  a lcune t ra  le  pr incipal i  az iende d i  credi to .  Dal l ’ in iz io
del  2005 a l la  f ine del  maggio scorso l ’ indice bancar io  è  aumentato del  38%
(f igura 11) .

Nel lo stesso periodo,  l ’ indice sui  t i tol i  assicurat iv i  ha guadagnato i l  12%,
come quel lo dei  t i tol i  non f inanziari ;  a una più forte crescita dei  t i tol i  assicu-
rat iv i  nel  periodo tra novembre 2005 e marzo 2006 si  è contrapposta una più
forte f lessione da marzo a maggio,  probabi lmente connessa con i  t imori  che la
reddit iv i tà del l ’anno in corso possa subire una contrazione r ispetto a quel la
del  2005.

La performance dei  t i tol i  assicurat iv i  ha mostrato andamenti  diversi  nei  pr in-
cipal i  paesi .  Dal l ’ in iz io del  2005 al la f ine del  maggio scorso,  l ’aumento del l ’ in-
dice sui  t i tol i  assicurat iv i  i tal iani  (12%),  superiore a quel lo americano (9%),  è
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FIGURA 11
INDICI  AZIONARI ITALIANI PER SETTORE
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stato ampiamente inferiore a quel lo registrato negl i  al tr i  paesi :  27% nel  Regno
Unito,  32% in Germania,  48% in Francia e 58% in Giappone (f igura 12) .  

I l  p iù contenuto aumento del  settore assicurat ivo i tal iano,  ol tre a r isentire
del la minor crescita del la borsa i tal iana,  r i f lette i l  p iù basso coeff iciente beta
che caratterizza i l  nostro sistema assicurat ivo,  r isultato di  una minore quota
di  azioni  negl i  att iv i ,  d i  una maggiore incidenza di  pol izze l inked che compor-
tano un basso r ischio per le compagnie e di  una minore esposiz ione ai  r ischi
catastrofal i .  Al la f ine di  maggio i l  beta del le imprese i tal iane,  calcolato negl i
ul t imi  cinque anni  era pari  a 1,08;  in Francia tale valore era pari  a 1,57 e in
Germania e nel  Regno Unito r ispett ivamente pari  a 1,13 e 1,59.
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Sono diminuite nel  corso dell ’anno le imprese con sede legale
in I talia,  sopratutto a causa delle fusioni avvenute.  È invece
aumentata la presenza delle rappresentanze estere nei  rami
danni.

LE IMPRESE IN ESERCIZIO

Le imprese di  assicurazione in eserciz io al  30 apri le 2006 sono 240 (244 al la
stessa data del l ’anno precedente) ,  di  cui  171 aventi  sede legale in I tal ia (179
un anno prima) e 69 rappresentanze di  imprese estere (65 un anno prima),  per
la maggior parte (65)  comunitarie.

Esercitano esclusivamente i  rami vi ta 86 imprese (di  cui  15 rappresentanze) ed
esclusivamente i  rami danni  124 (di  cui  46 rappresentanze);  esercitano sia i
rami vi ta sia i  rami danni  21 imprese;  esercitano la sola r iassicurazione 9
imprese (di  cui  6  rappresentanze).

Sono socie del l ’ANIA 185 imprese (di  cui  14 socie corr ispondenti ) ,  che raccol-
gono circa i l  91% dei  premi del l ’ intero mercato.

Con r i fer imento al la natura giuridica del le 171 imprese aventi  sede legale in
Ital ia,  s i  dist inguono 167 società per azioni ,  3  società di  mutua assicurazione
e una società cooperat iva.

NUMERO DI  IMPRESE NEI  PAESI  U.E.  15
Dat i  a l  31 dicembre

2000 2001 2002 2003 2004

Austria 77 73 72 71 73
Belgio 210 204 201 189 181
Danimarca 250 241 226 214 210
Finlandia 65 69 68 68 68
Francia 527 504 495 486 480
Germania 706 694 703 703 677
Grecia 110 107 102 100 100
Irlanda 191 196 199 224 224
Italia 252 256 254 249 245
Lussemburgo 93 93 95 95 95
Olanda 482 472 453 443 430
Portogallo 88 86 81 74 71
Regno Unito 822 808 806 772 772
Spagna 354 342 334 328 325
Svezia 482 461 448 440 428

Totale 4.709 4.606 4.537 4.456 4.379

Fonte:  CEA

PREMI PER IMPRESA NEI  PAESI  U.E.  15
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

2000 2001 2002 2003 2004

Austria 152 171 175 185 191
Belgio 95 101 111 136 157
Danimarca 44 51 59 70 75
Finlandia 181 171 180 186 194
Francia 249 254 267 292 330
Germania 186 195 201 211 225
Grecia 24 25 28 32 36
Irlanda 55 54 56 53 53
Italia 268 298 345 390 412
Lussemburgo 74 68 68 77 94
Olanda 82 92 97 104 113
Portogallo 80 93 104 128 147
Regno Unito 308 284 289 277 285
Spagna 115 123 144 127 139
Svezia 41 39 38 44 45

Totale 163 164 175 181 194

Fonte:  CEA

NUMERO DELLE IMPRESE RIPARTITE SECONDO LA NATURA GIURIDICA

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

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 U.E. 16 38 1 5 60
Totale imprese 93 122 20 9 244

Situazione al 30 aprile 2006
Società per azioni 71 76 17 3 167
Società cooperative - - 1 - 1
Società mutue - 2 1 - 3
Totale imprese con sede in Italia 71 78 19 3 171
Rappresentanze estere 15 46 2 6 69
di cui con sede in paesi U.E. 15 43 2 5 65
Totale imprese 86 124 21 9 240



Nel 2005 i  r isultati  economici delle imprese di  assicurazione italiane sono
ancora positivi ,  per effetto di  un miglioramento dei  risultati  tecnici  sia nei
rami danni che in quelli  vita cui  si  è contrapposta una flessione della gestio-
ne straordinaria.  La redditività del  settore rimane sui  l ivelli  del  2004.

IL CONTO ECONOMICO

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Conto tecnico dei rami danni e vita (*)

Premi diretti e indiretti 61.011 66.965 75.240 86.350 95.646 100.098 108.563
Variazione riserve (-) 31.919 27.500 30.046 32.645 43.720 40.427 41.989
Utile investimenti 9.941 7.567 5.435 3.939 13.090 16.316 20.022
Altri proventi tecnici 382 463 780 980 1.135 1.215 1.325
Oneri relativi ai sinistri (-) 29.534 35.583 38.240 44.459 48.994 58.826 68.321
Spese di gestione (-) 9.167 9.791 10.208 10.648 11.346 11.927 12.585
Altri oneri tecnici (-) 802 942 897 1.088 1.656 1.430 1.242
Risultato -88 1.179 2.064 2.429 4.155 5.019 5.773

Conto tecnico dei rami danni (*)

Premi diretti e indiretti 25.560 27.029 28.915 30.958 32.729 34.208 34.775
Variazione riserve premi (-) 803 543 835 825 656 599 628
Utile investimenti 1.874 2.135 1.931 1.483 2.012 2.234 2.276
Altri proventi tecnici 286 294 409 321 371 371 324
Oneri relativi ai sinistri (-) 20.895 22.004 22.224 22.736 23.633 24.269 24.380
Spese di gestione (-) 6.237 6.457 6.851 7.178 7.522 7.949 8.202
Altri oneri tecnici (-) 684 754 696 760 874 1.045 883
Risultato -899 -300 649 1.263 2.427 2.951 3.282

Conto tecnico dei rami vita (*)

Premi diretti e indiretti 35.451 39.936 46.325 55.392 62.917 65.890 73.788
Variazione riserve matematiche
e altre riserve tecniche (-) 31.116 26.957 29.211 31.820 43.064 39.828 41.361
Utile investimenti 8.067 5.432 3.504 2.456 11.078 14.082 17.746
Altri proventi tecnici 96 169 371 659 764 844 1.001
Oneri relativi ai sinistri (-) 8.639 13.579 16.016 21.723 25.361 34.557 43.941
Spese di gestione (-) 2.930 3.334 3.357 3.470 3.824 3.978 4.383
Altri oneri tecnici (-) 118 188 201 328 782 385 359
Risultato 811 1.479 1.415 1.166 1.728 2.068 2.491

Conto non tecnico

Altri proventi rami danni 607 705 629 401 518 810 895
Altri proventi rami vita 593 876 436 726 868 1.127 1.179
Saldo altri proventi altri oneri 168 -394 -2 -872 -951 -1.016 -878
Risultato attività ordinaria 1.280 2.366 3.127 2.684 4.590 5.940 6.969
Risultato attività straordinaria 1.398 1.067 1.204 2.262 1.132 1.027 668
Imposte (-) 1.195 1.390 1.454 1.436 1.929 1.731 1.786

Risultato dell’esercizio 1.483 2.043 2.877 3.510 3.793 5.236 5.851

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

(*) Voci tecniche al netto di cessioni e retrocessioni
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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  2005 pari  a 114.895 mil ioni  di  euro.  In
part icolare,  39.318 mil ioni  di  euro sono stat i  raccolt i  nei  rami danni  e 75.577
mil ioni  nei  rami vi ta.
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I l  tasso di  crescita dei  premi complessivi  registrato nel  2005 (7,8%) aumenta di
oltre quattro punti  percentual i  r ispetto a quel lo r iscontrato nel  precedente
anno.  I  premi nei  rami vi ta sono aumentat i  nel  2005 del l ’11,7%, contro i l  3 ,6%
nel 2004 (nel l ’ul t imo quinquennio la crescita media annua è stata del  12,6%);  i
premi nei  rami danni  sono cresciut i  in  modo molto contenuto ( lo 0,9% in più
rispetto al  2004) ,  i l  valore più basso registrato dal  1994.  Come r isultato di  que-
st i  andamenti ,  la  quota dei  premi vi ta sul  totale (65,8%) è aumentata r ispetto
al l ’anno precedente (63,5%);  la quota era pari  al  33,0% nel  1994.

Continua la diminuzione del la percentuale dei  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 6.332 mil ioni  di  euro (4.543 nei  rami danni  e 1.789 nei  rami vi ta) ;
la loro incidenza sui  premi lordi  è pertanto diminuita dal  6 ,1% del  2004 al  5 ,5%
del 2005.

I  premi complessivi ,  al  netto delle cessioni ,  hanno pertanto raggiunto 108.563
mil ioni  di  euro (con un aumento del l ’8 ,5% r ispetto al l ’anno precedente) :  34.775
mil ioni  di  euro nei  rami danni  e 73.788 mil ioni  nei  rami vi ta.

I  premi del  lavoro diretto,  i taliano ed estero,  danni e vita ,  hanno avuto un
incremento del l ’8 ,7% r ispetto al  2004,  raggiungendo 109.870 mil ioni  di  euro
(36.374 nei  rami danni  e 73.496 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
114.824 mil ioni  di  euro (+10,8% r ispetto al  2004) :  27.796 mil ioni  nei  rami danni
(+0,6%) e 87.029 mil ioni  nei  rami vi ta (+14,5%).  Mentre le prestazioni  dei  rami
danni  sono r imaste costanti  negl i  ul t imi  anni ,  sono in 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 r iassicurazione r isul ta par i  a  4 .514 mi l ioni  d i  euro
(+3,5%),  d i  cui  2 .788 mi l ioni  relat iv i  a i  rami  danni  e  1 .726 mi l ioni  relat iv i  a i
rami  v i ta .
L’ammontare netto delle prestazioni è stato pertanto di  110.310 mil ioni  di  euro
(+11,1%):  25.008 mil ioni  nei  rami danni  e 85.302 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  par i  a  12 .585  mi l ioni  d i  euro (5 ,5% in  p iù  r ispet to  a l  2004) .
L’ incidenza del le spese di  gest ione sui  premi nett i  contabi l izzat i  (11,6%) r isul-
ta in l ieve calo r ispetto a quel la registrata negl i  ul t imi  due eserciz i .

In part icolare,  le spese di  gest ione dei  rami danni  sono state pari  a 8.202
mil ioni  di  euro,  con un’ incidenza sui  premi del  23,6% (23,2% nel  2004) ;  quel le
dei  rami vi ta sono state di  4 .383 mil ioni  di  euro,  con un’ incidenza sui  premi del
5,9% (6,0% nel  2004) .

I l  r isultato del  conto tecnico
I l  risultato del  conto tecnico – al  netto del la r iassicurazione – è stato posit i-
vo per 5.773 mil ioni  di  euro,  pari  al  5 ,3% dei  premi dirett i  e indirett i  (5 ,0% nel
2004) .  Nei  rami danni  i l  r isultato del l ’eserciz io è stato posit ivo per 3.282 mil io-
ni  di  euro (2.951 nel  2004) ;  l ’ incidenza di  tale r isultato sui  premi,  negativa f ino
agl i  in iz i  del l ’ul t imo decennio,  ha invert i to la tendenza nel  2001 ed è stata pari
al  9 ,4% nel  2005 (8,6% nel  2004) .
Nei  rami vi ta i l  r isultato del l ’eserciz io è stato posit ivo per 2.491 mil ioni  di  euro
(2.068 nel  2004) ;  tra i l  2004 e i l  2005,  l ’ incidenza di  tale r isultato sui  premi è
passata dal 3,1% al  3,4%, e quella sul le r iserve tecniche dallo 0,67% al lo 0,71%.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Danni e Vita -0,1% 1,8% 2,7% 2,8% 4,3% 5,0% 5,3%
Danni -3,5% -1,1% 2,2% 4,1% 7,4% 8,6% 9,4%
Vita 2,3% 3,7% 3,1% 2,1% 2,7% 3,1% 3,4%
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IL  CONTO NON TECNICO

I proventi  da investimenti
I  proventi  netti  ordinari  e straordinari ,  vi ta e danni ,  che comprendono anche
gl i  ut i l i  da invest imenti  trasferi t i  ai  conti  tecnici  v i ta e danni ,  sono stat i  pari  a
22 .763  mi l ion i  d i  euro  ne l  2005 .  L’aumento  r ispet to  a l l ’anno precedente
(+18,1%) è concentrato nei  proventi  nett i  ordinari  (+21,1% r ispetto al  2004) ,
mentre quel l i  straordinari  sono notevolmente diminuit i  (-35,0%).

L’aumento dei  proventi  nett i  ordinari  r ispetto al  2004 è stato pari  a 3.844 mil io-
ni  di  euro;  v i  ha contr ibuito in massima parte l ’aumento di  3 .262 mil ioni  dei
proventi  lordi  da invest imenti  a beneficio degl i  assicurat i ,  connesso con i l
posit ivo andamento del  mercato di  borsa.  La contrazione dei  proventi  lordi
straordinari  v i ta e danni  è stata pari  a 482 mil ioni  di  euro.

Più in dettagl io,  i  proventi  lordi  ordinari ,  vi ta e danni , sono stat i  pari  a 28.829
mi l ioni  d i  euro (23.427 nel  2004) ,  con un incremento del  23,1%. Essi  sono
costi tui t i  da:
– azioni  o quote ,  per un importo di  3 .088 mil ioni  di  euro (+39,3% r ispetto al

2004)  e che cost i tuiscono i l  10,7% del  totale;
– proventi  di  pol izze l inked e fondi  pensione per un importo pari  a 11.472

mil ioni  di  euro (+39,7% r ispetto al  2004)  e che cost i tuiscono i l  39,8% del
totale;

– terreni  e fabbricat i ,  per un importo di  245 mil ioni  di  euro (-5,5% r ispetto al
2004)  e che cost i tuiscono lo 0,9% del  totale;

– rett i f iche di  valore e real izz i  di  invest imenti ,  per un importo di  3 .214 mil io-
ni  di  euro (+17,7% r ispetto al  2004)  e che cost i tuiscono l ’11,1% del  totale;

– altr i  invest imenti ,  per un importo di  10.809 mil ioni  di  euro (+8,0% r ispetto al
2004)  e che cost i tuiscono i l  37,5% del  totale.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Azioni o quote 6,1% 7,1% 11,9% 13,7% 12,0% 9,5% 10,7%
Terreni e fabbricati 4,1% 3,8% 4,1% 2,6% 1,5% 1,1% 0,9%
Altri investimenti 43,5% 44,9% 49,7% 46,8% 41,9% 42,7% 37,5%
Plusvalenze 22,2% 25,8% 17,5% 12,9% 12,9% 11,7% 11,1%
Inv. a beneficio assic. e fondi e pens. 24,1% 18,4% 16,8% 24,0% 31,7% 35,0% 39,8%

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 7.395 mil ioni  di  euro (5.959 nel  2004) .
I  proventi  straordinari ,  a l  lordo degl i  oneri ,  sono stat i  pari  a 1.329 mil ioni  di
euro (1.811 nel  2004)  e i  relat iv i  oneri  pari  a 661 mil ioni  di  euro (784 nel  2004) .
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IL  RISULTATO DELL’ESERCIZIO

I l  risultato dell ’att ività ordinaria ,  danni e vita ,  è  stato posit ivo per 6.969
mil ioni  di  euro (5.940 nel  2004) ,  con una crescita del  17,3%.

I l  risultato dell ’att ività straordinaria è stato pari  a 668 mil ioni  di  euro,  in forte
diminuzione (-35,0%) r ispetto ai  1 .027 mil ioni  di  euro del  2004.

Le imposte sul  reddito sono state pari  a 1.786 mil ioni  di  euro,  in l inea con i l
passato eserciz io.

Nonostante la 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 ’eserci-
z io 2005 registrasse un utile di  5 .851 mil ioni  di  euro,  in crescita del l ’11,7%
rispetto ai  5 .236 mil ioni  di  euro del  2004.  L’ut i le è stato pari  al  5 ,4% dei  premi
(5,2% del  2004) .  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%, sostanzialmente invariato r ispetto al  2004.

LA SITUAZIONE PATRIMONIALE

Il  passivo
I l  totale del le voci  del  passivo del lo stato patr imoniale,  pari  a 526.657 mil ioni
di  euro,  è aumentato del  10,7% r ispetto al  2004.

In part icolare:

– i l  patr imonio netto ,  pari  a 51.221 mil ioni  di  euro,  è aumentato del  14,4%
rispetto al  2004 ed è pari  al  9 ,7% del  totale del  passivo;  tra le componenti ,
la crescita del  capitale sociale,  pari  a 12.914 mil ioni  di  euro,  è stata del
17,5%, mentre quel la del le r iserve patr imonial i ,  pari  a 32.456 mil ioni  di
euro,  del  13,4%. L’ut i le del l ’eserciz io è stato di  5 .851 mil ioni  di  euro;

– le  r iserve tecniche ,  che rappresentano gl i  impegni  assunti  nei  confronti
degl i  assicurat i ,  sono pari  a 438.887 mil ioni  di  euro e hanno registrato un
aumento del l ’11,2% r ispetto al  2004;  esse rappresentano l ’83,3% del  totale
del  passivo.  La crescita nei  rami vi ta (+14,6%) è stata ampiamente superio-
re r ispetto a quel la dei  rami danni  (+3,1%);

– le  altre passivi tà ,  pari  a 36.127 mil ioni  di  euro (6,9% del  totale) ,  sono r ima-
ste stabi l i  sui  valori  del l ’anno precedente.  Tra le componenti ,  sono aumen-
tate le passivi tà subordinate (da 2.862 a 3.091 mil ioni  di  euro)  e i  deposit i
r icevuti  dai  r iassicuratori  (da 12.876 a 13.147 mil ioni  di  euro) .  I  fondi  per
r ischi  e oneri  sono passati  da 2.105 nel  2004 a 2.245 mil ioni  di  euro nel  2005
mentre i  debit i  e al tre passivi tà sono diminuit i  da 18.146 a 17.644 mil ioni  di
euro;

– i  ratei  e r isconti sono pari  a 423 mil ioni  di  euro (0,1% del  totale) .
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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  526.657 mil ioni  di  euro,  che pareggia i l  totale del  passivo.

In part icolare:

– gl i  invest imenti ,  pari  a 464.864 mil ioni  di  euro,  rappresentano l ’88,3% 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
75.786 mil ioni  di  euro (5,5% in più r ispetto al  2004)  e quel l i  dei  rami vi ta pari
a 383.676 mil ioni  di  euro (13,2% in più r ispetto al  2004) .
L’ incremento più elevato (+20,0%) si  è avuto per gl i  invest imenti  in terreni
e fabbricat i  con 5.810 mil ioni  di  euro;  seguono le obbl igazioni  e al tr i  t i tol i  a
reddito f isso (+12,9%) con 234.887 mil ioni  di  euro,  gl i  invest imenti  in azioni
e quote (+10,9%) con 54.130 mil ioni  di  euro e,  inf ine,  i  f inanziamenti  e depo-
sit i  (+9,9%) con 33.468 mil ioni  di  euro.
Gl i  invest imenti  a beneficio degl i  assicurat i ,  pari  a 136.569 mil ioni  di  euro,
sono aumentat i  del  10,0%;

– le  r iserve tecniche a carico dei  r iassicuratori ,  pari  a 21.109 mil ioni  di  euro,
sono aumentate del l ’1 ,7% e rappresentano i l  4 ,0% del  totale att ivo;

– i  credit i sono pari  a 21.454 mil ioni  di  euro (4,1% del  totale) ,  con un aumen-
to del  2 ,1%. Si  tratta di  credit i  derivanti  da assicurazioni  dirette (10.949
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INVESTIMENTI* COMPLESSIVI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro        Danni   Vi ta

(*)  sono esclusi  i  r iassicurator i  professional i
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50,5%
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1,3%
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mil ioni  di  euro) ,  credit i  derivanti  dal la r iassicurazione (2.091 mil ioni  di
euro) ,  al tr i  credit i  (8 .415 mil ioni  di  euro) ;

– i  credit i  verso soci (3  mi l ioni  di  euro) ,  gl i  att iv i  immaterial i (3 .975 mil ioni  di
euro di  provvigioni  e al tre spese) e gl i  altr i  elementi  del l ’att ivo (11.661
mil ioni  di  euro)  hanno raggiunto un totale di  15.638 mil ioni  di  euro (3,0% del
totale) ,  con un aumento del l ’8 ,4%;

– i  ratei  e r isconti ,  pari  da 3.591 mil ioni  di  euro (0,7% del  totale) ,  sono
aumentat i  del  12,4%.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

PASSIVO 254.407 298.174 338.346 378.192 429.890 475.716 526.657

PATRIMONIO NETTO 30.158 34.496 35.093 37.401 41.342 44.780 51.221
Capitale sociale 8.947 9.775 9.512 9.961 10.529 10.991 12.914
Riserve patrimoniali 19.728 22.678 22.704 23.930 27.033 28.621 32.456
Utile dell’esercizio 1.483 2.043 2.877 3.510 3.780 5.169 5.851

RISERVE TECNICHE 201.567 236.377 270.256 305.573 352.029 394.581 438.887
Rami danni 51.052 55.669 59.312 62.693 65.098 66.921 69.023
Rami vita 150.515 180.708 210.944 242.880 286.931 327.659 369.863

ALTRE PASSIVITA 22.570 27.125 32.674 34.920 36.203 35.989 36.127
Passività subordinate 186 1.072 1.487 1.990 2.666 2.862 3.091
Fondi per rischi e oneri 1.807 2.048 1.524 2.045 2.189 2.105 2.245
Depositi ricevuti dai riassicuratori 9.395 10.453 11.682 13.011 13.231 12.876 13.147
Debiti e altre passività 11.182 13.552 17.981 17.874 18.117 18.146 17.644

RATEI E RISCONTI 112 176 323 298 316 366 423

ATTIVO 254.407 298.174 338.346 378.192 429.890 475.716 526.657

CREDITO VERSO SOCI 46 46 99 84 45 15 3

ATTIVI IMMATERIALI 2.277 2.424 2.469 2.792 3.707 4.262 3.975

INVESTIMENTI: 209.442 248.346 283.381 320.069 370.814 416.322 464.864
Terreni e fabbricati 8.438 8.335 7.798 5.484 4.534 4.842 5.810
Azioni e quote 33.123 40.700 40.478 40.145 43.763 48.793 54.130
Obbligazioni e altri titoli
a reddito fisso 115.026 123.825 140.530 161.343 186.564 208.051 234.887
Finanziamenti e depositi 18.423 22.892 24.977 28.342 28.837 30.460 33.468
Investimenti a beneficio degli assicurati e
derivanti dalla gestione dei fondi pensione 34.432 52.594 69.598 84.755 107.116 124.176 136.569

RISERVE TECNICHE
A CARICO DEI RIASSICURATORI 18.089 19.895 21.499 22.003 21.789 20.753 21.109

CREDITI 15.652 16.808 18.696 19.915 20.333 21.020 21.454

ALTRI ELEMENTI DELL’ATTIVO 6.757 8.332 9.715 10.585 10.198 10.149 11.661

RATEI E RISCONTI 2.144 2.323 2.487 2.744 3.004 3.194 3.591
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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 2005 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 45,2
mil iardi  di  euro (+18,1% r ispetto al l ’eserciz io precedente) .

Per i  rami vi ta,  i l  margine posseduto (24,3 mi l iardi  di  euro)  era pari  a 2,11 volte
i l  minimo r ichiesto ai  sensi  di  legge (11,5 mi l iardi  di  euro) ,  determinato in rap-
porto al le r iserve matematiche e ai  capital i  sotto r ischio;  tale rapporto era
pari  a 2,04 nel  2004 e a 2,60 nel  1999.

Nei  rami danni  i l  margine posseduto (20,9 mi l iardi  di  euro)  era pari  a 3,45 volte
i l  margine minimo di  solvibi l i tà da cost i tuire (6,1 mi l iardi  di  euro) ,  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 rap-
porto è stato in continua crescita negl i  ul t imi  anni  e i l  valore del  2005 r isulta
essere quel lo più elevato dal  1999.

VITA 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005*

Margine di solvibilità posseduto 14.704 16.415 17.512 18.418 20.000 20.954 24.264 
Margine di solvibilità da possedere 5.666 6.400 7.034 7.986 9.132 10.266 11.504 
Rapporto di copertura 2,60 2,56 2,49 2,31 2,19 2,04 2,11 

DANNI 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005*

Margine di solvibilità posseduto 12.095 13.558 12.927 14.792 15.615 17.308 20.936 
Margine di solvibilità da possedere 4.394 4.626 4.938 5.138 5.356 5.825 6.074 
Rapporto di copertura 2,75 2,93 2,62 2,88 2,92 2,97 3,45

ANALISI DEL RETURN ON EQUITY NEL SETTORE DANNI E VITA

Un ind ice a  cu i  s i  r icorre  comunemente  per  va lutare  la  reddi t iv i tà  d i  un ’ im-
presa d i  ass icuraz ione è  i l  Return  on  Equi ty  (ROE) ;  ta le  va lore  s i  o t t iene rap-
portando i l  r isu l ta to  de l l ’eserc iz io  (o  ut i le )  a l  patr imonio  net to .  Questo  ind i -
ce s intet ico  consente  d i  espr imere un g iud iz io  compless ivo  su l l ’andamento
economico d i  un ’ impresa.  Per  una p iù  at tenta  in terpretaz ione del le  grandez-
ze  che entrano in  g ioco nel la  determinaz ione f ina le  de l l ’u t i le  d i  un ’ impresa
è opportuno però  anal i zzare  separatamente  tut t i  g l i  e lement i  che concorro-
no a l  c ic lo  produt t ivo  az iendale .  Nel  caso del le  imprese d i  ass icuraz ione
questo  aspet to  è  par t ico larmente  vero  dal  momento  che a l la  gest ione ass i -
curat iva  (che at t iene speci f icamente  a l l ’a t t iv i tà  d i  sot toscr iz ione e  gest ione
dei  r ischi  ass icurat i )  s i  aggiunge una componente  f inanz iar ia  (o  non pret ta-
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mente  ass icurat iva)  che cost i tu isce par te  in tegrante  de l l ’ in tero  processo
d’ impresa.

La complementari tà che lega queste due att iv i tà,  in quanto part i  di  una gest io-
ne unitar ia,  consente di  esprimere la formulazione del  ROE in modo tale da
evidenziare l ’ impatto che questi  due fattor i  hanno sul  r isultato f inale:

Tale formulazione evidenzia come la reddit iv i tà di  un’ impresa di  assicurazione
dipenda sostanzialmente da tre componenti :

1) gestione ordinaria :  la  reddit iv i tà del la gest ione ordinaria si  ott iene come
somma del la reddit iv i tà del la gest ione assicurat iva (GA/RTn:  r isultato del la
gest ione assicurat iva/r iserve tecniche nette)  e del la reddit iv i tà f inanziaria
ordinaria ossia del  tasso di  rendimento degl i  att iv i  (ROI:  proventi  da inve-
st imento/totale degl i  att iv i ) .  Dal la formula si  evidenzia anche come la red-
dit iv i tà del la gest ione ordinaria dia un contr ibuto al la reddit iv i tà dei  mezzi
propri  in funzione del  l ivel lo del la “leva” f inanziario-assicurat iva “L”:  tale
valore è ottenuto dal  rapporto tra le r iserve tecniche nette e i l  patr imonio
netto (L=RTn/PN) ossia dal  rapporto tra i  mezzi  di  terzi  ( le r iserve tecniche)
e i  mezzi  propri  del l ’ impresa (patr imonio netto) .  Per la natura stessa del la
gest ione assicurat iva,  che determina una permanente e r i levante esposi-
z ione debitoria del l ’ impresa verso gl i  assicurat i ,  la  leva è in genere mag-
giore del l ’unità;  è inf ine interessante notare l ’effetto molt ipl icat ivo del la
leva che enfat izza negativamente o posit ivamente i l  r isultato del la gest io-
ne ordinaria a seconda che esso sia r ispett ivamente negativo o posit ivo.

2) gestione non assicurativa,  ottenuta come somma del la reddit iv i tà f inanzia-
r ia ordinaria (ROI)  e del la reddit iv i tà straordinaria (GS/PN=gestione straor-
dinaria/patr imonio netto) ;

3) tassazione (T) :  indicatore del l ’ imposiz ione f iscale calcolato come rapporto
fra ammontare del le tasse pagate dal l ’ impresa e l ’ut i le d’eserciz io.

Queste tre componenti  ol tre a seguire logiche diverse in termini  di  contr ibu-
zione al la valorizzazione f inale del  ROE,  hanno anche dinamiche diverse a
seconda che si  tratt i  del  settore danni  o di  quel lo vi ta;  per questa ragione l ’a-
nal is i  del  ROE qui  effettuata è stata fatta tenendo separate le due principal i
classi  di  affar i .
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ROI L ROI
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Settore danni – La tavola 1 r iporta per i l  totale dei  rami danni  i  valori  del le
varie componenti  del  ROE a part ire dal  1998,  anno iniz iale di  cui  s i  dispone di
tutte le informazioni  necessarie per effettuare questo t ipo di  anal is i .  I  r isulta-
t i  presentat i  sono relat iv i  al  solo mercato diretto i tal iano e sono cioè escluse
le imprese di  r iassicurazione professionale.

DANNI 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tasso di Rendimento degli attivi (ROI) 5,9% 4,3% 4,5% 3,9% 2,6% 3,3% 3,9% 3,9%
Redditività della gestione assicurativa
(GA/RTn) -8,3% -6,5% -5,7% -2,5% -1,4% 0,0% 0,2% 0,8%
Redditività della gestione straordinaria
(GS/PN) 4,7% 5,2% 3,0% 5,2% 12,2% 2,9% 3,0% 2,2%
Leva finanziario-assicurativa (L) 3,0 3,0 3,0 3,2 3,5 3,4 3,2 3,0 
Indicatore dell'imposizione fiscale (T) 107,4% 94,1% 68,4% 33,4% 27,8% 38,0% 26,1% 25,8%
ROE -0,3% 0,2% 1,2% 9,0% 13,8% 10,6% 15,0% 14,7%

I l  ROE è aumentato nel  periodo di  tempo anal izzato,  passando da -0,3% del
1998 a 14,7% del  2005.  I l  valore negativo del  1998,  ma anche quel l i  prossimi
al lo zero del  1999 e del  2000,  sono indici  di  un settore in di f f icoltà che non era
in grado di  remunerare i l  capitale dei  propri  azionist i .  Si tuazioni  di  questo t ipo
che possono essere “sopportabi l i”  per periodi  brevi ,  devono poi  essere cor-
rette per evitare che coloro che forniscono i l  capitale necessario a svolgere
l ’att iv i tà (gl i  azionist i )  decidano di  r i t i rarsi  da questo t ipo di  business.  È solo
con l ’eserciz io del  2001 che si  registra un aumento signif icat ivo del  ROE,
determinato,  da un lato,  dal  posit ivo apporto del la gest ione f inanziaria straor-
dinaria,  ma soprattutto,  da un evidente migl ioramento del la gest ione assicura-
t iva.

Nel la f igura 1 si  evidenzia l ’andamento del la gest ione ordinaria,  “somma” del-
l ’andamento del le due gest ioni :  assicurat iva e f inanziaria ordinaria.  È eviden-
te come negl i  anni  1998-2002,  a fronte di  una contr ibuzione fortemente negati-
va del la gest ione assicurat iva,  la gest ione ordinaria ha potuto beneficiare di
un apporto posit ivo proveniente dal  reddito degl i  invest imenti  ordinari  che in
una certa misura r iequi l ibravano la carenza nei  r isultat i  tecnici .  Dal  2003 in
poi  l ’e lemento che più di  al tr i  ha inciso sul la progressiva crescita del  ROE è
stato i l  continuo migl ioramento del la gest ione ordinaria del  settore ( in part i-
colare del la gest ione assicurat iva) .  Se a questo migl ioramento del l ’att iv i tà
assicurat iva,  s i  aggiunge un posit ivo rendimento degl i  att iv i  (ROI)  (entrambi i
fattor i  “enfat izzat i”  dal la leva) ,  s i  registra nel  2004 e nel  2005 un valore del
ROE di  circa i l  15%, misura in l inea con quanto registrato in al tr i  pr incipal i
paesi  europei .

TAVOLA 1
RAMI DANNI:  SCOMPOSIZIONE DEL ROE

Elaboraz ione ANIA su dat i  d i  b i lancio
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� Vita

� Danni
Pol i .  (Vi ta )
Pol i .  (Danni )

La f igura 2 anal izza gl i  al tr i  due elementi  fondamental i  nel la valutazione del la
reddi t iv i tà  assicurat iva del  set tore:  la  leva f inanz iar io-assicurat iva e  la
gest ione straordinaria;  la leva è osci l lata nel  periodo in esame tra 3,0 e 3,5.

I l  r isultato del la gest ione straordinaria ha contr ibuito posit ivamente a migl io-
rare la reddit iv i tà del  settore;  ciò è part icolarmente evidente nel  2002,  quanto
tale fattore rapportato al  patr imonio netto ha superato i l  12%; in quel l ’anno i l
real izzo di  plusvalenze accentuate ( legate probabi lmente agl i  spin-off  immobi-
l iar i  effettuat i  dal le più grandi  imprese del  mercato in quel  periodo) ha com-
portato un’evidente crescita del  ROE.

FIGURA 1
RAMI DANNI:  GESTIONE FINANZIARIA
E GESTIONE ASSICURATIVA

Elaboraz ione ANIA su dat i  d i  b i lancio
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FIGURA 2
RAMI DANNI:  GESTIONE STRAORDINARIA,
LEVA E RETURN ON EQUITY (ROE)  

E laboraz ione ANIA su dat i  d i  b i lancio
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Settore vita – L’andamento del  ROE nel  settore vi ta ( tavola 2)  a di f ferenza di
quel lo danni ,  non ha registrato nel  periodo di  osservazione variazioni  s ignif i-
cat ive,  osci l lando tra l ’8 ,1% e i l  12,6%.

VITA 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tasso di Rendimento degli attivi (ROI) 7,5% 6,4% 3,7% 1,7% 1,4% 4,4% 4,8% 5,3%
Redditività della gestione assicurativa
(GA/RTn) -6,8% -5,8% -2,6% -0,9% -0,7% -3,9% -4,2% -4,7%
Redditività della gestione straordinaria
(GS/PN) 2,5% 6,1% 3,3% 2,4% 2,8% 3,2% 2,5% 1,1%
Leva finanziario-assicurativa (L) 7,8 8,7 9,7 10,4 11,6 12,7 13,8 14,6 
Indicatore dell'imposizione fiscale (T) 37,7% 34,7% 35,7% 32,6% 30,7% 32,0% 24,0% 21,0%
ROE 9,6% 11,3% 11,6% 8,2% 8,1% 9,6% 11,9% 12,6%

Nel settore vi ta l ’andamento del  ROE è fortemente inf luenzato dal l ’andamento
dei  mercati  f inanziari ,  e ciò fornisce una spiegazione del  perché l ’ indicatore
in questione abbia registrato i  valori  più bassi  nel  2001 e nel  2002,  biennio par-
t icolarmente dif f ici le per i l  calo registrato dai  mercati  azionari .  Tale comple-
mentari tà fra gest ione f inanziaria ordinaria e att iv i tà assicurat iva (da cui  sca-
turisce la gest ione ordinaria)  è part icolarmente evidente dal la f igura 3 anche
per la presenza di  una elevata quota di  portafogl io di  t ipo l inked:  in tutt i  gl i
anni  in cui  i  r isultat i  tecnici  del la gest ione assicurat iva sono stat i  maggior-
mente negativi  v i  è stato un contro-bi lanciamento del  reddito degl i  invest i-
menti  che ha consenti to al la gest ione ordinaria di  mantenersi  posit iva anche
se su valori  molto contenuti ,  compresi  tra 0,5% e 1,0%.

Questo r isultato ha consenti to al  mercato di  sfruttare al  megl io l ’effetto molt i-
pl icat ivo del la leva che è aumentata progressivamente negl i  anni  passando
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TAVOLA 2
RAMI VITA: SCOMPOSIZIONE DEL ROE

Elaboraz ione ANIA su dat i  d i  b i lancio

FIGURA 3
RAMI VITA:  GESTIONE FINANZIARIA 

E GESTIONE ASSICURATIVA

Elaboraz ione ANIA su dat i  d i  b i lancio
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dal  7 ,4 del  1998 al  14,6 del  2005 ( f igura 4) .  I l  costante aumento di  questo indi-
catore è faci lmente spiegabi le nel  business vi ta che è inf luenzato,  da un lato,
da contratt i  di  natura pol iennale con continui  accantonamenti  di  r iserve e,
dal l ’al tro,  da un mercato come quel lo i tal iano che è stato caratterizzato da
una forte crescita negl i  ul t imi  anni  impl icando quindi  necessariamente una
progressivo svi luppo del le r iserve matematiche a favore dei  propri  assicurat i .

A dif ferenza dei  rami danni  dove a inf luire maggiormente sul  migl ioramento
del la reddit iv i tà del  settore è stato in part icolare i l  r iequi l ibr io dei  r isultat i
del l ’att iv i tà ordinaria,  nei  rami vi ta è proprio l ’effetto del la leva f inanziaria a
inf luire maggiormente sul  ROE finale di  settore.

Minore,  r ispetto al  danni ,  è r isultata l ’ inf luenza del la reddit iv i tà del la gest io-
ne straordinaria che,  a eccezione del  1999,  s i  è sempre mantenuta su valori
piuttosto contenuti  osci l lando fra i l  2 ,5% e i l  3 ,0%; i l  valore più basso è stato
raggiunto proprio nel l ’anno appena concluso in cui  tale valore è stato di  poco
superiore al l ’1%.
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FIGURA 4
RAMI VITA:  GESTIONE STRAORDINARIA,
LEVA E RETURN ON EQUITY (ROE)

Elaboraz ione ANIA su dat i  d i  b i lancio
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CONFRONTI INTERNAZIONALI

Nell ’anno 2004 i  premi assicurat iv i  mondial i  complessivamente raccolt i  sono
ammontat i  a 3.244 mil iardi  di  dol lar i  con un incremento del  2 ,3% in termini
real i ,  in  l inea con la variazione registrata nel  2003.

L’assicurazione vita ha raccolto premi per 1.849 miliardi di dollari con una cresci-
ta, in termini reali, del 2,3% (-0,7% nel 2003); l’assicurazione danni ha registrato
un volume premi pari a 1.395 miliardi di dollari e una variazione, in termini reali,
pari a quella del vita ma in calo rispetto al 6,4% del 2003. Nel 2004 gli affari vita e
danni hanno evidenziato dunque trend opposti: i l  settore vita è risultato in ripre-
sa, mentre in quello danni si è manifestato un rallentamento della crescita.

Dopo i l  crol lo dei  mercati  azionari  nel  2002,  le compagnie di  assicurazione,  s ia
vita che danni ,  hanno continuato a mantenere anche nel  2004 una bassa quota
di  invest imento in t i tol i  azionari ,  nonostante la r ipresa dei  mercati  di  borsa.
L’al ternativa che offr iva migl ior i  prospett ive agl i  assicuratori  è stata quel la di
continuare a espandere le loro basi  di  capitale tramite r iserve di  ut i l i .  Le stra-
tegie di  invest imento e di  rafforzamento patr imoniale sono state recepite posi-
t ivamente sia dal le banche d’ invest imento sia dal le agenzie di  rat ing che nel
2004 hanno modif icato in posit ivo le previsioni  sul  settore assicurat ivo.

Facendo leva sul l ’aumento del  r isparmio e sul le r i forme dei  s istemi pensioni-
st ici ,  i l  mercato vi ta ha registrato nel  2004 un’espansione del  3 ,8% nel l ’Europa
occidentale,  mentre la crescita è r imasta debole nel  Nord-America ed è r isul-
tata negativa in Giappone.  I l  volume premi vi ta raccolto nei  paesi  industr ial iz-
zat i  è aumentato del l ’1 ,7%, valore ben al  di  sotto di  quel lo registrato dai  mer-
cati  emergenti  (7 ,4%),  dove si  è però registrata un’ampia dispersione nei  r isul-
tat i  dei  diversi  paesi .

Nel  ramo danni  i l  rendimento degl i  invest imenti  è r imasto contenuto,  ma i l
r isultato tecnico è migl iorato,  nonostante gl i  ingenti  s inistr i  da catastrof i ;  c iò
è stato possibi le grazie soprattutto a pol i t iche discipl inate di  assunzione del
r ischio che hanno contr ibuito al  buon r isultato del  combined rat io per tutt i  i
rami.  La crescita dei  premi danni  è stata del l ’1 ,7% nei  paesi  industr ial izzat i :

RACCOLTA PREMI 2004
Valor i  in  mi l ioni  d i  dol lar i

VITA DANNI TOTALE

America settentrionale 524.327 643.249 1.167.576
America latina 20.203 29.121 49.324
Europa 694.563 503.621 1.198.184
Asia 556.321 179.715 736.036

di cui: Giappone 386.839 105.587 492.426
Africa 26.241 11.368 37.609
Oceania 27.034 28.144 55.178

Totale 1.848.689 1.395.218 3.243.907

Fonte:  Swiss Re -  SIGMA

CRESCITA % REALE 2004

VITA DANNI TOTALE

America settentrionale 0,7 2,0 1,4
America latina 17,1 5,9 10,5
Europa 3,8 2,5 3,2
Asia 2,0 2,1 2,1

di cui: Giappone -1,0 -0,5 0,9
Africa -4,7 10,1 -1,3
Oceania 6,2 0,4 3,2

Totale 2,3 2,3 2,3

Fonte:  Swiss Re -  SIGMA

Fonte:  Swiss Re -  SIGMA

QUOTE % DEL MERCATO MONDIALE
ASSICURAZIONE DIRETTA NEL 2004America 
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negl i  USA, i l  p iù grande mercato danni ,  i l  volume premi è aumentato del  2 ,0%;
mentre la crescita nel l ’Europa occidentale è r isultata dif ferenziata tra paesi .
Nel  2004 i l  tasso di  crescita dei  mercati  emergenti  è stato del  7 ,7%, grazie al
forte svi luppo del l ’Afr ica e del l ’Europa centrale e orientale.

Relat ivamente al le quote di  mercato assicurat ivo,  le imprese europee aumen-
tano la loro incidenza sul  totale premi passando dal  34,8% del  2003 al  36,9%
del 2004,  mentre diminuisce i l  peso del l ’America settentr ionale (dal  37,9% del
2003 al  36,0% del  2004)  e del  Giappone (dal  16,3% del  2003 al  15,2% del  2004) .

IL  PESO DELL’ASSICURAZIONE NEI DIVERSI PAESI

Tra i l  2002 e i l  2004 i l  rapporto tra i l  volume dei  premi e i l  PIL – c.d.  indice di
“penetrazione” assicurat iva – ha mostrato andamenti  diversi  tra i l  settore vi ta
e quel lo danni .

Relat ivamente ai  rami vi ta,  i l  2004 ha visto la Francia e i l  Belgio registrare gl i
incrementi  annui  più elevati  di  tale indice;  più specif icatamente la Francia è
passata dal  5 ,9% del  2003 al  6 ,5% del  2004 mentre i l  Belgio ha raggiunto i l  7 ,2%
(6,6% nel  2003) .  Pressoché stabi l i  i  valori  del  rapporto registrat i  in  I tal ia e in
Spagna,  pari  r ispett ivamente al  4 ,7% e al  2 ,4%. Nel  tr iennio considerato i l
Regno Unito è stato caratterizzato da una progressiva r iduzione del l ’ indicato-
re,  passando dal  9 ,9% nel  2002 al l ’8 ,8% nel  2004;  variazioni  leggermente nega-
t ive sono state registrate anche in Olanda e in Germania raggiungendo valori
r ispett ivamente pari  al  5 ,4% e 3,1%.

Tra i l  2002 e i l  2004 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  20,3% al  23,2%. Nonostante tale crescita,  i l  valore del  rapporto r ima-
ne ancora a l ivel l i  ampiamente inferior i  r ispetto agl i  al tr i  paesi  europei ;  fa
eccezione la Spagna (dove è pari  al  14,7% nel  2004) .  Decisamente elevati  sono
invece i  valori  del l ’ indice registrat i  dagl i  al tr i  paesi  come i l  Regno Unito
(79,8%),  la Francia (53,0%),  l ’Olanda (50,6%) e i l  Belgio (38,9%).
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Nel settore del le assicurazioni  danni  l ’ I tal ia continua a essere nel  2004 i l
paese con i l  p iù basso rapporto tra i  premi e i l  PIL con un valore pari  al  2 ,6%,
sostanzialmente stabi le r ispetto al l ’anno precedente.  Nel  tr iennio considerato
i l  divario con gl i  al tr i  paesi  r imane pressoché invariato;  in part icolare,  nel
2004 è stato pari  a ol tre mezzo punto percentuale r ispetto al  Belgio,  al la
Francia e al la Spagna,  a quasi  un punto e mezzo r ispetto al la Germania e al
Regno Unito e a ben due punti  e mezzo r ispetto al l ’Olanda.

I  PRINCIPALI MERCATI DELL’UNIONE EUROPEA

I l  mercato assicurativo dei primi 15 paesi dell ’Unione Europea ha raccolto nel
2004 premi per 850.828 milioni di euro con un incremento del 5,5% (+1,6% nel
2003); tale risultato è l ’effetto di una generale crescita del volume premi che ha
interessato tutti  i  paesi tranne la Svezia (-0,5%) e l ’Irlanda (-0,2%). I  tassi di cre-
scita più elevati sono stati registrati nei seguenti paesi: Lussemburgo (+22,3%),
Grecia (+12,0%), Francia (+11,4%), Portogallo (+10,8%) e Belgio (+10,2%).

Nel 2004 i premi dell’assicurazione vita sono cresciuti del 6,8% (-1,1% nel 2003):
in forte crescita la raccolta premi del Lussemburgo (+24,5%) e anche quella della
Francia (+14,5%) e del Belgio (+13,5%); la Svezia è stato l’unico paese a registra-
re una raccolta vita in diminuzione dell’1,5% rispetto all’anno precedente.
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Nei rami danni, invece, i premi del 2004 sono aumentati solo del 3,6% rispetto
all’anno precedente (+6,0% nel 2003), influenzati in particolar modo dall’andamen-
to negativo della raccolta premi del Regno Unito (-3,1% rispetto al 2003). Hanno
invece contribuito positivamente alla crescita del mercato danni soprattutto
l’Olanda (+11,1%), la Spagna (+10,0%), la Francia (+5,8%) e la Germania (+4,4%).
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UN CONFRONTO INTERNAZIONALE BASATO SUI DATI DELL’OCSE

Ogni anno l ’OCSE,  l ’organizzazione per la cooperazione e lo svi luppo economi-
co che r iunisce i  30 paesi  più industr ial izzat i ,  pubbl ica l ’ Insurance Stat ist ics
Yearbook ,  un documento che r iporta l ’andamento storico dei  pr incipal i  indica-
tori  stat ist ici  relat iv i  ai  settori  assicurat iv i  dei  paesi  membri .  Gl i  indicatori
sono stat i  ottenuti  sul la base di  dat i  provenienti  dal le stat ist iche emesse dagl i
organi  uff icial i  di  control lo del  settore assicurat ivo nei  r ispett iv i  paesi  membri
e si  r i fer iscono al  periodo che va dal  1994 al  2003.

I  numerosi  indicatori  stat ist ici  r iportat i  nel la banca dati  sono disponibi l i  per
gradi  di  aggregazione settoriale decrescente:  dal  totale del  mercato al le sin-
gole l inee di  business (auto,  property,  malatt ia,  infortuni ,  r.c.  generale,  credi-
to e cauzione,  r iassicurazione).  Tale profondità di  dettagl io consente di  stu-
diare le diverse dinamiche di  svi luppo che hanno caratterizzato i l  settore assi-
curat ivo in ciascun paese,  attraverso la valutazione del  contr ibuto che cia-
scuna l inea di  business ha apportato al la crescita totale.

Tra gl i  indicatori  r iportat i  nel  rapporto del l ’OCSE,  i l  rapporto percentuale tra
premi lordi  e PIL (gross premiums in % of  GDP )  fornisce una misura del l ’ im-
portanza,  al tr imenti  detta penetrazione assicurat iva,  e quindi  del  suo stadio di
svi luppo,  del  settore assicurat ivo relat ivamente al l ’economia nel  suo com-
plesso.  L’anal is i  comparativa di  tale grandezza nei  diversi  paesi  aiuta a com-
prendere dove si  concentra i l  r i tardo di  svi luppo,  part icolarmente evidente nei
rami danni ,  che i l  settore assicurat ivo i tal iano sconta nei  confronti  dei  settori
dei  paesi  s imi l i  per l ivel lo di  reddito.

I  graf ici  che seguono r iportano l ’evoluzione dei  premi lordi  annual i  raccolt i  tra
i l  1994 e i l  2003 in percentuale del  PIL in I tal ia,  Germania,  Francia,  Regno
Unito,  Spagna,  Stat i  Unit i ,  Giappone e Europa dei  15.

Totale del  mercato .  Per quel  che concerne i l  totale dei  rami assicurat iv i ,  i l
paese con i l  p iù alto l ivel lo di  penetrazione assicurat iva è i l  Regno Unito,  con
un rapporto tra i  premi lordi  e i l  PIL pari  al  16,6% nel  2003 (13,3% nel  1994) ;
seguono gl i  Stat i  Unit i  con i l  12,5% (10,4% nel  1994)  e la Germania con i l  9 ,8%
(8,1% nel  1994) .  La media dei  paesi  del l ’Europa dei  15 è pari  al  10,2% (7,6% nel
1994) .  In I tal ia l ’ indicatore è stato pari  al l ’8 ,0%, al  di  sotto del la media euro-
pea;  tuttavia la forte crescita r ispetto al  3 ,8% del  1994 mostra una forte r idu-
zione del  divario r ispetto a tale valore medio ( f igura 1) .
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Totale rami danni .  Concentrando l ’anal is i  sui  sol i  rami danni  s i  apprezzano
importanti  cambiamenti  nel le posiz ioni  relat ive dei  paesi  anal izzat i .  L’ industr ia
assicurat iva statunitense è la più svi luppata per quanto r iguarda i  rami danni ,
con un rapporto premi/PIL pari  al  7 ,3% (6,5% nel  1994) .  La media del l ’Unione
Europea è del  4 ,6%. Nel  Regno Unito l ’ indicatore è pari  al  6 ,8% (6,1% nel  1994) ,
mentre in Germania ha raggiunto i l  5 ,9% (5,2% nel  1994) .  Gl i  al tr i  paesi  europei
sembrano scontare un ampio r i tardo.  In I tal ia i  premi lordi  nei  rami danni  sono
pari  al  2 ,9% del  PIL nel  2003 (2,5% nel  1994)  ( f igura 2) .
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Rami danni non-auto .  L’esclusione dei  rami auto dal  computo dei  premi rac-
colt i  dai  rami danni  permette di  confrontare in modo più netto i l  grado di  pro-
pensione ad assicurarsi  di  ciascun paese,  dal  momento che quasi  ovunque la
copertura r.c.  auto è obbl igatoria per legge.  Stat i  Unit i  e Regno Unito sono
risultat i  leader mondial i  nei  rami danni  non-auto con un rapporto premi/PIL
pari ,  r ispett ivamente,  al  5 ,4% e al  5 ,3% (4,9% e 4,7% nel  1994) .  Segue ancora
la Germania con i l  4 ,3% (3,9% nel  1994) .  In I tal ia i l  r i tardo di  svi luppo r ispetto
ai  leader è apparso ancora più accentuato:  i  premi sono pari  al l ’1 ,3% del  PIL,
contro l ’1 ,1% del  1994.

Malattia e infortuni .  L’ importanza che r icoprono queste l inee di  business è
fortemente dipendente dal  model lo di  s istema sanitario presente nei  s ingol i
paesi .  La dif fusione di  pol izze sanitarie pr ivate è inf luenzata dal l ’ent i tà del
ruolo del la sanità f inanziata da fondi  pubbl ici ,  ma anche dal l ’eff icacia del le
prestazioni  che quest’ul t ima garantisce.  Negl i  Stat i  Unit i ,  dove l ’accesso ai
serviz i  sanitar i  è garanti to dal lo Stato solo a determinate fasce del la popola-
zione ( indigenti  e anziani) ,  i l  rapporto premi/PIL,  pari  al  2 ,65% (2,15% nel  1994)
è stato i l  p iù alto fra i  paesi  anal izzat i .  La media dei  paesi  del l ’Unione Europea
è del lo 0,88%: tra quest i  i l  rapporto più alto,  l ’1 ,63% nel  2003 (1,18% nel  1994) ,
è quel lo del la Germania,  dove i l  s istema permette ai  ci t tadini  con reddit i  al  di
sopra di  una certa sogl ia di  scegl iere tra la copertura sanitaria pubbl ica e
un’assicurazione privata.  Negl i  al tr i  paesi  dove i  s istemi sanitari  nazional i
sono più pervasivi ,  le  percentual i  sono inferior i  al l ’1%. Non di  meno,  l ’ I tal ia
registra un ampio divario r ispetto agl i  al tr i  paesi  europei :  in  part icolare,  i l
rapporto tra i  premi dei  rami malatt ia e infortuni  e i l  PIL è pari  al lo 0,36%
(0,34% nel  1994) ,  contro lo 0,70% in Francia,  lo 0,62% in Spagna e lo 0,60% nel
Regno Unito.
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Il  r i tardo nel lo svi luppo assicurat ivo nei  rami danni  che sconta i l  settore i ta-
l iano r ispetto al la media dei  paesi  del l ’Europa dei  15 è da attr ibuirsi  anche ai
rami incendio e danni  al la proprietà,  con un rapporto premi/PIL del lo 0,38%
(0,37% nel  1994)  contro la media del l ’Unione Europea del lo 0,96% (0,89% nel
1994) .  Per quanto r iguarda gl i  al tr i  rami,  i  premi raccolt i  nei  rami r.c.  generale
hanno rappresentato nel  2003 lo 0,23% del  PIL i tal iano (0,15% nel  1994) ,  men-
tre nel la media del l ’Europa i l  rapporto è stato del lo 0,45% (0,28% nel  1994) .
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LA TASSAZIONE DEI PREMI NELL’UNIONE EUROPEA

Nel 2005 l ’ imposiz ione indiretta sui  premi assicurat iv i  in I tal ia ha continuato a
essere elevata.  Dal  2004,  l ’ ingresso dei  nuovi  Paesi  membri ,  che si  caratteriz-
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zano prevalentemente per l ’assenza di  imposte e oneri  paraf iscal i  o,  in taluni
casi ,  per un modesto carico imposit ivo,  rende evidente i l  d ivario con i  Paesi
ad al iquote più elevate come l ’ I tal ia.
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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,  Bureau van Di jk  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  raccogl ie le informazioni
messe a disposiz ione da Fi tch-IBCA su un campione di  imprese che rappre-
sentano circa i l  90% del  mercato.  I l  periodo oggetto di  anal is i  va dal  1999 al
2004.

Le imprese che esercitano i  rami danni

Nel 2004 le imprese che esercitano i  rami danni  censite da ISIS erano 539,  di
cui  104 in Francia,  257 in Germania,  66 in I tal ia e 112 in Spagna.

La reddit iv i tà del le imprese è misurata dal  rapporto tra l ’ut i le pr ima del le
tasse e i  mezzi  patr imonial i ,  o  capitale proprio (def ini t i  come somma del  capi-
tale sottoscri t to,  del le r iserve per azioni  proprie del le r iserve di  perequazione,
di  al tre r iserve e del  r iporto ut i l i ) .

Secondo questo indicatore sintet ico,  nel  2004 la prof i t tabi l i tà del le imprese
ital iane è r imasta sui  valori  del l ’anno precedente;  i l  ROE del l ’ impresa mediana
ital iana è stato pari  al  15,2% (15,3% del  2003) .  Anche i l  ROE del l ’ impresa
mediana tedesca è r imasto stabi le (10,1%, contro 10,3% nel  2003) .  Sono r isul-
tat i  in  forte crescita gl i  indici  di  prof i t tabi l i tà del l ’ impresa mediana francese
(14,9% nel  2004 contro l ’11,8% nel  2003)  e di  quel la spagnola (18,0% del  2004
contro 16,2% nel  2003) .

È possibi le ottenere un’ informazione del la dispersione del le imprese attorno
al  valore mediano dal la distanza interquart i le,  ossia la di f ferenza tra i  valori
degl i  indicatori  r i fer i t i  a l le imprese che rappresentano,  r ispett ivamente,  i l
pr imo e i l  terzo quarto del le imprese ordinate per prof i t tabi l i tà crescente.

Nel  2004,  la distanza interquart i le del la distr ibuzione del le imprese in I tal ia è
stata piuttosto ampia,  22,8 punti  percentual i ,  a  causa del  migl ioramento regi-
strato dal le imprese più prof i t tevol i  e i l  peggioramento registrato da quel le
meno;  in Francia la di f ferenza è stata pari  a 16,6 punti ,  in  Germania a 14,7 e in
Spagna a 23,2 ( 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 del l ’ impresa mediana i tal iana è l ievemente cre-
sciuto in I tal ia passando dal  96,3% nel  2003 al  97,9% nel  2004.  È diminuito inve-
ce in tutt i  gl i  al tr i  paesi  oggetto di  anal is i :  in  part icolare,  è stato del  98,0% in
Francia (98,9% nel  2003) ,  del  96,7% in Germania (97,8%) e del  93,0% in Spagna
(95,6%).  La distanza interquart i le del  campione di  imprese è r isultata di  9 ,4
punti  percentual i  in  I tal ia,  di  11,9 in Francia,  13,7 in Germania e di  10,3 in
Spagna (f igura 2) .
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FIGURA 1
RENDIMENTO % DEL CAPITALE PROPRIO -  DANNI
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FIGURA 2
COMBINED RATIO % -  DANNI
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Fonte:  Bureau van Di jk ,  IS IS



Analogamente a quanto accaduto nel  2003,  l ’andamento del  combined rat io nel
2004 ha r i f lettuto essenzialmente l ’evoluzione del la sinistral i tà,  s intet izzata
dal  loss rat io (nel  2004 pari  al  72,7% in I tal ia,  al  75,2% in Francia,  al  68,7% in
Germania e al  72,2% in Spagna) ( f igura 3) .  Piuttosto stabi le è invece r isultato
l ’expense rat io (pari  nel  2004 al  25,5% in I tal ia,  al  23,4% in Francia,  al  26,9% in
Germania e al  19,7% in Spagna) ( f igura 4) .
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EXPENSE RATIO % -  DANNI
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È sostanzialmente rimasto invariato i l  rendimento degli  investimenti  in Ital ia,
che è stato pari  al  2,9% per l ’ impresa mediana nel 2004. È invece diminuito quel-
lo di Francia, Germania e Spagna, rispettivamente pari  al  3,4%, 4,1% e 2,1% nel
2004. La concentrazione delle imprese attorno al valore mediano è simile in tutt i
i  paesi;  in Francia la distanza interquarti le della popolazione di imprese è di 2,3
punti  percentuali ,  in Germania di 1,6,  in Ital ia di 1,4 e in Spagna di 2,4.

Le imprese che esercitano il  ramo vita

Nel 2004 le imprese che esercitano i l  ramo vita censite da ISIS erano 433,  di
cui  61 in Francia,  237 in Germania,  67 in I tal ia e 68 in Spagna.
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Nel 2004 i l  ROE del l ’ impresa mediana i tal iana che opera nel  ramo vita è sal i to
al  15,2%, dal  13,1% del l ’anno precedente.  Anche i l  ROE del l ’ impresa mediana
spagnola è aumentato notevolmente,  dal  12,8% nel  2003 al  16,9% nel  2004.
L’ indicatore ha invece registrato un calo per l ’ impresa mediana di  Francia e
Germania (dal  10,4% per entrambi i  paesi  nel  2003 a,  r ispett ivamente,  i l  9 ,7% e
i l  7 ,2% nel  2004) .  La reddit iv i tà del le imprese è assai  variabi le tra i  paesi  in
esame; in I tal ia la distanza interquart i le del la distr ibuzione di  imprese è di
15,4 punti  percentual i ,  in  Francia di  10,9,  in Germania di  19,0 e in Spagna di
16,7 ( f igura 6) .

Nel  2004 l ’expense rat io del l ’ impresa mediana in I tal ia è stato pari  al  7 ,5%,
registrando un forte calo r ispetto al  valore del  2003 (8,9%);  in Francia è r isul-
tato pari  al l ’8 ,8% (8,1% nel  2003) ,  in Germania al  16,0% (15,2%) e in Spagna
al l ’11,8% (12,2%).  La concentrazione del l ’ indicatore varia notevolmente da
paese a paese r i f lettendo anche i l  diverso grado di  svi luppo del le pol izze unit
e index-l inked;  nel  2004 la distanza interquart i le del la distr ibuzione del le
imprese i tal iane è stata pari  a 6 punti  percentual i ;  tale distanza è stata di  10,6
in Francia,  di  17,3 in Germania e di  13,4 in Spagna (f igura 7) .

Per l ’ impresa mediana i tal iana,  le r iserve matematiche sono aumentate nel
2004 del  13,2% (19,5% nel  2003) ,  mentre i l  tasso di  crescita è r imasto sui  l ivel-
l i  del  2003 per le imprese mediane francesi ,  tedesche e spagnole (r ispett iva-
mente,  10,0%, 9,0% e 7,6%).  Si  r iduce la dispersione fra le imprese i tal iane:  nel
2004 la di f ferenza tra primo e terzo quarto del la distr ibuzione del le imprese è
di  16,8 punti  percentual i ,  in  Francia è di  7 ,3 ,  in Germania di  23,3 e in Spagna di
12,9 ( f igura 8) .
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FIGURA 7
EXPENSE RATIO % -  VITA
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I l  solvency rat io – defini to come i l  rapporto tra i l  capitale proprio e i l  totale
att ivo – del l ’ impresa mediana in I tal ia è l ievemente diminuito (dal  6 ,3% nel
2003 al  5 ,8% nel  2004) ,  in Francia l ’andamento è stato simi le (dal  6 ,1% nel  2003
al  5 ,5% nel  2004) .  In Germania e in Spagna i l  rapporto è cresciuto r ispett iva-
mente,  da 3,4% a 3,6% e da 7,0% a 7,9%. La distanza interquart i le del la distr i-
buzione del le imprese è in I tal ia di  8 ,0  punti  percentual i ,  in  Germania di  10,1,
in Francia di  7 ,1 ,  e in Spagna di  14,9 ( f igura 9) .
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FIGURA 9
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IL  RETURN ON EQUITY DELLE IMPRESE EUROPEE QUOTATE

Nel 2005 è aumentata la reddit iv i tà del le imprese assicurat ive quotate in tutt i
i  pr incipal i  mercati  europei .  I l  ROE del l ’ impresa mediana i tal iana quotata in
Borsa è aumentato di  circa un punto percentuale,  arr ivando al  16,6%, in l inea
con la media europea.  Più marcato  i l  recupero del le imprese francesi ,  i l  cui
rendimento mediano passa dal  14,7% a quasi  i l  22% e di  quel le tedesche
(17,2%, contro 9,1%  l ’anno precedente) .  I l  settore assicurat ivo inglese si  con-
ferma essere quel lo con la più elevata reddit iv i tà in Europa:  i l  ROE mediano è
pari  al  21,8%, oltre quattro punti  in più r ispetto al  2004.  I l  ROE del le imprese
svizzere (11,9%) r imane invece ben al  di  sotto del la media.

TAVOLA 1 -  VALORE MEDIANO DEL ROE (%) 
PER LE IMPRESE QUOTATE

Italia 2003 11,4 Regno Unito 2003 12,4
2004 15,8 2004 17,3
2005 16,6 2005 21,8

Francia 2003 12,6 Svizzera 2003 9,5
2004 14,7 2004 14,0
2005 21,9 2005 11,9

Germania 2003 6,5 Europa (*) 2003 10,5
2004 9,1 2004 14,2
2005 17,2 2005 17,9

Fonte:  e laboraz ioni  ANIA su dat i  Thomson F inancial
(* )  Media sempl ice dei  c inque paesi



I  premi vita hanno registrato una crescita molto sostenuta (12%),
dopo il  rallentamento del  2004;  in particolare,  si  è avuto un forte
aumento dei  premi delle polizze tradizionali  (ramo I  e ramo V),
caratterizzate da garanzie di  rendimento minimo; positiva la
crescita dei  Fondi Pensione (ramo VI)  anche se i l  volume premi
rimane ancora assai contenuto.  

IL LAVORO ITALIANO

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 90 imprese operanti  nei  rami
vita,  sono stat i  pari  a 73.470 mil ioni  di  euro;  i l  tasso di  crescita è stato del
12,0% in termini  nominal i  (4 ,5% nel  2004)  e del  10,1% in termini  real i  (2 ,5% nel
2004) .  In termini  percentual i ,  i  premi vi ta rappresentano i l  67% del  totale (vi ta
e danni) ,  quota di  ol tre due punti  percentual i  superiore a quel la registrata nel
2004.  

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  pari  a 43.710 mil ioni  di  euro,  sono aumentate del  27,4%.

Le riserve matematiche ,  pari  a 352.231 mil ioni  di  euro,  sono aumentate del
13,3%, un tasso di  crescita molto simi le 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 4.308 mil ioni  di  euro (3.864 nel  2004) ;  l ’ in-
cidenza sui  premi è stata del  5 ,9%, come nel  2004.

C o n s i d e r a t i  g l i  u t i l i  d e g l i  i n v e s t i m e n t i ,  p a r i  a  1 7 . 0 6 2  m i l i o n i  d i  e u r o ,  i l
r i s u l t a t o  d e l  c o n t o  t e c n i c o  d e l  l a v o r o  d i r e t t o  è  s t a t o  p o s i t i v o  p e r  2 . 0 1 6
m i l i o n i  d i  e u r o  ( 1 . 7 8 3  n e l  2 0 0 4 ) .  L’ i n c i d e n z a  s u i  p r e m i  è  r i m a s t a  i n v a r i a t a
r i s p e t t o  a l  2 , 7 %  d e l  2 0 0 4 .

I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
posit ivo per 326 mil ioni  di  euro (249 nel  2004) .
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I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato pari  a 2.342 mil ioni  di  euro
(2.032 nel  2004) .  Sono l ievemente aumentate sia l ’ incidenza sui  premi (dal  3 ,1%
nel 2004 al  3 ,2% nel  2005)  s ia quel la sul le r iserve tecniche (dal lo 0,70% al lo
0,71%).  

I  SINGOLI RAMI VITA

Ramo I  -  Assicurazioni sulla durata della vita umana 

I  premi diretti  del lavoro italiano, raccolt i  dal le 88 imprese operanti  nel  ramo,
sono stati  pari  a 33.870 mil ioni  di  euro;  i l  tasso di  crescita r ispetto al  2004 è
stato del  12,5%. L’ incidenza dei premi del  ramo sul  totale dei  premi vita è sal i-
ta dal  45,9% del 2004 al  46,1%; sembra quindi che la preferenza da parte degli
assicurati  si  sia indir izzata anche quest’anno verso prodott i  con garanzie di
rendimento minimo, dopo che – al la f ine degli  anni novanta – l ’ interesse si  era
rivolto verso prodott i  considerati  più appetibi l i  come le pol izze 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  18.258 mil ioni  di  euro (+8,9% r ispetto al  2004) .

La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse,  pari
a 18.608 mil ioni  di  euro,  è aumentata del  15,2%.

Le spese di  gestione sono state pari  a 2.364 mil ioni  di  euro (2.048 nel  2004) .
L’ incidenza sui  premi è sal i ta al  7 ,0% dal  6 ,8% nel  2004.
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TOTALE RAMI VITA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 35.597 39.784 46.329 55.294 62.780 65.627 73.470 
Oneri relativi ai sinistri (-) 8.945 13.574 16.100 21.783 25.453 34.313 43.710 
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 31.002 26.693 28.981 31.504 43.257 39.666 41.195 
Saldo delle altre partite tecniche -50 -5 175 284 427 476 697 
Spese di gestione (-) 3.026 3.398 3.323 3.379 3.745 3.864 4.308 
Utile investimenti 7.560 4.688 2.812 1.845 10.661 13.523 17.062 
Risultato del conto tecnico diretto 134 802 912 757 1.413 1.783 2.016 
Saldo della riassicurazione e altre partite 666 659 480 279 293 249 326 
Risultato del conto tecnico complessivo 800 1.461 1.392 1.036 1.706 2.032 2.342 

Variazione % annua dei premi 34,4% 11,8% 16,5% 19,4% 13,5% 4,5% 12,0%
Expense ratio 8,5% 8,5% 7,2% 6,1% 6,0% 5,9% 5,9%
Utile investimenti/Riserve tecniche 6,0% 3,0% 1,5% 0,9% 4,3% 4,6% 5,1%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 0,4% 2,0% 2,0% 1,4% 2,3% 2,7% 2,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati 2,2% 3,7% 3,0% 1,9% 2,7% 3,1% 3,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche 0,64% 0,95% 0,77% 0,49% 0,68% 0,70% 0,71%

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 6.459 mil ioni  di  euro,  i l  r isultato
del conto tecnico diretto è stato posit ivo per 1.057 mil ioni  di  euro (1.462 nel
2004) .  In rapporto ai  premi,  tale r isultato è sceso al  3 ,1%, dal  4 ,9% del  2004;  v i
hanno contr ibuito un onere sinistr i  in  forte aumento e un calo del l ’ incidenza
del l ’ut i le da invest imenti  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 371 mil ioni  di  euro.

I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato pari  a 1.428 mil ioni  di  euro
(1.709 nel  2004) .  L’ incidenza sui  premi è diminuita dal  5 ,7% nel  2004 al  4 ,2%;
quel la sul le r iserve tecniche dal l ’1 ,17% al lo 0,87%.

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

I  premi diretti  del  lavoro i taliano,  raccolt i  dal le 79 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 26.389 mil ioni  di  euro (6,6% in più r ispetto al  2004) .  Continua
a diminuire l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale dei  premi vi ta,  che
scende dal  37,7% nel  2004 al  35,9% nel  2005.

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei recuperi ,  pari  a 20.797 mil ioni  di  euro,  hanno registrato un forte incremen-
to r ispetto al  2004 (55,6%),  verosimilmente in connessione con lo scadere di
molt i  contratt i  che erano stati  st ipulati  nel la seconda metà degli  anni novanta.
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RAMO I  -  VITA UMANA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 17.603 15.967 19.413 23.991 27.788 30.101 33.870 
Oneri relativi ai sinistri (-) 6.982 9.686 11.254 13.660 14.839 16.761 18.258 
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 13.035 8.680 9.806 12.233 14.737 15.692 18.608 
Saldo delle altre partite tecniche -51 -66 -81 -109 -96 -88 -42 
Spese di gestione (-) 2.034 2.019 1.791 1.770 1.941 2.048 2.364 
Utile investimenti 4.597 5.403 4.801 4.399 5.350 5.950 6.459 
Risultato del conto tecnico diretto 98 919 1.282 618 1.525 1.462 1.057 
Saldo della riassicurazione e altre partite 662 642 407 293 292 247 371 
Risultato del conto tecnico complessivo 760 1.561 1.689 911 1.817 1.709 1.428 

Variazione % annua dei premi 5,3% -9,3% 21,6% 23,6% 15,8% 8,3% 12,5%
Expense ratio 11,6% 12,6% 9,2% 7,4% 7,0% 6,8% 7,0%
Utile investimenti/Riserve tecniche 5,2% 5,5% 4,5% 3,7% 4,1% 4,1% 3,9%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 0,6% 5,8% 6,6% 2,6% 5,5% 4,9% 3,1%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati 4,3% 9,8% 8,7% 3,8% 6,5% 5,7% 4,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche 0,85% 1,57% 1,57% 0,77% 1,38% 1,17% 0,87%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 49,5% 40,1% 41,9% 43,4% 44,3% 45,9% 46,1%

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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La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse,  pari
a 12.636 mil ioni  di  euro,  è diminuita del  21,7% r ispetto al  2004.

Le spese di  gestione sono state pari  a 1.706 mil ioni  di  euro (1.614 nel  2004) .
L’ incidenza sui  premi è stata del  6 ,5%, invariata r ispetto al  2004.

Tenuto conto del la forte crescita degl i  ut i l i  da invest imenti  (pari  a 8.781 mil io-
ni  di  euro) ,  i l  risultato del  conto tecnico diretto è stato posit ivo per 787 mil io-
ni  di  euro (207 nel  2004) .  L’ incidenza sui  premi è stata del  3 ,0%. 

I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
negativo per 45 mil ioni  di  euro.  

I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo per 742 mil ioni  di
euro (212 nel  2004) .  Sia l ’ incidenza sui  premi (pari  al  2 ,8%) che quel la sul le
r iserve (pari  a 0,59%),  sono tra i  valori  più elevati  degl i  ul t imi  anni .

Ramo IV -  Assicurazioni malattia a lungo termine

I  premi diretti  del  lavoro i taliano,  raccolt i  dal le 26 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 24 mil ioni  di  euro (+28,9% r ispetto al  2004) .
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RAMO I I I  -  FONDI DI  INVESTIMENTO
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 15.022 22.214 23.613 24.559 26.488 24.756 26.389 
Oneri relativi ai sinistri (-) 1.186 2.421 3.098 5.562 7.590 13.370 20.797 
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 15.266 17.485 16.670 14.233 22.145 16.146 12.636 
Saldo delle altre partite tecniche 14 72 267 341 548 588 756 
Spese di gestione (-) 834 1.282 1.394 1.378 1.578 1.614 1.706 
Utile investimenti 2.287 -1.335 -2.576 -3.318 4.156 5.993 8.781 
Risultato del conto tecnico diretto 37 -237 142 409 -121 207 787 
Saldo della riassicurazione e altre partite 1 4 61 -19 -5 5 -45 
Risultato del conto tecnico complessivo 38 -233 203 390 -126 212 742 

Variazione % annua dei premi 128,6% 47,9% 6,3% 4,0% 7,9% -6,5% 6,6%
Expense ratio 5,5% 5,8% 5,9% 5,6% 6,0% 6,5% 6,5%
Utile investimenti/Riserve tecniche 9,8% -3,3% -4,4% -4,5% 4,5% 5,4% 7,0%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 0,2% -1,1% 0,6% 1,7% -0,5% 0,8% 3,0%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati 0,3% -1,0% 0,9% 1,6% -0,5% 0,9% 2,8%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche 0,16% -0,57% 0,35% 0,53% -0,14% 0,19% 0,59%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 42,2% 55,8% 51,0% 44,4% 42,2% 37,7% 35,9%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro
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I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo per 1 mi l ione di
euro,  come nel  2004.  L’ incidenza sui  premi è stata del  6 ,0% (3,5% nel  2004) .

Ramo V -  Operazioni di  capitalizzazione 

I  premi diretti  del  lavoro i taliano,  raccolt i  dal le 81 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 12.692 mil ioni  di  euro ( i l  20,3% in più r ispetto al  2004) .
L’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale è perciò sal i ta dal  16,1% del
2004 al  17,3% del  2005.

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  hanno raggiunto i  4 .610 mil ioni  di  euro (+11,1% r ispetto al  2004) .

La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse è
stata di  9 .417 mil ioni  di  euro (23,4% r ispetto al  2004)

Le spese di  gestione sono state pari  a 224 mil ioni  di  euro (190 nel  2004) ;  l ’ in-
cidenza sui  premi è r imasta stabi le (1 ,8%).

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  pari  a 1.750 mil ioni  di  euro,  i l  risultato
del conto tecnico diretto è stato posit ivo per 172 mil ioni  di  euro (113 nel  2004) .  
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RAMO IV -  MALATTIA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 6 8 12 10 17 18 24 
Oneri relativi ai sinistri (-) 1 2 3 3 7 9 12 
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 4 4 8 4 2 2 2 
Saldo delle altre partite tecniche -1 -1 0 1 0 0 -2 
Spese di gestione (-) 0 0 0 0 4 2 3 
Utile investimenti 1 1 1 1 0 0 1 
Risultato del conto tecnico diretto 1 2 2 5 4 5 6 
Saldo della riassicurazione e altre partite -1 1 0 -2 -5 -4 -5 
Risultato del conto tecnico complessivo 0 3 2 3 -1 1 1 

Variazione % annua dei premi 36,1% 46,8% -10,3% 61,3% 9,2% 28,9%
Expense ratio 7,2% 3,6% 3,3% 2,3% 21,8% 11,6% 12,5%
Utile investimenti/Riserve tecniche - 5,9% 6,0% 5,9% 1,4% 3,9% 5,7%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 13,7% 21,4% 14,8% 44,2% 24,2% 27,7% 23,6%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati -0,2% 34,1% 20,6% 28,9% -6,2% 3,5% 6,0%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche - 21,60% 12,71% 12,48% -6,93% 9,67% 14,95%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 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
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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 pari  a 177 mil ioni  di  euro
(114 nel  2004) .  L’ incidenza sui  premi è stata del l ’1 ,4% (1,1% nel  2004) .

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 495 mil ioni  di  euro,  valore più che doppio r ispetto a quel lo del
2004 (198 mil ioni  di  euro) .

Le somme pagate e le variazioni  del le r iserve per somme da pagare,  al  netto
dei  recuperi ,  sono state pari  a 33 mil ioni  di  euro (+38,3% r ispetto al  2004) .

La variazione delle riserve matematiche e del le r iserve tecniche diverse è
stata di  532 mil ioni  di  euro,  con un aumento del  173,9%.

Le spese di  gestione sono state pari  a 11 mil ioni  di  euro (10 nel  2004) .
L’ incidenza sui  premi è stata del  2 ,3% (5,0% nel  2004) .

Considerat i  gl i  ut i l i  da invest imenti ,  pari  a 71 mil ioni  di  euro,  i l  risultato del
conto tecnico diretto è stato negativo per 6 mi l ioni  di  euro (-4 nel  2004) .

Anche i l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato negativo per 6 mi l io-
ni  di  euro (-4 nel  2004) .
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RAMO V -  CAPITALIZZAZIONE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 2.921 1.503 3.201 6.610 8.360 10.554 12.692 
Oneri relativi ai sinistri (-) 771 1.463 1.739 2.551 3.003 4.149 4.610 
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 2.655 435 2.421 4.951 6.243 7.631 9.417 
Saldo delle altre partite tecniche -11 -12 -13 52 -26 -29 -19 
Spese di gestione (-) 154 91 131 224 215 190 224 
Utile investimenti 671 621 594 792 1.136 1.558 1.750 
Risultato del conto tecnico diretto 1 123 -509 -272 9 113 172 
Saldo della riassicurazione e altre partite 4 12 11 7 11 1 5 
Risultato del conto tecnico complessivo 5 135 -498 -265 20 114 177 

Variazione % annua dei premi -8,4% -48,5% 113,0% 106,5% 26,5% 26,2% 20,3%
Expense ratio 5,3% 6,0% 4,1% 3,4% 2,6% 1,8% 1,8%
Utile investimenti/Riserve tecniche 5,3% 4,4% 3,8% 4,0% 4,4% 4,8% 4,3%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati 0,0% 8,2% -15,9% -4,1% 0,1% 1,1% 1,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati 0,2% 9,0% -15,6% -4,0% 0,2% 1,1% 1,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche 0,04% 0,95% -3,18% -1,35% 0,08% 0,35% 0,43%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 8,2% 3,8% 6,9% 12,0% 13,3% 16,1% 17,3%

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

Nel 2005 è aumentata l ’ incidenza del le r iserve matematiche sul  PIL,  che ha
raggiunto i l  valore di  24,85% (22,39% nel  2004) ;  nel  corso del l ’ul t imo decennio
tale incidenza è aumentata di  ol tre 17 punti  (era i l  6 ,94% nel  1996) .  Anche i l
peso dei  premi del  lavoro diretto i tal iano dei  rami vi ta sul  PIL è aumentato in
maniera signif icat iva nel l ’ul t imo decennio (soprattutto a part ire dal  1999) ;  nel
2005 l ’ incidenza è stata pari  a 5,18%.
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Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 45 93 91 124 128 198 495 
Oneri relativi ai sinistri (-) 5 2 7 8 15 24 33 
Variazione delle riserve matematiche e altre riserve tecniche (-) 43 89 76 85 131 194 532 
Saldo delle altre partite tecniche 0 1 1 2 3 3 4 
Spese di gestione (-) 4 6 6 7 8 10 11 
Utile investimenti 4 -2 -7 -30 19 23 71 
Risultato del conto tecnico diretto -3 -5 -4 -4 -4 -4 -6 
Saldo della riassicurazione e altre partite 0 0 0 0 0 0 0 
Risultato del conto tecnico complessivo -3 -5 -4 -4 -4 -4 -6 

Variazione % annua dei premi 108,4% -2,6% 36,6% 3,4% 54,4% 150,4%
Expense ratio 8,0% 6,6% 7,0% 5,8% 6,4% 5,0% 2,3%
Utile investimenti/Riserve tecniche 15,8% -1,8% -4,5% -12,1% 5,2% 4,4% 8,3%
Risultato del conto tecnico/Premi contabilizzati -6,6% -5,1% -4,7% -3,1% -3,3% -2,0% -1,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi contabilizzati -6,6% -5,1% -4,9% -3,2% -3,3% -2,0% -1,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Riserve tecniche -13,08% -5,36% -2,72% -1,60% -1,20% -0,79% -0,67%

Incidenza dei premi sul totale dei rami vita 0,1% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,3% 0,7%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro
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STRUTTURA DEI COSTI SOSTENUTI DALLE IMPRESE VITA

I  cost i  r iportat i  nel  conto economico del le compagnie vi ta vengono general-
mente suddivisi  in:

– spese di  distr ibuzione,  a loro volta dist inte in:
• spese di  acquisiz ione
• spese di  incasso;

– spese di  amministrazione o general i .

Spese di  distribuzione

Spese di  acquisiz ione

Una misura standardizzata del le spese di  acquisiz ione,  ossia del le spese
sostenute dal le imprese in gran parte per commissioni  su nuovi  contratt i
pagate ai  distr ibutori ,  è rappresentata dal  rapporto tra le stesse spese e una
misura dei  premi  denominata SPE (s ingle premium equivalent) ,  par i  a l la
somma dei  premi unici  e dei  premi annui  molt ipl icat i  per la durata media dei
contratt i ,  misurata in anni .

Tale misura dei  premi si  rapporta in maniera più adeguata al le spese di  acqui-
siz ione in quanto considera non solo i l  versamento iniz iale ma tutt i  i  versa-
menti  complessivi  attesi  dei  contraenti ,  e soprattutto t iene conto del la diver-
sa composizione tra premi annui  e unici ,  generalmente corr ispondente anche
a una diversa struttura commissionale.

Nel  2005 i l  rapporto tra le spese di  acquisiz ione e i l  s ingle premium equivalent
è stato pari  al  3 ,4% (2,9% nel  2004,  3 ,6% nel  2003) .

Spese di  incasso

Le spese di  incasso rappresentano le spese sostenute dal le imprese in gran
parte per commissioni  di  r innovo pagate sui  versamenti  successivi  al  pr imo
nei  piani  plur iennal i ,  e  registrate nel  conto economico.  Di  conseguenza,  un
indicatore immediato di  tal i  spese è i l  rapporto tra queste e i  premi di  annua-
l i tà successive al la pr ima,  escludendo quindi  i  premi di  nuova produzione.
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L’ indicatore mostra nel  2005 un valore pari  a 3,8%, sostanzialmente in l inea
con quel lo registrato negl i  anni  precedenti .

Spese di  amministrazione o generali

Le spese di  amministrazione vengono generalmente rapportate al le r iserve
tecniche che rappresentano i l  complesso dei  fondi  invest i t i  per conto degl i
assicurat i .  L’andamento del l ’ indice del le spese general i ,  raff igurato nel  graf i-
co seguente,  evidenzia un andamento sostanzialmente decrescente negl i  ul t i -
mi  anni ,  e un valore pari  al lo 0,27% nel  2005.

IL  RENDIMENTO DELLE POLIZZE RIVALUTABILI

Nelle gestioni assicurative di ramo I e V, gli  assicurati non acquistano quote di
un fondo d’investimento, come invece avviene nel caso delle polizze unit-l inked,
ma i premi da loro versati,  al netto dei costi,  confluiscono nella gestione sepa-
rata che investe principalmente in attività finanziarie. Una volta assegnate alla
gestione separata, le attività a copertura degli impegni possono uscire dalla
gestione solo per realizzo. La contabilizzazione degli attivi e dei rendimenti della
gestione viene effettuata, in base all ’attuale normativa, con riferimento al valo-
re di carico, definito anche costo storico, e di realizzo delle attività. I l  rendi-
mento delle gestioni è determinato annualmente come il  rapporto tra la somma
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di cedole, dividendi e realizzi di plusvalenze delle attività presenti nella gestio-
ne separata rispetto alla giacenza media. Tale rendimento viene attribuito, in
parte o del tutto, al valore maturato dalle prestazioni del contratto. Le principa-
li  conseguenze delle caratteristiche di queste gestioni sono:

– drastica diminuzione della volatil i tà dei  rendimenti .  I  movimenti  del la
curva dei  tassi  e dei  corsi  azionari  hanno un effetto l imitato su tal i  gest io-
ni  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;

– solidarietà fra investitori .  I l  meccanismo di  calcolo del  rendimento del la
gest ione separata impl ica un certo l ivel lo di  mutual i tà tra r isparmiatori  che
hanno invest i to in tempi diversi :  infatt i ,  i l  rendimento di  un periodo è una
media ponderata dei  rendimenti  attr ibuibi l i  agl i  invest imenti  fatt i  nel  corso
del la vi ta del la gest ione e ancora in essere nel  periodo di  r i fer imento;

– parziale sterilizzazione del rischio di timing dell’investimento. A corollario
della solidarietà fra investitori c’è la sterilizzazione, almeno parziale, del
rischio di sbagliare il timing di entrata o di uscita dall’investimento: in ogni
caso, infatti, il realizzo è deciso dal gestore-assicuratore e l’investitore godrà
di un rendimento che è una media di rendimenti, ragion per cui non correrà i
rischi derivanti dall’entrata o dall’uscita dalla gestione in periodi sfavorevoli.

Un altro vantaggio delle gestioni assicurative è quello di non soffrire di “shorter-
mismo”, potendo normalmente adottare asset allocation di lungo periodo evitando
frettolose deviazioni tattiche dettate da situazioni contingenti. Infine, è da sotto-
lineare che l’unica parziale discrezionalità da parte del gestore nella determina-
zione del rendimento della gestione risiede nel timing della realizzazione delle
plus e minus valenze. Grazie al meccanismo di funzionamento delle gestioni assi-
curative e alla prevedibilità statistica dei movimenti di portafoglio, le imprese di
assicurazione adottano sofisticate tecniche di Asset Liability Management, che
permettono di offrire in maniera efficiente le seguenti garanzie finanziarie:

– rendimenti  minimi garantit i .  Essi  r isultano attualmente,  per legge,  non
superiori  al  2% ( i l  valore massimo previsto per legge è in funzione del  ren-
dimento di  un t i tolo di  Stato decennale guida) ;

– consolidamento dei  risultati .  I l  consol idamento può avvenire su base
annua,  su base pol iennale o in relazione a un evento (ad esempio:  trasferi-
mento 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  e  quel l i  dei
t i tol i  di  Stato,  i l  tasso di  inf lazione e la remunerazione del  TFR.  
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I l  graf ico evidenzia come i l  rendimento del le gest ioni  separate sia stato tra i l
1982 e i l  2000 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  remunerazione del  TFR e
al  tasso di  inf lazione.  Nel  quinquennio 2001-2005 i l  rendimento del le gest ioni
separate è stato pari  in media al  4 ,6% annuo,  mentre l ’ inf lazione è stata pari
al  2 ,3%, la remunerazione del  TFR al  3 ,3% e i l  tasso sui  BTP al  4 ,4%.

Fatto 100 nel  1981,  i l  valore di  un invest imento in una pol izza di  capital izzazio-
ne a prestazione r ivalutabi le,  i l  valore di  tale invest imento nel  2005 era pari  a
1.308 (con un rendimento medio annuo del l ’11,3%);  lo stesso invest imento in
azioni  i tal iane valeva 1.458 nel  2005,  nel l ’ ipotesi  di  completo reinvest imento
dei  dividendi  (con un rendimento medio annuo del l ’11,8%; f igura 2) .  I l  rendi-
mento reale medio annuo (non composto)  del le gest ioni  separate è stato pari
al  6 ,1% con una deviazione standard del  2 ,5%; per l ’ invest imento in azioni  i l
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rendimento reale medio annuo è stato del  10,2% con una deviazione standard
del  32,7%. Sul la base del lo Sharpe rat io (calcolato come i l  rapporto tra i l  ren-
dimento e la sua deviazione standard) ,  la strategia di  invest imento in pol izze
rivalutabi l i  è  r isultata,  nei  passati  24 anni ,  ampiamente preferibi le a quel la
del l ’ invest imento in azioni ;  al la stessa conclusione si  giunge se si  considera
che generalmente viene retrocessa al l ’assicurato una quota compresa tra 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,  e non un obbl igo di  mezzi  come in un nor-
male mandato di  gest ione.  Di  conseguenza,  i l  legislatore ha previsto,  ol tre
al l ’obbl igo per l ’assicuratore di  r ispondere anche con i l  proprio patr imonio al
raggiungimento 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 iv i  suff icient i  e
congrui  a copertura degl i  impegni  assunti  (art .  24 del  D.Lgs.  n.  174 del
1995) ;

– la normativa sul la cost i tuzione di  r iserve aggiuntive da cost i tuire in cert i
casi  per garantire ulter iormente gl i  impegni  assunti  (art .  25 del  D.Lgs.
n.174/1995) ;  

– 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 l imita la t ipologia degl i  invest imenti  e stabi l isce i  l imit i
massimi per ciascuno di  essi ,  in  modo da garantire la sicurezza,  la disper-
sione,  la reddit iv i tà e la l iquidabi l i tà degl i  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 a eventual i  perdite inattese (artt .  33-36 del  D.Lgs.  n.  174/1995) .

Con l ’emanazione del la circolare ISVAP 551/2005,  le gest ioni  assicurat ive
hanno raggiunto uno standard di  trasparenza e di  informativa agl i  aderenti ,
analogo e per cert i  versi  superiore a quel lo dei  fondi  pensione apert i  a contr i-
buz ione  def in i ta ,  s ia  in  fase  precontrat tua le  s ia  in  corso  d i  contrat to .
Ricordiamo inoltre che da sempre vige l ’obbl igo del la rendicontazione e del la
sua relat iva pubbl icazione per la singola gest ione separata.  Tale rendiconta-
zione è sottoposta a severi  control l i  e  a cert i f icazione da parte di  cert i f icato-
r i  contabi l i  esterni .
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ASSICURAZIONE VITA E RISPARMIO DELLE FAMIGLIE ITALIANE

Nel 2005 i l  reddito disponibile delle famiglie è aumentato del 2,5% in termini
nominali  e dello 0,2% in termini reali ,  mostrando una netta decelerazione rispet-
to al 2004, quando la crescita reale era stata pari  al lo 0,9%. A un aumento delle
retribuzioni unitarie,  cresciute in termini nominali  del 2,9%, ha fatto fronte una
modesta espansione dell ’occupazione: le unità di lavoro dipendente sono cre-
sciute dell ’1,3% rispetto al 2004, mentre i l  numero dei lavoratori  indipendenti  è
sceso del 4,5%. A frenare la crescita del reddito disponibile è stata la lentissi-
ma evoluzione dei redditi  netti  da proprietà, cresciuti  dell ’1,7%, rispetto al 4,8%
del 2004, a causa del forte aumento degli  interessi passivi  dovuto alla sensibile
espansione dei prestit i  immobil iari  e del credito al consumo.

Nonostante i  segnal i  di  r ipresa del l ’economia manifestat is i  nel la seconda
metà del l ’anno,  le incertezze sugl i  svi luppi  economici  di  medio periodo e sul le
r i forme del  s istema pensionist ico continuano a fare aumentare i l  tasso di
r isparmio degl i  i tal iani ,  che nel  2005 è stato pari  al  14% del  reddito disponibi-
le,  con una crescita di  0 ,1  punti  percentual i  r ispetto al  2004 ( f igura 1) .

Nel  2005 i l  r isparmio 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 diminuito del  14,6%
rispetto al  corr ispondente periodo del  2004 ( tavola 1) ,  a causa del la debole
crescita del  reddito disponibi le da un lato e del la forte accelerazione degl i
invest imenti  in abitazioni  dal l ’al tro.  La r ivalutazione del le azioni  ha contr ibui-
to in maniera determinante al l ’aumento del la r icchezza f inanziaria,  cresciuta
del  7 ,1% in un anno e pari  a poco meno di  3 .300 mil iardi  di  euro,  3 ,3  volte i l
reddito disponibi le,  contro una media europea di  2 ,8  (nel  2004) .  

Il persistere di bassi tassi di interesse reali ha spinto le famiglie a investire in atti-
vità finanziarie caratterizzate da livelli di rendimento e rischio più elevati, inver-
tendo la tendenza degli ultimi anni. Il 24,5% del flusso lordo di attività finanziarie
(33 miliardi di euro) è stato investito in azioni e partecipazioni italiane; il 20,5% (28

72 l’assicurazione italiana 2005/2006

Le assicurazioni vita

12,0

12,5

13,0

13,5

14,0

14,5

2000 2001 2002 2003 2004 2005

12,5

13,0

13,4
13,6

13,9
14,0

FIGURA 1
TASSO DI RISPARMIO DELLE FAMIGLIE 

(% DEL REDDITO DISPONIBILE)

Fonte:  Banca d’I tal ia



miliardi) in titoli esteri a medio e a lungo termine. A fronte di cessioni nette pari a
30 miliardi di euro di titoli di Stato italiani a medio e a lungo termine si è registra-
to un investimento per 7 miliardi in obbligazioni emesse dalle imprese. Gli acquisti
netti di polizze vita (39,4 miliardi di euro) hanno rappresentato il 29% del flusso
lordo di attività finanziarie, valore in linea con quello dell’anno precedente (30,1%). 

Al la f ine del  2005 le pol izze vi ta rappresentano i l  10,6% del  portafogl io del le
famigl ie i tal iane (10,3% nel  2004) ;  le quote di  fondi  comuni,  i tal iani  ed esteri ,  i l
10,3% (8,3% i  sol i  fondi  i tal iani) .  Gl i  acquist i  effettuat i  e la r ivalutazione dei
corsi  azionari  avvenuta nel  2005 hanno fatto crescere la proporzione di  azioni ,
i tal iane ed estere,  dal  22,2% nel  2004 al  24,6% nel  2005.  
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TAVOLA 1 -  ATTIVI FINANZIARI DELLE FAMIGLIE ITALIANE

FLUSSI CONSISTENZE

STRUMENTI milioni di euro % sul totale milioni di euro % sul totale

2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005

Biglietti e depositi 32.961 36.670 24,34 28,32 516.081 552.660 16,9 16,9
Altri depositi 16.441 10.039 12,14 7,41 308.160 318.200 10,1 9,7
Titoli a breve termine 8.820 -15.323 6,51 -11,31 17.066 2.003 0,6 0,1
Titoli a medio/lungo termine 42.890 -25.894 31,67 -19,12 579.044 640.932 19,0 19,6
Azioni e altre partecipazioni -8.632 33.206 -6,37 24,52 599.420 712.610 19,6 21,8
Quote di fondi comuni -14.964 -4.071 -11,05 -3,01 283.177 270.248 9,3 8,3
Riserve tecniche di assicurazione (*) 54.973 49.277 40,59 36,39 522.602 571.879 17,1 17,5
di cui: riserve vita 40.806 39.377 30,13 29,08 312.783 347.175 10,3 10,6
Altri attivi 1.614 3.594 1,19 2,65 18.017 21.611 0,6 0,7

Attivi esteri 1.323 41.970 0,98 30,99 207.559 178.459 6,8 5,5
di cui: titoli a medio/lungo termine -1.911 27.728 -1,41 20,47 87.892 18.853 2,9 0,6
azioni e partecipazioni 534 -656 0,39 -0,48 76.756 91.185 2,5 2,8
quote di fondi comuni 7.979 13.797 5,89 10,19 40.256 64.939 1,3 2,0

Totale attività 135.427 129.468 3.051.126 3.268.602

Totale passività 52.235 58.402 489.525 545.959

Fonte:  elaborazioni  sui  conti  f inanziari  del la Banca d’I tal ia.  (*)  Le voce include,  ol tre al le r iserve dei  rami vi ta e danni ,  i l  TFR e i  fondi  pensione
I dat i  del  2005 per le r iserve vi ta di f fer iscono da quel l i  r iportat i  in  questo Rapporto a causa del la diversa data di  chiusura del le tavole

Nel 2005 la raccolta netta complessiva dei fondi comuni di diritto italiano è stata
pari a 8.443 milioni di euro. A forti  disinvestimenti nel comparto azionario e in
quello di l iquidità si sono contrapposti afflussi cospicui nei comparti obbligazio-
nario e flessibile. Alla fine dell’anno il  patrimonio investito era pari a 584.547
milioni di euro, con una crescita dell ’  8,8% rispetto al 2004. I  primi quattro mesi
del 2006 hanno visto un aumento della raccolta pari a 3.156 milioni di euro, con-
centrato soprattutto nei fondi flessibil i  e in quelli  azionari,  mentre i l  permanere
di tassi d’interesse bassi ha provocato significativi deflussi dai fondi obbligazio-
nari e di l iquidità. A fine aprile i l  patrimonio gestito dai fondi comuni era pari a
616.719 milioni di euro, in crescita del 13,5% rispetto allo stesso periodo del
2005, grazie soprattutto al buon andamento dei corsi azionari.



Tipologia di  fondo 2002 2003 2004 2005 2006(*)

Azionari -9.705 -1.063 -2.322 -4.480 4.063
Bilanciat i -12.024 -5.332 -2.684 1.135 3.105
Obbl igazionari -18.469 11.100 -380 10.841 -10.783
Liquidità 29.810 15.468 -6.508 -9.468 -6.818
Flessibi l i 2 .381 3.079 1.339 5.949 11.994
Hedge 1.573 3.529 5.920 4.467 1.596

Totale -6.434 26.781 -4.633 8.443 3.156

TRASPARENZA E ADEGUATEZZA DEI CONTRATTI OFFERTI

Nell ’ott ica di  r ispondere al le nuove disposiz ioni  in termini  di  trasparenza del le
pol izze vi ta,  l ’ANIA ha pubbl icato un documento di  r i fer imento per le imprese
che i l lustra alcune l inee guida per l ’attuazione degl i  obbl ighi  di  valutazione
del l ’adeguatezza dei  contratt i  v i ta offert i  al le esigenze assicurat ive e previ-
denzial i  nonché al la propensione al  r ischio dei  potenzial i  cl ient i .  

Gl i  obiett iv i  del le l inee guida elaborate sono:

– dotare le imprese di  assicurazione e i  loro intermediari  di  uno strumento di
supporto per i l  processo di  adempimento agl i  obbl ighi  dispost i  dal la nor-
mativa ISVAP in materia di  trasparenza del le pol izze vi ta,  con part icolare
riguardo al le disposiz ioni  sul l ’adeguatezza dei  contratt i  offert i  che le
imprese e gl i  intermediari  sono tenuti  a seguire;

– costi tuire,  mediante la proposta di  un questionario t ipo e di  alcune regole,
un punto di  r i fer imento ut i le al  f ine di  l imitare la possibi l i tà di  st ipulare un
contratto non adatto al le necessità f inanziarie e assicurat ive del  potenzia-
le cl iente e di  faci l i tare l ’ individuazione del le classi  di  prodotto adeguate
al le sue esigenze.

I l  documento ANIA è strutturato in due part i :

– nel la pr ima vengono elencate e descri t te le caratterist iche del le informa-
zioni  da acquisire dal  potenziale cl iente per agevolare la determinazione
del l ’adeguatezza del  contratto,  e la r i levanza che tal i  informazioni  e le cor-
r ispondenti  r isposte possono assumere;

– nella seconda viene elaborato uno standard di riferimento per le imprese,
contenente un esempio di questionario da sottoporre al potenziale cliente e
alcune linee guida relative alla valorizzazione delle varie risposte fornite dal
cliente per la valutazione dell’adeguatezza del contratto assicurativo offerto.

I  contenuti  del  documento sono da intendersi  r i fer i t i  a i  prodott i  individual i  e
fanno r i fer imento al  contraente come persona f is ica.  

Di seguito si riproduce il modello di questionario e alcune linee guida per la valu-
tazione del contratto offerto. L’intero documento è disponibile sul sito dell’ANIA.
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QUESTIONARIO PER LA VALUTAZIONE DELL’ADEGUATEZZA DEL CONTRATTO

Genti le Cl iente,  i l  presente questionario ha lo scopo di  acquisire,  nel  Suo
interesse,  informazioni  necessarie a valutare l ’adeguatezza del  contratto
che intende sottoscrivere al le Sue esigenze,  tenendo presente che la man-
canza di  tal i  informazioni  ostacola la valutazione.
Qualora Lei  non intenda fornire tal i  informazioni ,  Le chiediamo genti lmente
di  sottoscrivere la “Dichiarazione di  r i f iuto di  fornire le informazioni  r ichie-
ste” sotto r iportata (oppure r iportata al/ la punto/pagina x,  ecc.)

A. Informazioni  anagraf iche
a1. nome e cognome
a2. età o data di  nascita
B. Informazioni  sul lo stato occupazionale
b1. Qual  è attualmente i l  Suo stato occupazionale?
– occupato con contratto a tempo indeterminato
– autonomo/l ibero professionista 
– pensionato
– occupato con contratto temporaneo,  di  col laborazione coordinata e

continuativa,  a progetto,  interinale,  ecc.
– non occupato
C. Informazioni  sul le persone da tutelare
c1. Lei  ha eventual i  soggett i  da tutelare (carichi  famil iar i  o al tr i  soggett i )?
– si
– no
D. Informazioni  sul la attuale si tuazione assicurat iva
d1. Attualmente possiede altr i  prodott i  assicurat iv i  v i ta?
– risparmio/ invest imento
– previdenza/pensione complementare
– protezione assicurat iva di  r ischio (morte,  inval idi tà,  malatt ie gravi ,  LTC)
– nessuna copertura assicurat iva vi ta
E. Informazioni  sul la si tuazione f inanziaria
e1. Qual  è la Sua capacità di  r isparmio medio annuo?
– fino a 5.000 euro
– da 5.000 a 15.000 euro
– oltre 15.000 euro
Eventual i  informazioni  aggiuntive sul la si tuazione f inanziaria
e2. Qual  è i l  Suo patr imonio disponibi le al l ’ invest imento?
e3. Qual i  del le seguenti  affermazioni  descrive megl io le Sue aspettat ive

sul la crescita futura dei  suoi  reddit i  personal i?
– in crescita
– stazionaria
– in diminuzione
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F. Informazioni  sul le aspettat ive in relazione al  contratto
f1. Qual i  sono gl i  obiett iv i  assicurat ivo-previdenzial i  che intende persegui-

re con i l  contratto?

– risparmio/ invest imento
– previdenza/pensione complementare
– protezione assicurat iva di  r ischio (morte,  inval idi tà,  malatt ie gravi ,  LTC)

f2. Qual  è l ’or izzonte temporale che si  pref igge per la real izzazione dei  sud-
dett i  obiett iv i?

– breve (<= 5 anni)
– medio (6 – 10 anni)
– lungo (> 10 anni)

f3. Qual i  sono la Sua propensione al  r ischio e conseguentemente le Sue
aspettat ive di  rendimento del l ’ invest imento,  relat ivamente al  prodotto
proposto?

– bassa (sono disposto/a a sopportare osci l lazioni  del  valore del l ’ invest i-
mento nel  tempo e di  conseguenza ad accettare rendimenti  modesti  ma
sicuri  al la scadenza del  contratto o al  termine del l ’or izzonte temporale
consigl iato)

– media (sono disposto/a a sopportare osci l lazioni  contenute del  valore
del l ’ invest imento nel  tempo e di  conseguenza ad accettare probabi l i
rendimenti  medi  al la scadenza del  contratto o al  termine del l ’or izzonte
temporale consigl iato)

– alta (sono disposto/a a sopportare osci l lazioni  anche elevate del  valore
del l ’ invest imento nel l ’ott ica di  perseguire nel  tempo la massimizzazione
dei  rendimenti ,  con la consapevolezza che ciò comporta dei  r ischi)

f4. Intende perseguire i  Suoi obiett ivi  assicurativo-previdenzial i  attraverso:

– versamenti  periodici
– versamento unico

Eventual i  informazioni  aggiuntive sul le aspettat ive in relazione al  contratto

f5. Qual  è la probabi l i tà di  aver bisogno dei  Suoi  r isparmi nei  pr imi  anni  di
contratto?

– bassa
– alta
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Alcune linee guida per la valutazione dell ’adeguatezza del  contratto offerto

Un “approccio esaustivo” per valutare l ’adeguatezza del  contratto vi ta offerto
sul la base del le r isposte date dal  cl iente al  quest ionario è quel lo di  conside-
rare tutte le possibi l i  combinazioni  di  r isposte,  raggrupparle in insiemi omo-
genei  r i levanti  e prescrivere,  per ogni  insieme individuato,  le caratterist iche
dei  contratt i  che si  adeguano al la si tuazione.  

Inoltre,  la valutazione del le esigenze assicurat ive/previdenzial i  e la propen-
sione al  r ischio del  cl iente r iguarda la sua posiz ione f inanziaria-assicurat iva
complessiva e,  quindi ,  s i  r i fer isce ad un contesto ampio che potenzialmente
arr icchisce le r isposte fornite dal  cl iente con ulter ior i  combinazioni  di  infor-
mazioni  disponibi l i .  Tale approccio comporterebbe poi  la necessità di  tener
conto del la struttura dei  prodott i  in  commercial izzazione,  che ovviamente
varia da impresa ad impresa.  

Si  r i t iene quindi  che tale “approccio esaustivo” sarebbe caratterizzato da
un’elevata complessità e non r isponderebbe al le esigenze perseguite dal  pre-
sente documento di  cost i tuire uno strumento di  r i fer imento comune per le
imprese di  assicurazione.

Pertanto, al lo scopo di fornire delle indicazioni cui le imprese possano riferirsi
e per evitare equivoci interpretativi ,  l ’approccio proposto è quello di indicare
delle l inee guida relativamente alle singole variabil i  oggetto del questionario
esemplif icativo proposto, e di considerare l ’effetto congiunto di più variabil i
solamente nei casi di  più evidente interrelazione fra loro, i l lustrando alcune
linee guida per l ’ interpretazione delle risposte fornite al questionario proposto. 

In ogni  caso è opportuno che le imprese chiariscano espl ici tamente l ’ambito
considerato,  adatt ino le indicazioni  general i  al le proprie strutture di  offerta e
di  distr ibuzione e valut ino le informazioni  fornite dal  cl iente in correlazione
al la propria gamma di  prodott i .  

È  chiaro che casist iche part icolari ,  qual i  i l  r i f iuto da parte del  cl iente di  forni-
re le informazioni  r ichieste in modo tale che la valutazione possa essere com-
promessa,  rendono giocoforza necessaria una procedura ad hoc,  per cui  qua-
lora i l  c l iente – nonostante sia stato avvisato che i l  contratto che intende sot-
toscrivere r isulta essere non adeguato al le sue esigenze insista comunque nel
voler concludere i l  contratto stesso – si  dovrà prevedere la sottoscriz ione di
una dichiarazione espl ici ta (di  cui  s i  è fornita un’esempli f icazione) in cui
affermi di  essere stato avvert i to che i l  contratto r isulta essere non adeguato
e di  voler procedere ugualmente al l ’operazione di  acquisto.

Analogamente ad altre casist iche part icolari ,  come in caso di  eventual i  r ispo-
ste potenzialmente in confl i t to tra loro,  o nei  casi  di  mancata r isposta a deter-
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minate domande,  s i  r i t iene che sia opportuno,  da parte del le imprese,  preve-
dere dei  control l i  d i  coerenza sia a l ivel lo di  istruzioni  da impart ire agl i  inter-
mediari  s ia a l ivel lo di  procedure assuntive,  in modo da permettere di  monito-
rare l ’adeguatezza del  contratto offerto anche in tal i  casi .

Informazioni  anagraf iche

Tra le informazioni  anagraf iche l ’età è l ’unica variabi le r i levante per la valu-
tazione del l ’adeguatezza del  contratto offerto.  Di  seguito r iport iamo alcune
l inee guida r iguardanti  l ’età del  potenziale cl iente e la correlazione fra l ’età e
le altre variabi l i  oggetto del  quest ionario.

1. L’età del  contraente al la scadenza del  contratto (o del la durata del  paga-
mento premi se inferiore) ,  che supera un l imite massimo determinato dal-
l ’ impresa deve essere compatibi le con gl i  obiett iv i ,  le  esigenze assicurat i-
ve e l ’or izzonte temporale che i l  c l iente dichiara di  perseguire con i l  con-
tratto proposto;

2. La tipologia di investimento sottostante la polizza deve essere compatibile
con l’età del cliente. Tipologie di investimento che prevedono un’alta propen-
sione al rischio (ad esempio investimento esclusivamente azionario senza
alcun meccanismo di protezione del capitale) non devono essere offerte a
persone con un’età superiore a un limite massimo determinato dall’impresa in
quanto l’orizzonte temporale dell’investimento è per sua natura lungo;

Informazioni  sul lo stato occupazionale

3. Contratt i  a premio r icorrente predeterminato,  non f lessibi le e che preveda-
no delle r i levanti  penalità in caso di  mancato pagamento premi non sem-
brano adeguati  a soggett i  con, contemporaneamente,  uno stato occupazio-
nale che non garantisca una continuità di  reddito da lavoro – o una capaci-
tà di  r isparmio – e un patrimonio disponibi le che non permetta di  far fronte
agli  impegni assunti  in caso di  temporanea perdita del  reddito da lavoro;

Informazioni  sugl i  eventual i  soggett i  da tutelare

4. Contratt i  con una componente che preveda la prestazione principale in
caso di  decesso non sembrano adeguati  a cl ient i  senza carichi  famil iar i  o
altr i  soggett i  da tutelare;

5. Le prestazioni  assicurat ive di  r ischio e gl i  import i  assicurat i  devono esse-
re coerenti  e devono r ispettare i  cr i ter i  assuntivi  f issat i  dal l ’ impresa;

Informazioni  sul la si tuazione assicurat iva esistente

6. I l  contratto deve tenere conto del  cumulo dei  vari  contratt i  assicurat iv i  già
esistent i  nel  r ispetto del le l inee guida e dei  cr i ter i  assuntivi  adottat i  dal-
l ’ impresa e dagl i  intermediari ;
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Informazioni  sul la si tuazione f inanziaria esistente

7. I l  contratto offerto che eccede,  al la sua st ipula,  le possibi l i tà f inanziarie
del  cl iente – r isultant i  dal la sua capacità di  r isparmio annuo e dal le al tre
informazioni  disponibi l i  sul la sua si tuazione f inanziaria – è da r i tenersi  non
adeguato al le sue esigenze;

Informazioni  sul le aspettat ive in relazione al  contratto

8. I l  contratto offerto deve essere coerente con gl i  obiett iv i  assicurat ivo-pre-
videnzial i  dichiarat i  dal  contraente;  

9 . I l  contratto offerto deve avere un orizzonte temporale coerente con l ’or iz-
zonte temporale indicato dal  contraente.  Come r i fer imento del l ’or izzonte
temporale del  contratto può essere considerato l ’or izzonte temporale con-
sigl iato r iportato in nota informativa per i  contratt i  unit- l inked o,  in assen-
za di  tale indicazione,  la durata del  contratto stesso;

10. Nel  caso in cui  la r ichiesta di  informazioni  sul l ’or izzonte temporale venga
integrata dal la r ichiesta espl ici ta di  dichiarare la probabi l i tà di  disinvest i-
mento – e i l  c l iente dichiari  che esiste una alta probabi l i tà di  disinvest i-
mento nei  pr imi  anni  di  contratto – i l  contratto stesso dovrebbe prevedere
una ragionevole l iquidabi l i tà del l ’ invest imento effettuato,  s ia in termini  di
r ischiosità del l ’ invest imento stesso sia in termini  di  penal izzazioni  in caso
di  uscita ant icipata.  
In caso di  contratto a vi ta intera r ivalutabi le l ’or izzonte temporale è quel lo
che permette di  r iscattare i l  contratto con penal i tà ragionevolmente con-
tenute;

11 . Nel  caso in  cu i  la  r ich iesta  d i  in formaz ioni  su l le  aspet tat ive  in  re laz ione
al  contrat to  venga in tegrata  da l la  r ich iesta  d i  d ich iarare  con quale  pro-
gramma d i  versament i  –  versamento  unico o  versament i  r icorrent i  –  i l
c l iente  in tenda perseguire  i  suoi  ob iet t iv i  ass icurat ivo-prev idenz ia l i ,  i l
contrat to  of fer to  deve essere  coerente  con la  modal i tà  ind icata  da l  con-
t raente ;  

12. I l  contratto offerto deve essere coerente con la propensione al  r ischio – e
con la sua definiz ione data nel  quest ionario – dichiarata dal  contraente;

Dichiarazioni  da sottoscrivere

13. I l  processo di  valutazione da parte del l ’ impresa del l ’adeguatezza del  con-
tratto deve prevedere la  possibi l i tà  che i l  c l iente s i  r i f iut i  d i  fornire le
informazioni  r ichieste e,  quindi ,  una corr ispondente dichiarazione in  ta l
senso,  che i l  c l iente deve sottoscr ivere e che deve essere al legata al la
proposta;  

14 . I l  processo d i  va lutaz ione da par te  de l l ’ impresa del l ’adeguatezza  del
contrat to  deve prevedere  che l ’ in termediar io ,  tenuto  conto  de l le  in for-
maz ioni  forn i te  da l  c l iente  e  da  eventual i  a l t re  in formaz ioni  d isponib i l i ,
possa r icevere  del le  proposte  ass icurat ive  non adeguate  e  debba in  que-
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sto  caso in formarne i l  c l iente  medesimo,  i l lust randogl i  i  mot iv i  de l la  non
adeguatezza ,  e  f i rmare congiuntamente  a l lo  s tesso un’apposi ta  d ich iara-
z ione –  da  a l legare  a l la  proposta  –  r ipor tante  che ta le  in format iva  è  s tata
esegui ta ;

15. I l  processo di  valutazione da parte del l ’ impresa del l ’adeguatezza del  con-
tratto deve prevedere che – nel  caso di  cui  al  punto precedente – i l  c l ien-
te,  sebbene avvisato dei  motivi  per i  qual i  la  proposta assicurat iva r isulta
o potrebbe r isultare non adeguata al le sue esigenze assicurat ive,  possa
comunque voler acquistare i l  relat ivo contratto,  nel  qual  caso debba sotto-
scrivere un’apposita dichiarazione di  volontà da al legare al la proposta.

LA DIFFUSIONE DELLE POLIZZE VITA TRA LE FAMIGLIE ITALIANE SECONDO
L’INDAGINE DELLA BANCA D’ITALIA

Nella r i levazione effettuata nel  2004,  i l  quest ionario somministrato dal la
Banca d’I tal ia a un campione di  famigl ie contiene alcune domande sul  pos-
sesso di  assicurazioni  sul la vi ta,  in cui  s i  chiede di  considerare solo quei  con-
tratt i  che prevedono la corresponsione di  una somma in caso di  morte del l ’as-
sicurato.  Si  è chiesto se in famigl ia esistano assicurazioni  di  questo t ipo,  i l
loro numero,  chi  è intestatario,  l ’anno in cui  ci  s i  è assicurat i  e l ’ importo
pagato per ciascuna pol izza ( tavola 1) .
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Assicurazioni sulla vita

F01. Nel 2004 Lei, o qualcuno della Sua famiglia, era titolare di un’assicurazione sulla vita. Nel rispondere tenga solo conto di quelle assicurazioni che corri-
spondono una somma in caso di morte dell’assicurato. Invece non tenga conto delle forme di assicurazione che comprendono un vitalizio o una pen-
sione integrativa

– Si .................................................................. 1
– No .................................................................. 2      →→ Dom. F06 ASS1

F02. Nel 2004 quante polizze sulla vita erano presenti in famiglia? |......| N° polizze sulla vita NASS1

1° Polizza 2° Polizza 3° Polizza 4° Polizza 5° Polizza

(Porre Dom. da F03 a F05 per ogni polizza ASS1C1 ... 5
assicurativa che la famiglia aveva nel 2004)
F03. Componente assicurato (Intestatario

della polizza) (N° d’ordine del  
componente la famiglia - Sez. A - 
Struttura della famiglia)        →→ |....| |....| |....| |....| |....|

F04. Da quale anno è assicurato? .................. |....||....||....||....| |....||....||....||....| |....||....||....||....| |....||....||....||....| |....||....||....||....|
ASS1A1 ... 5

F05. Quale importo è stato pagato dalla Sua ASS1S1 ... 5
famiglia nel 2004, per l’assicurazione?
................................................. €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....|

TAVOLA 1 -  SEZIONE DEL QUESTIONARIO RELATIVA ALLE ASSICURAZIONI SULLA VITA



Dalle r i levazioni  emerge che nel  2004 i l  12,8% del le famigl ie aveva almeno una
pol izza vi ta,  contro i l  18% del  2002.  Tale calo,  che contrasta con i  dat i  aggre-
gati ,  potrebbe essere dovuto al le di f ferenze nel le domande poste tra una edi-
z ione e l ’al tra:  nel l ’ediz ione del  2004 l ’ indagine è stata circoscri t ta ai  sol i  pro-
dott i  con garanzie in caso di  morte.

È al  Nord che le pol izze vi ta sono più dif fuse:  nel  2004 i l  17,2% del le famigl ie
aveva questo t ipo di  assicurazione,  mentre tale percentuale è del  9 ,8% al
Centro e del l ’8 ,3% al  Sud (f igura 1) .

Tendono ad assicurarsi  di  più (19,2%) le famigl ie in cui  i l  percettore del  reddi-
to più elevato ( i l  capofamigl ia)  ha un’età compresa tra i  31 e i  40 anni .  Di  poco
inferiore (17,5%) la di f fusione tra le famigl ie con capofamigl ia di  età tra i  41 e
50 ( f igura 2) .

La dif fusione del le assicurazioni  sul la vi ta è posit ivamente correlata al  l ivel lo
di  istruzione del  capofamigl ia.  I l  20,6% del le famigl ie con capofamigl ia laurea-
to possiede almeno una pol izza,  tale percentuale scende al  16,5%  per i  diplo-
mati  e al l ’8 ,7% per i  t i tolar i  del la sola l icenza media ( f igura 3) .

Le assicurazioni sulla vita sono maggiormente diffuse tra le famiglie con reddi-
to più elevato: oltre un quarto di quelle appartenenti  al  20% più ricco ne è t ito-
lare (f igura 4).
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FIGURA 1 -  DIFFUSIONE (%) DELLE POLIZZE VITA 
PER AREA GEOGRAFICA NEL 2004
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FIGURA 2 -  DIFFUSIONE (%) DELLE POLIZZE VITA 
PER CLASSE DI  ETÀ DEL CAPOFAMIGLIA NEL 2004
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FIGURA 3 -  DIFFUSIONE (%) DELLE POLIZZE VITA 
PER TITOLO DI  STUDIO DEL CAPOFAMIGLIA NEL 2004
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FIGURA 4 -  DIFFUSIONE (%) DELLE POLIZZE VITA 
PER DISTRIBUZIONE DEL REDDITO NEL 2004

LA NUOVA DISCIPLINA DELLE FORME PENSIONISTICHE COMPLEMENTARI

I l  13 dicembre 2005 è stato pubbl icato in Gazzetta Uff iciale i l  decreto legisla-
t ivo 5 dicembre 2005,  n.  252,  che reca disposiz ioni  in materia di  previdenza
complementare e attua la delega conferi ta al  Governo dal la L.  243/2004.  La
nuova normativa del inea un nuovo quadro di  r i fer imento che intende favorire
la partecipazione dei  lavoratori  al  s istema del la previdenza complementare e
svi luppare così  i l  p i lastro integrat ivo del  s istema previdenziale pubbl ico.  Le
misure previste interessano sia i  potenzial i  aderenti  s ia i  datori  di  lavoro,
modif icando anche i l  s istema dei  control l i .

La nuova normativa prevede l ’equiparazione del le  diverse forme pensionist i -
che complementar i  ( fondi  negozial i ,  fondi  apert i  e  forme pensionist iche indi-
v idual i  d i  t ipo assicurat ivo) .  In  part icolare,  prevede che i l  lavoratore possa,
con pronunciamento espl ic i to ,  confer ire i l  propr io TFR maturando,  senza
facoltà di  revoca,  a  una del le  diverse forme del le  previdenza complementare.
Nel  caso di  “si lenzio” del  lavoratore,  i l  confer imento avviene secondo le
modal i tà  previste dai  contratt i  o  accordi  col let t iv i ,  anche terr i tor ia l i ,  o ,  in
assenza di  quest i ,  a l  fondo residuale ist i tu i to  presso l ’ INPS.  I l  lavoratore può,



inol tre,  scegl iere di  t rasfer ire la  propria posiz ione previdenziale presso qual-
s iasi  forma pensionist ica;  ta le l ibertà è v incolata,  per  quanto r iguarda i l  con-
tr ibuto dator iale che spesso s i  aggiunge al  TFR confer i to ,  a  l imit i  e  modal i tà
stabi l i t i  da contratt i  o  accordi  col let t iv i  anche aziendal i .  Inf ine,  è  previsto un
ampl iamento del le  possibi l i  font i  is t i tut ive di  forme pensionist iche comple-
mentar i .

Per favorire i l  lavoratore sono previste misure di  carattere f iscale che amplia-
no la deducibi l i tà dei  contr ibut i  e r iducono la tassazione sul le prestazioni  pen-
sionist iche (al  r iguardo,  s i  veda i l  successivo paragrafo) .

Per compensare le imprese del la perdita di  una fonte di  f inanziamento deri-
vante dal  fatto che i l  TFR è un debito per le imprese caratterizzato da un tasso
d’ interesse generalmente inferiore a quel lo dei  f inanziamenti  bancari ,  sono
previst i :  

1) la cost i tuzione di  un Fondo di  garanzia dei  f inanziamenti  concessi  dal
sistema bancario,  sul la base di  un accordo nazionale,  al le imprese in sost i-
tuzione del  TFR devoluto al la previdenza complementare.  In part icolare:  

a. al  Fondo sono ammessi  i  f inanziamenti  concessi  al le imprese che non
sono in posiz ione di  sofferenza,  o posiz ioni  s imi lar i  e che presentano un
adeguato grado di  patr imonial izzazione (patr imonio netto del l ’ul t imo
bi lancio non inferiore al  5% del  passivo)  e di  salute f inanziaria (oneri
f inanziari  su fatturato non superiore al  5% nei  due anni  precedenti ) ;

b. i l  Fondo avrà durata temporanea di  cinque anni ,  nel  senso che esso
interverrà a fronte di  f inanziamenti  concessi  per la contr ibuzione al la
previdenza integrat iva tra i l  2008 e i l  2012;  

c. i l  credito sarà concesso a un tasso massimo pari  a 200 punti  base oltre
i l  tasso euribor a 6 mesi ;

2) l ’aumento del le deduzioni  f iscal i  per la quota di  TFR annualmente devoluto
a previdenza integrat iva:  dal  3% al  6% nel  caso di  imprese con meno di  50
addett i  e dal  3% al  4% per le al tre aziende;

3) la r iduzione degl i  oneri  impropri  per le imprese:  a decorrere dal  pr imo gen-
naio 2008 le imprese saranno esonerate dal  versamento dei  contr ibut i
social i  al la gest ione del le prestazioni  temporanee presso l ’ INPS, per un
ammontare pari ,  i l  pr imo anno,  al lo 0,12% del la retr ibuzione lorda di  cia-
scun lavoratore che avrà deciso di  dirottare i l  TFR a previdenza comple-
mentare e per ammontari  gradualmente crescenti  (di  0 ,3  punti  percentual i
al l ’anno) f ino a un massimo del lo 0,28% nel  2016;

4) l ’el iminazione del  f inanziamento del  fondo di  garanzia del  TFR (pari  al lo
0,20% del la retr ibuzione lorda di  ciascun lavoratore)  che le imprese sono
tenute a versare per garantire la corresponsione del  TFR.

I l  decreto legislat ivo prevede l ’attr ibuzione di  nuovi  compit i  di  v igi lanza al la
COVIP,  che si  configura in maniera più completa quale Authori ty del  settore,  e
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nuove regole di  governance del le forme pensionist iche complementari .  In par-
t icolare,  è stabi l i to che:  

– la COVIP vigi l i  su tutte le forme complementari  e def inisca condizioni  di
trasparenza,  confrontabi l i tà e portabi l i tà del le stesse,  nonché schemi di
statut i ,  regolamenti ,  schede informative,  prospett i  e  note informative,
modal i tà di  offerta al  pubbl ico con regole comuni su raccolta adesioni  e
informativa periodica,  cr i ter i  di  redazione del le convenzioni  gestorie,  pro-
cedimenti  sempli f icat i  di  autorizzazione e di  approvazione,  cr i ter i  omoge-
nei  per determinare la consistenza patr imoniale del la posiz ione individua-
le,  regole comuni per la valorizzazione del l ’ invest imento dei  versamenti
contr ibut iv i ;

– la forma pensionist ica sia dotata di  un responsabi le che veri f ichi  che la
gest ione sia svolta nel l ’esclusivo interesse degl i  aderenti ,  ol tre che nel
r ispetto del la normativa,  dei  regolamenti  e dei  contratt i  e che invi i  i  r isul-
tat i  del l ’at t iv i tà  al l ’organo amministrat ivo o dat i  e  not iz ie  sul l ’at t iv i tà
r ichiest i  al la COVIP,  v igi lando sul  r ispetto dei  l imit i  di  invest imento e sul le
eventual i  operazioni  in si tuazione di  confl i t to d’ interesse;

– i  fondi  pensione apert i ,  in  part icolare,  s iano dotat i  di  un organismo di  sor-
vegl ianza che rappresenti  gl i  interessi  degl i  aderenti  su base contrattuale
col lett iva e veri f ichi  che amministrazione e gest ione avvengano nel  loro
esclusivo interesse,  r i ferendo al  consigl io di  amministrazione del la società
ist i tutr ice e al la COVIP eventual i  i rregolari tà;

– le forme pensionist iche individual i  attuate mediante contratt i  di  assicura-
zione sul la vi ta (FIP o PIP)  siano corredate da un regolamento basato sul le
dirett ive emanate dal la COVIP,  che la stessa sottoporrà a un processo di
approvazione preventiva,  individuando anche procedimenti  sempli f icat i ,  e
siano gest i te dal le imprese di  assicurazione attraverso patr imoni  autonomi
e separat i .

So lo  una  par te  l im i ta ta  de l le  prev is ion i  de l  decreto  leg is la t ivo  è  g ià  in  v igo-
re .  S i  t ra t ta  deg l i  ar t ico l i  16 ,  comma 2 ,  le t tera  b  ( f inanz iamento  de l la
COVIP) ,  18  (v ig i lanza  de l la  COVIP  su l le  forme pens ion is t iche  complementa-
r i ) ,  19  (compi t i  de l la  COVIP)  e  22 ,  comma 1  ( f inanz iamento  de l la  campagna
in format iva  per  promuovere  l ’ades ione  consapevo le  a l la  prev idenza  com-
p lementare) .  In  par t ico lare ,  i l  decreto  leg is la t ivo  prevede che ,  ent ro  se i
mes i  da l la  sua  pubbl icaz ione ,  la  COVIP  emani  d i re t t ive  per  g l i  operator i
de l le  d iverse  forme complementar i ,  cu i  ess i  dovranno adeguars i  ent ro  i l  31
d icembre  2007 .

Tutte le al tre disposiz ioni  entreranno in vigore i l  1° gennaio 2008.

Nel  complesso i l  decreto contiene numerosi  elementi  posit iv i ,  che potranno
favorire lo svi luppo di  un equi l ibrato sistema di  previdenza complementare.
Occorre aggiungere,  d’al tra parte,  che i l  d ir i t to del  s ingolo lavoratore al la
l ibera scelta r iguardo al la dest inazione e al la portabi l i tà del la propria posiz io-
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ne previdenziale,  ossia i l  pr incipio ispiratore del la legge delega,  sembra poter
essere r idotto da l imit i  e modal i tà previst i  dai  contratt i  o accordi  col lett iv i  al
trasferimento del  contr ibuto del  datore di  lavoro.  

Un’attuazione coerente con i l  pr incipio del la  legge delega avrebbe ancor più
contr ibui to al lo  svi luppo del la  previdenza complementare,  come confermato
anche ne l  parere  reso  da l la  Autor i tà  Garante  de l la  Concorrenza  e  de l
Mercato.  Ne sarebbe infatt i  der ivato un maggiore st imolo al la  concorrenza
fra le  diverse forme pensionist iche,  in  quanto i l  lavoratore avrebbe avuto un
sempl ice ma fondamentale strumento per  garant ire una buona governance
del la  forma previdenziale scelta,  ossia la  possibi l i tà ,  in  caso di  insoddisfazio-
ne,  d i  t rasfer ire integralmente la  propria posiz ione a un’al tra forma pensioni-
st ica,  mantenendo quindi  anche i l  d ir i t to  al l ’eventuale contr ibuzione del  dato-
re di  lavoro.

LA RIFORMA DELLA DISCIPLINA TRIBUTARIA DELLA PREVIDENZA COMPLE-
MENTARE INTRODOTTA DAL D.LGS. 5 dicembre 2005,  n.  252

I l  D.Lgs.  n.  252 del  2005,  avente come oggetto la discipl ina del le forme pen-
sionist iche complementari ,  è intervenuto altresì  sul la normativa tr ibutaria
del le stesse,  introducendo signif icat ive modif iche nel l ’ impianto normativo
risalente al  D.Lgs.  18 febbraio 2000,  n.  47.

Occorre premettere che l ’entrata in vigore del  provvedimento,  per quanto
riguarda gl i  aspett i  f iscal i ,  è  di f fer i ta al  1° gennaio 2008.

L’ intervento del  legislatore sul la normativa f iscale relat iva al le forme pensio-
nist iche complementari  attua,  anche se solo parzialmente,  i  cr i ter i  di  delega
contenuti  nel la legge 23 agosto 2004,  n.  243,  nel l ’ intento di  agevolare la di f fu-
sione del le forme pensionist iche complementari .

Non appare infatt i  real izzato i l  cr i ter io di  delega fondato sul l ’ampliamento
del la deducibi l i tà f iscale del la contr ibuzione al le forme pensionist iche (sia
col lett ive che individual i ) .  Detto cri ter io dispone l ’adozione di  un plafond di
deducibi l i tà da scegl iersi ,  in  ragione del la maggior convenienza,  fra un l imite
in valore assoluto e un l imite f issato in valore percentuale del  reddito imponi-
bi le.  

I l  legislatore delegato ha invece optato per i l  solo plafond di  r i fer imento di
5.165 euro,  non più vincolato al  r ispetto del  l imite del  12% del  reddito com-
plessivo.  Tale innovazione si  r isolve in un maggior favore,  r ispetto al la disci-
pl ina vigente,  accordato ai  t i tolar i  di  reddit i  inferior i  a 43.041 euro.  

Va sottol ineato che la discipl ina così  del ineata troverà appl icazione nei  con-
front i  del l ’ intera platea degl i  iscri t t i  a l le forme pensionist iche complementari ,
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senza operare dist inzioni  fra soggett i  iscri t t i  pr ima,  ovvero a decorrere da una
certa data.  È questo i l  caso degl i  iscri t t i  in  data antecedente al  29 apri le 1993,
i  cosiddett i  vecchi  iscri t t i ,  i  qual i  hanno fruito di  un regime transitor io di
deducibi l i tà ol tre i l  predetto l imite di  5 .165 euro per i  contr ibut i  versat i  a
decorrere dal  1° gennaio 2001 e f ino al  31 dicembre 2005.

Un u l ter iore  in tervento  de l  leg is latore  de legato  consis te  ne l l ’e l iminaz ione
del la  condiz ione,  a t tua lmente  prev is ta  per  i  lavorator i  d ipendent i ,  de l  cos id-
det to  “ancoraggio”  de l la  contr ibuz ione a l  TFR,  che fa  s ì  che la  detassaz ione
del  contr ibuto  a  car ico  del  lavoratore  –  non d i  pr ima occupaz ione –  iscr i t to
dopo i l  28  apr i le  1993  a  una forma pensionis t ica  complementare  venga r ico-
nosc iu ta  so lo  in  presenza  de l  contestua le  versamento  de l  TFR  per  un
ammontare  a lmeno par i  a l la  metà  del l ’ importo  de i  contr ibut i  compless iva-
mente  versat i .  

Una deroga è prevista a regime per i  lavoratori  di  pr ima occupazione a decor-
rere dal  1° gennaio 2008,  nel l ’ ipotesi  in cui  nei  pr imi  5  anni  di  partecipazione
al le forme pensionist iche questi  abbiano versato contr ibut i  di  importo inferio-
re a quel lo massimo deducibi le:  a tal i  soggett i  sarà consenti to,  nei  20 anni
successivi  al  quinto anno di  partecipazione a tal i  forme, di  dedurre dal  reddi-
to complessivo contr ibut i  eccedenti  i l  suddetto l imite di  5 .165 euro,  avvalen-
dosi  così  di  una “dote” f iscale futura.

Al le imprese che dest inano quote di  TFR al le forme pensionist iche comple-
mentari  è r iconosciuta la deduzione dal  reddito d’ impresa di  un importo pari  al
4% di  tal i  somme, elevato al  6% per le imprese con meno di  50 dipendenti
(attualmente la deduzione è l imitata al  3%).  

Per quanto att iene al la tassazione del le forme pensionist iche nel la fase del la
accumulazione,  la legge delega n.  243 del  2004,  al lo scopo di  favorire i l  r ispar-
mio a lungo termine,  aveva disposto una revisione dei  cr i ter i  di  tassazione dei
rendimenti  del le att iv i tà detenute dal le forme pensionist iche,  preordinata al la
r iduzione del  l ivel lo di  imposiz ione,  attualmente pari  al l ’11%. Tuttavia,  tale cri-
ter io di  delega è stato disatteso nel  D.Lgs.  n.  252,  malgrado le decise e reite-
rate pressioni  degl i  operatori  interessati ,  con la conseguenza che le forme
pensionist iche complementari  resteranno soggette annualmente al l ’ imposta
sost i tut iva del l ’11% sul  r isultato di  gest ione.

Gl i  elementi  che maggiormente qual i f icano la r i forma sotto i l  prof i lo f iscale
risiedono nel le modif iche apportate dal  D.Lgs.  n.  252 al la discipl ina tr ibutaria
afferente i l  t rattamento del le prestazioni  erogate dal le forme pensionist iche
complementari  (cfr.  art .  11) .

In pr imo luogo,  i l  legislatore delegato real izza i l  superamento del  “condizio-
namento f iscale” – che cost i tuiva un impedimento per i l  beneficiario al l ’atto
del l ’opzione per la l iquidazione del la prestazione in forma di  capitale – attra-
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verso l ’abol iz ione del la condizione che,  pur nel  r ispetto del  l imite “civi l ist ico”
del  50% del  montante f inale,  attualmente f issa al  33% del la prestazione matu-
rata l ’ importo massimo l iquidabi le in forma di  capitale al  f ine di  ottenere lo
scomputo dei  reddit i  già assoggettat i  a imposta presso la forma pensionist ica.  

Tale  condiz ione,  oggi  derogabi le  sol tanto in  presenza d i  s i tuaz ioni  part icola-
r i  (prestaz ione per iodica l iquidabi le  d i  importo  infer iore a l l ’assegno socia le ,
r iscat to  eserci tato  per  pensionamento o  cessazione del  rapporto  d i  lavoro
per  mobi l i tà  o  a l t re  cause non d ipendent i  dal la  volontà del le  part i )  verrà
meno a regime,  rendendo più  agevole  l ’accesso a l la  prestaz ione in  forma di
capi ta le .

Le regole di  tassazione che si  renderanno appl icabi l i  a l le prestazioni  a decor-
rere dal  2008 sono caratterizzate da una marcata sempli f icazione r ispetto al le
norme oggi  v igenti  in materia,  spesso oggetto di  cr i t iche a motivo del l ’ecces-
sivo tecnicismo e degl i  elevati  cost i  amministrat iv i  di  compliance resi  neces-
sari  da disposiz ioni  più volte modif icate nel  corso degl i  anni  e per di  più col-
locate in maniera non organica in provvedimenti  di  estrazione diversa.

Al la luce del l ’art .  11 del  D.Lgs.  n.  252,  i l  cr i ter io di  tassazione che viene uni-
formemente introdotto dal la r i forma per le prestazioni  pensionist iche è basa-
to sul l ’appl icazione del la r i tenuta a t i tolo def ini t ivo del  15% sul l ’ammontare
imponibi le del la prestazione,  s ia essa in forma di  capitale o in forma periodi-
ca,  che come nel la discipl ina vigente verrà determinato al  netto del la parte
corrispondente ai  reddit i  già assoggettat i  a imposta.

I l  medesimo cri ter io troverà appl icazione relat ivamente al le prestazioni  ero-
gate a t i tolo di  ant icipazione o di  r iscatto.

Tale regime imposit ivo,  di  per sé part icolarmente favorevole r ispetto a quel lo
vigente,  fruisce di  un’ulter iore attenuazione che si  concret izza nel la r iduzione
del l ’al iquota del  15% di  0 ,3  punti  percentual i  in  ragione di  ogni  anno successi-
vo al  quindicesimo di  partecipazione al la forma di  previdenza,  f ino a raggiun-
gere un l imite massimo di  r iduzione pari  a 6 punti  percentual i .  Per effetto del la
nuova disposiz ione,  pertanto,  l ’a l iquota potrà r idursi  f ino al  9% una volta
decorsi  35 anni  di  partecipazione al la forma pensionist ica complementare.

Come r i levato in precedenza,  la normativa del  D.Lgs.  n.  252 espl ica i  propri
effett i  a decorrere dal  1° gennaio 2008,  cosicché,  con r iguardo al le prestazio-
ni  al  momento in fase di  accumulo,  l ’art .  23,  comma 5,  del  D.Lgs.  n.  252 preve-
de un regime transitor io in funzione del  quale continuerà ad appl icarsi  al le
prestazioni  maturate f ino a tutto i l  2007 la discipl ina tr ibutaria oggi  v igente.
Tuttavia,  con r i fer imento ai  soggett i  iscri t t i  a  una forma pensionist ica comple-
mentare al la data del  28 apri le 1993 (vecchi  iscri t t i  a  vecchi  fondi) ,  i l  comma 7
del l ’art .  23 consente l ’opzione per l ’estensione del  regime f iscale attualmente
appl icabi le anche al la prestazione maturata dal  1° gennaio 2008.  
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IL  TRASFERIMENTO DEL TFR ALLA PREVIDENZA COMPLEMENTARE:
LE SCELTE DEI LAVORATORI

Secondo st ime basate su aggregati  macroeconomici ,  nel  2004 i l  f lusso com-
plessivo di  r isorse f inanziarie accantonato dal la imprese per i l  t rattamento di
f ine rapporto è stato pari  a 14,3 mi l iardi  di  euro ( l ’1 ,3% del  PIL) ,  di  quest i ,
circa un mil iardo è stato dest inato ai  fondi  pensione.  Nel  complesso le att iv i-
tà f inanziarie gest i te dai  fondi  pensione ammontano al  2 ,1% del  PIL;  quel le dei
fondi  di  nuova ist i tuzione al lo 0,8%.

L’adesione ai  fondi  pensione negozial i  e  apert i  r imane assai  contenuta.
Secondo i  dat i  del la COVIP al la f ine del  2005 i l  totale degl i  iscri t t i  è  pari  a
1.554.000,  cui  s i  aggiungono 818.000 sottoscri t tor i  di  pol izze assicurat ive.  Nel
complesso le att iv i tà f inanziarie gest i te dai  fondi  pensione di  nuova ist i tuzio-
ne ammontano al lo 0,8% del  PIL;  la quota sale al  2 ,1% se si  includono i  c.d.
fondi  preesistent i .  In part icolare,  i  fondi  pensione negozial i  contano,  al la f ine
del  2005,  1 .146.735 iscri t t i ,  i l  13,2% del  complesso dei  lavoratori  dipendenti
che potrebbero aderire e i l  9 ,5% del  totale dei  lavoratori  dipendenti  del  setto-
re privato.  Nel  2001 gl i  iscri t t i  erano 985.000,  l ’8 ,8% dei  lavoratori  dipendenti
del  settore privato.

L’ impatto del la r i forma del la previdenza complementare,  che entrerà in vigore
i l  1° gennaio 2008,  dipenderà dal  tasso di  adesione ai  fondi  pensione a tale
data.  Nel  periodo settembre-dicembre del  2004 e settembre-ottobre del  2005
l ’ ISAE ha condotto un’ inchiesta a cadenza mensi le tra un campione di  lavora-
tori  dipendenti ,  domandando loro se avessero l ‘ intenzione di  lasciare le r isor-
se del  TFR in azienda o di  dest inarle ai  fondi  pensione.

La tavola 1 mostra una sintesi  dei  r isultat i .  I l  quadro che emerge è di  una sf i-
ducia dei  lavoratori  dipendenti  nei  confronti  del la previdenza complementare.
La maggiore informazione ottenuta con la pubbl icazione del le nuove norme, se
da un lato ha r idotto la percentuale di  indecisi ,  dal l ’al tro ha fatto aumentare
in maniera signif icat iva la parte di  lavoratori  propensa a non conferire i l  TFR.  

Secondo l’ISAE, a motivare tale scelta sarebbero le caratteristiche di maggiore
sicurezza e l iquidità che il  TFR lasciato all ’ impresa garantisce, oltre al fatto che,
mentre la scelta di destinare i l  TFR al fondo pensione è irrevocabile, quella di
mantenere i l  TFR in azienda può essere riconsiderata in qualsiasi momento. 

Inoltre, peserebbe sulla decisione i l  fatto che i l  trattamento f iscale favorevole
riservato a chi opta per i l  fondo si produrrà solo al momento della correspon-
sione della pensione; i l  t imore che, in un arco di tempo pluridecennale, i l  siste-
ma di tassazione possa cambiare, favorirebbe i l  mantenimento del TFR in azien-
da. La maggior parte degli  incerti  si  trova tra i  lavoratori  giovani,  a cui la rifor-
ma è rivolta, che probabilmente attendono un quadro di r iferimento più definito.
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La preferenza per i l  mantenimento del  TFR in azienda emerge anche da un’ in-
chiesta svolta dal l ’ACRI,  l ’associazione del le casse di  r isparmio,  nel l ’autunno
2005.  I l  60% dei  lavoratori  dipendenti  intervistat i  r isultava essere al  corrente
del la r i forma e di  quest i  i l  61% era propenso a non conferire i l  TFR al la previ-
denza complementare.  

LA DIFFUSIONE DELLE PENSIONI INTEGRATIVE TRA LE FAMIGLIE ITALIANE
SECONDO L’INDAGINE DELLA BANCA D’ITALIA

L’ indagine del la Banca d’I tal ia sui  bi lanci  del le famigl ie i tal iane contiene
alcune domande sul la di f fusione del la pensioni  pr ivate tra le famigl ie i tal iane.
Oltre a domandare se qualcuno nel la famigl ia è t i tolare di  un fondo pensione
o di  una assicurazione vi ta che garantisce una pensione integrat iva,  s i  r ichie-
dono informazioni  sul  t ipo di  contratto ( individuale o col lett ivo) ,  sul le sue
caratterist iche e sul l ’ammontare versato durante i l  2004.

Dal la r i levazione relat iva al  2004 emerge che 1,8 mi l ioni  di  famigl ie (circa l ’8%
del  totale in l ieve calo r ispetto al l ’  8 ,9% osservato nel  2002)  avevano invest i to
in queste forme di  r isparmio.  Oltre i l  74% dei  contratt i  è di  t ipo individuale.
Come mostra la f igura 1,  le pensioni  integrat ive sono più dif fuse al  Nord e al
Centro (con r ispett ivamente i l  10,9% e i l  9 ,2% del le famigl ie t i tolar i ) ,  anche se
al  Sud si  nota nel  2004 un aumento r ispetto al  2002.

La  d i f fus ione  d i  quest i  prodot t i  è  p iù  e levata  in  famig l ie  i l  cu i  capo  ( in teso
come i l  percet tore  de l  redd i to  p iù  a l to ) ,  ha  un  e tà  compresa  t ra  i  41  e  50
anni  (13 ,5%) :  da l  2002  e  2004  s i  nota  un  dec iso  ca lo  ne l la  d i f fus ione  de l le
po l i zze  t ra  le  famig l ie  con  capofamig l ia  t ra  i  31  e  i  40  ann i ,  compensato  da
un v is toso  aumento  t ra  le  famig l ie  p iù  g iovan i .  La  percentua le  d i  famig l ie
che  investe  in  questo  t ipo  d i  prodot t i  c resce  co l  l i ve l lo  d i  i s t ruz ione  de l
capofamig l ia :  i l  17 ,2% de l la  famig l ie  in  cu i  i l  capofamig l ia  è  laureato  pos-
s iede  un  prodot to  prev idenz ia le ,  cont ro  i l  13 ,2% de i  d ip lomat i  e  i l  6 ,7% d i
ch i  ha  la  l icenza  media  ( f igura  3 ) .  I  p rodot t i  p rev idenz ia l i  sono  d i f fus i  in
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TAVOLA 1 -  SCELTE DI DESTINAZIONE DEL TFR (% DEI LAVORATORI INTERVISTATI)

2004 2005

Media Settembre Ottobre

Fondo 13,8 14,6 10,9
Azienda 42,2 54,1 51,7
Non so 44,0 31,3 37,9

Fonte:  ISAE
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FIGURA 1 -  DIFFUSIONE (%) DELLE PENSIONI PRIVATE 
PER AREA GEOGRAFICA NEL 2004

Fonte:  e laboraz ione ANIA su dat i  Banca d’ I ta l ia
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FIGURA 2 -  DIFFUSIONE (%) DELLE PENSIONI PRIVATE 
PER CLASSE DI  ETÀ DEL CAPOFAMIGLIA NEL 2004
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FIGURA 3 -  DIFFUSIONE (%) DELLE PENSIONI PRIVATE 
PER TITOLO DI  STUDIO DEL CAPOFAMIGLIA NEL 2004
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maniera  p iù  r i levante  t ra  le  famig l ie  p iù  r icche :  t ra  le  famig l ie  appar tenen-
t i  a l  qu in to  qu in t i le  de l la  d is t r ibuz ione  de l  redd i to  (c ioè  i l  20% p iù  r icco) ,  i l
18 ,5% poss iede  una  pens ione  pr ivata ,  cont ro  i l  10 ,6% de l le  famig l ie  de l
quar to  qu in t i le .  La  d i f fus ione  scende a l  d i  so t to  de l  10% per  le  famig l ie  con
reddi to  p iù  basso  ( f igura  4 ) .
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Pensioni private (integrative), vitalizi e altre forme di risparmio assicurative

F10. Nel 2004 Lei o qualcuno nella Sua famiglia era titolare di un fondo pensione o di una assicurazione vita che garantiranno in futuro una pensione privata
(o integrativa), un vitalizio o un capitale (ad es. piani di accumulo per i figli)? ASS2

– Si .................................................................. 1
– No .................................................................. 2      →→ Dom. F19

F11. Quante pensioni private (integrative), vitalizi ed altre forme di risparmio assicurative avevate in famiglia nel 2004?
N° di pensioni private (integrative), vitalizi ecc. |......| NASS2

1° Polizza 2° Polizza 3° Polizza 4° Polizza 5° Polizza

(Porre Dom. da F12 a F18 per ciascuna pensione,
vitalizio, forma di risparmio assicurativa che la
famiglia aveva nel 2004)
F12. Componente assicurato (Intestatario ASS2C1 ... 5

della polizza) (Att.ne! Fare riferimento al 
n° d’ordine del componente la famiglia 
alla Sez. A - Struttura della famiglia)    →→ |....| |....| |....| |....| |....|

F13. Il contratto stipulato era... (Leggere) ASS2G1 ... 5
- individuale ..................................................... 1 1 1 1 1
- di gruppo, ma a totale carico dell’individuo 2 2 2 2 2
- di gruppo, con contributo dell’azienda in

cui lavora (o lavorava) ................................ 3 3 3 3 3
- non so ............................................................ 4 4 4 4 4

ASS2A1 ... 5
F14. In quale anno ha cominciato a versare

denaro per questa pensione/vitalizio? ......... |....|....|....|....| |....|....|....|....| |....|....|....|....| |....|....|....|....| |....|....|....|....|

ASS2D1 ... 5
F15. La polizza da Lei stipulata prevede la 

possibilità di ritirare in tutto o in parte
il capitale accumulato?
- Si ..................................................................... 1 1 1 1 1
- No ................................................................... 2 2 2 2 2

ASS2K1 ... 5
F16. (Se “Si”). Quale è l’importo del capitale

accumulato al 31.12.2004? ............................ |....|....|....|....| |....|....|....|....| |....|....|....|....| |....|....|....|....| |....|....|....|....|

ASS2R1 ... 5
F17. A che età comincerà a percepire la 

pensione/vitalizio o riceverà il capitale? |....||....| |....||....| |....||....| |....||....| |....||....|

ASS2S1 ... 5
F18. Quale importo è stato pagato dalla 

Sua famiglia nel 2004, per questa 
pensione/vitalizio? .......................................... €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....|

TAVOLA 2 -  SEZIONE DEL QUESTIONARIO RELATIVA ALLE PENSIONI PRIVATE



La raccolta premi del settore ha lievemente superato i 36 miliardi
di  euro con una crescita contenuta (2,5%) rispetto al  2004.
L’ incidenza dei rami danni sul  totale premi è scesa dal 35% al
33%. Grazie a un contenimento dell ’onere per sinistri ,  che è
aumentato dell ’1% rispetto al  2004,  si  registra una riduzione del
combined ratio d’esercizio,  anche se più contenuta rispetto a
quella registrata agli  inizi  del  2000.  Ne è derivato un aumento
dell ’ incidenza del risultato del  conto tecnico rispetto ai  premi
(dal 7,6% del 2004 all ’8 ,5% del 2005) .

IL LAVORO ITALIANO

I premi diretti del lavoro italiano ,  raccolti dalle 112 imprese operanti nei rami
danni, sono stati pari a 36.308 milioni di euro, con un aumento del 2,5% in termi-
ni nominali e dello 0,8% in termini reali.  La dinamica è stata determinata soprat-
tutto dal modesto incremento (0,6%) registrato per il  settore auto (r.c. auto, r.c.
veicoli marittimi e corpi veicoli terrestri) che da solo costituisce quasi il  60%
della raccolta totale danni e, anche, dalla persistenza di un mercato di tipo “soft”
(ossia caratterizzato da prezzi unitari contenuti) soprattutto nei rami trasporti.
L’incidenza percentuale sul totale dei premi danni e vita è stata del 33,1%.

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 25.707
mil ioni  di  euro (24.928 nel  2004) ,  con un aumento del  3 ,1%; in rapporto ai  premi
di  competenza si  osserva un valore pari  al  72,1%, in aumento di  0 ,5  punti  per-
centual i  r ispetto al  2004.

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 24.835 mil ioni di  euro (24.549 nel
2004) con un incremento dell ’1,2%. I l  rapporto tra tali  oneri per sinistri  e i  premi
di competenza è stato pari  al  69,6%, in diminuzione rispetto al 70,5% del 2004.

Le spese di  gestione sono state pari  a 8.386 mil ioni  di  euro (8.058 nel  2004) ,
con un aumento del  4 ,1% e un’ incidenza sui  premi dirett i  del  23,1%, in l ieve
crescita r ispetto al  22,8% del  2004.  Esse comprendono,  ol tre agl i  oneri  per
l ’acquisiz ione dei  contratt i ,  per la r iscossione dei  premi e per l ’organizzazio-
ne e i l  funzionamento del la rete distr ibut iva,  anche le spese di  amministrazio-
ne att inenti  al la gest ione tecnica.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 1.901 mil ioni  di  euro
(1.603 nel  2004) .
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Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  pari  a 1.976 mil ioni  di  euro,  i l  risultato
del conto tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 3.877 mil ioni  di  euro
(3.520 nel  2004) .  L’ incidenza sui  premi è stata pari  al  10,9% (10,1% nel  2004) .

I l  r isultato del le cessioni  in r iassicurazione e del  lavoro indiretto netto è stato
negativo per 831 mil ioni  di  euro (-864 nel  2004) .

I l  risultato complessivo del  conto tecnico è stato posit ivo per 3.046 mil ioni  di
euro (2.656 nel  2004) .  L’ incidenza sui  premi è stata del l ’8 ,5% (7,6% nel  2004) .

ASSICURAZIONI DANNI E PIL

L’ incidenza dei  premi danni  sul  PIL è sostanzialmente stabi le dal  2003,  mentre
era aumentata negl i  anni  precedenti .  Questa stabi l i tà dipende dal  fatto che i
premi del  settore auto sono cresciut i  poco meno del  prodotto nominale e non
è aumentata signif icat ivamente la di f fusione del le al tre pol izze danni .
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CONTO TECNICO RAMI DANNI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 26.246 27.875 29.926 32.415 34.213 35.411 36.308
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 766 532 776 764 734 610 630
Oneri relativi ai sinistri (-): 21.525 23.015 23.024 23.654 24.306 24.549 24.835
- sinistri di competenza (-) 20.989 22.156 22.397 23.407 24.456 24.928 25.707
- sufficienza/insufficienza sinistri es. prec. -536 -859 -627 -247 150 379 872
Saldo delle altre partite tecniche -414 -434 -326 -460 -503 -591 -556
Spese di gestione (-) 6.211 6.471 6.891 7.331 7.703 8.058 8.386
Saldo tecnico del lavoro diretto -2.670 -2.577 -1.091 206 967 1.603 1.901
Utile investimenti 1.608 1.804 1.632 1.211 1.629 1.917 1.976
Risultato del conto tecnico diretto -1.062 -773 541 1.417 2.596 3.520 3.877
Saldo della riassicurazione 292 720 281 -124 -407 -864 -831
Risultato del conto tecnico complessivo -770 -53 822 1.293 2.189 2.656 3.046

Variazione % annua dei premi 7,1% 6,2% 7,4% 8,3% 5,5% 3,5% 2,5%
Combined ratio 108,1% 107,4% 102,0% 97,3% 95,1% 93,3% 92,7%
- Expense ratio 23,7% 23,2% 23,0% 22,6% 22,5% 22,8% 23,1%
- Loss ratio: 84,5% 84,2% 79,0% 74,7% 72,6% 70,5% 69,6%

- Loss ratio di competenza 82,4% 81,0% 76,8% 74,0% 73,1% 71,6% 72,1%
- Suff./Insuff sinistri es. preced/Premi competenza -2,1% -3,1% -2,2% -0,8% 0,4% 1,1% 2,4%

Saldo tecnico/Premi di competenza -10,5% -9,4% -3,7% 0,7% 2,9% 4,6% 5,3%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -4,2% -2,8% 1,9% 4,5% 7,8% 10,1% 10,9%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -3,0% -0,2% 2,8% 4,1% 6,5% 7,6% 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
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I  rapport i  indicat i  tengono conto del la revisione
generale dei  dat i  del  Prodotto Interno Lordo recen-
temente effettuata dal l ’ ISTAT.



L’ASSICURAZIONE DEL RISCHIO TERRORISTICO

La natura del  terror ismo internazionale è radicalmente cambiata negl i  u l t imi
anni .  La f ine del la  guerra fredda e i l  rapido di f fondersi  del  fondamental ismo
islamico hanno cambiato profondamente gl i  obiett iv i  e  i l  modo di  agire dei
gruppi  terror ist ic i :  se i l  terror ismo degl i  anni  ’70  e ’80 puntava a colpire
obiett iv i  mirat i  per  promuovere i  propr i  obiett iv i  internazional i ,  nel l ’u l t imo
decennio i l  nuovo terror ismo punta a provocare i l  massimo volume di  danni
per  rendere più v is ib i le  la  propria causa.  I l  r isul tato è stato una pronunciata
r iduzione nel  numero di  at tentat i ,  ma un s igni f icat ivo aumento del le  v i t t ime
(f igura 1) .

I l  r icorso indiscriminato a ordigni  esplosivi  o ad altr i  strumenti  di  distruzione
ha anche fatto aumentare notevolmente l ’ammontare dei  danni  material i  che
un attacco terrorist ico può causare:  gl i  attentat i  del l ’11 settembre 2001 hanno
provocato danni  per ol tre 90 mil iardi  di  dol lar i ,  un ammontare non molto infe-
r iore a quel lo del l ’uragano Katr ina del l ’estate 2005.

In generale,  l ’ impatto del  terrorismo sul l ’att iv i tà economica non è trascurabi-
le:  al  di  là dei  possibi l i  danni  material i  e del le perdite in vi te umane gl i  attac-
chi  terrorist ici  aumentano l ’ incertezza,  costr ingono a dirottare r isorse dagl i
invest imenti  produtt iv i  al le spese di  s icurezza,  r iducono l ’att iv i tà economica
in settori  come i l  tur ismo e i  trasport i  aerei .  Le nuove forme di  terrorismo, che
colpiscono spesso network strategici  come le l inee aeree o le metropol i tane,
possono molt ipl icare gl i  effett i  di  un singolo attentato.  Ad esempio,  a causa
degl i  attentat i ,  l ’11 settembre 2001 tutto lo spazio aereo statunitense venne
completamente chiuso per un giorno.  Secondo st ime del  Fondo Monetario
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Internazionale,  l ’ impatto negativo degl i  attacchi  terrorist ici  del l ’11 settembre
2001 sul  PIL statunitense è valutabi le nel lo 0,3% del  PIL.

I l  radicale mutamento del  terrorismo internazionale ha profonde conseguenze
anche sul la maniera di  prevenire e assicurare questo r ischio.  I l  continuo cam-
biamento del  t ipo di  minaccia rende poco ut i le l ’osservazione dei  dat i  passati
al lo scopo di  inferire la probabi l i tà di  nuovi  attacchi .  Inoltre la sicurezza di  un
potenziale obiett ivo non dipende solamente dal le misure prese per protegger-
lo direttamente:  i l  crol lo del le Torr i  Gemelle di  New York è stato in parte cau-
sato da difett i  nei  s istemi di  s icurezza del l ’aeroporto di  Boston.  Di  conse-
guenza,  r isulta dif f ici le per le compagnie st imare con precisione i l  r ischio
connesso con gl i  attacchi  terrorist ici .

Recentemente s i  è  cercato d i  ut i l i zzare strument i  a l ternat iv i  a l l ’ass icuraz io-
ne per  copr i re  a lcuni  r ischi  col legabi l i  a l  terror ismo.  Ad esempio,  la  federa-
z ione mondiale  d i  footbal l  (F IFA)  ha emesso un bond catastrofa le  del  valore
di  262  mi l ioni  d i  dol lar i  per  copr i rs i  contro event i  natural i  o  at t i  d i  terror ismo
che dovessero provocare l ’annul lamento del la  f inale  dei  Campionat i  del
mondo del  2006,  senza che questa possa essere d isputata entro  un anno.  È
tut tav ia  d i f f ic i le  che un mercato dei  cat  bond col legat i  a l  terror ismo possa
svi luppars i  anche perché,  essendo i  mercat i  az ionar i  for temente inf luenzat i
dal  r ischio  terror is t ico,  questo t ipo d i  bond non contr ibuirebbe mol to  a l la
divers i f icaz ione del  portafogl io  dei  possib i l i  acquirent i .

Nella maggioranza dei paesi industrial izzati  la copertura assicurativa degli
attacchi terroristici  è garantita dalla collaborazione tra le assicurazioni private
e i l  Governo. Le assicurazioni private svolgono un ruolo fondamentale nell ’assi-
curazione dei r ischi terroristici ,  r iducendo l ’onere f inanziario del Governo, sta-
bilendo un quadro di regole certe per la gestione e la l iquidazione dei sinistri  e
infine, attraverso la modulazione dei premi, possono favorire misure di r iduzio-
ne e prevenzione dei r ischi.  Tuttavia, l ’enorme dimensione dei danni che un
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TAVOLA 1 - CONSEGUENZE DEI PRINCIPALI ATTENTATI TERRORISTICI

Evento Anno Luogo Feriti Morti Danni
Assicurati*

Attacchi al World Trade Center e al Pentagono 2001 Stati Uniti 2.250 3.100 21.000
Bombe alla NatWest Tower a Londra 1993 Regno Unito (Londra) 54 1 907
Auto bomba vicino a un centro commerciale 1996 Regno Unito (Manchester) 228 0 744
Auto bomba al World Trade Center 1996 Stati Uniti (New York) 1.000 6 725
Bombe su treni 2004 Spagna (Madrid) 1.500 201 93
Attacchi suicidi agli autobus e alla metropolitana 2005 Regno Unito (Londra) 800 45 35
Attacchi suicidi ad attrezzature turistiche 2002 Indonesia (Bali) 304 207 33

Fonte:  Swiss Re
(*)  Escluso respons.  civi le e vi ta,  in mi l ioni  di  dol lar i  a prezzi  2001



attentato terroristico può provocare potrebbe creare problemi per la stabil i tà
del sistema assicurativo e portare a una generalizzata contrazione dell ’offerta
di copertura. Gli  attentati  dell ’11 settembre provocarono i l  downgrading di
molte società di r iassicurazione per le quali  r isultò diff ici le trovare capitali .  Di
conseguenza, le coperture per i l  r ischio terroristico cessarono di essere offer-
te o divennero molto più care. Ad esempio, i l  premio per la copertura terrorismo
dell ’aeroporto di Chicago è passata da 0,2 dollari  per 1.000 dollari  assicurati  a
46 dollari .  Di conseguenza si  rende necessario i l  contributo del settore pubbli-
co, nel ruolo di coassicuratore o di assicuratore di ult ima istanza.

Negl i  Stati  Uniti nel  2002 è stato approvato i l  TRIA (Terrorism Insurance Risk
Act)  che stabi l isce le competenze per la copertura dei  r ischi  terrorist ici .  Tutte
le compagnie che offrono pol izze danni  devono partecipare al  programma e
offr ire al  cl iente una protezione contro i  r ischi  terrorist ici  se questi  la chiede.
Se i  danni  superano i l  massimale stabi l i to dal la pol izza,  i l  Governo copre i l
90% del l ’eccedente,  mentre la compagnia è responsabi le del  10%. Non è pre-
vista mutual i tà tra le imprese di  assicurazione.  I l  programma resterà in vigore
f ino al  2007.

In Francia dal  1986 la copertura per terrorismo è obbl igatoria in tutte le pol iz-
ze property.  Nel  2001 è stato creato i l  GAREAT (Gestion de l ’Assurance et  de
la Réassurance contre les Attentats) ,  un pool  supportato dal  Governo a cui
tutte le compagnie devono partecipare.  I l  pool  stabi l isce un l ivel lo di  premio,
che dipende solo dal la somma assicurata e vale per l ’ intero terr i tor io nazio-
nale.  La l iquidazione dei  r ischi  è organizzata su quattro layer.  I l  pool  copre le
perdite f ino a 400 mil ioni  di  euro.  Oltre questo l ivel lo e f ino ai  due mil iardi  la
copertura è garanti ta da assicuratori  e r iassicuratori  internazional i .  Al  di
sopra dei  due mil iardi  di  euro è lo Stato a pagare.

La Germania ha adottato al la f ine del  2002 un programma simile,  creando una
società la Extremus AG, a cui  partecipano le compagnie di  assicurazione e
riassicurazione operanti  nel  paese.  La copertura contro i l  r ischio terrorist ico
non è obbl igatoria ed è offerta per pol izze con massimale superiore ai  25
mil ioni  di  euro.  I  premi non dipendono dal la local izzazione del  bene assicura-
to,  ma solo dal la somma coperta.  La copertura complessiva offerta è di  10
mil iardi  di  euro,  suddivisa in tre l ivel l i .  I l  consorzio è responsabi le per i  pr imi
1,5 mi l iardi ,  i  r iassicuratori  internazional i  per i  successivi  0 ,5  e i l  Governo
Federale per i  restanti  8  mi l iardi .

In I talia ,  dopo gl i  attentat i  del l ’11 settembre 2001,  la copertura terrorismo è
stata esclusa da tutte le pol izze danni .  I l  Governo ha offerto una copertura
temporanea per i l  settore aviazione,  che però è terminata a f ine 2002.  Solo
recentemente forme di  copertura vengono offerte separatamente in alcuni
rami.  Al  momento non esiste nessun programma pubbl ico-privato di  copertura
contro i  r ischi  terrorist ici .
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LA CARTOLARIZZAZIONE DEL RISCHIO CATASTROFALE

Dinamiche del mercato

I l  2005 è stato contraddist into da un’att ività di  cartolarizzazione di  r ischi cata-
strofal i  part icolarmente intensa. Nel corso dell ’anno si  sono registrate ben
dieci emissioni  di  cat bond, che hanno canalizzato f lussi  di  capitale a copertu-
ra di  r ischi estremi,  in maggioranza legati  a catastrofi  natural i ,  per oltre 1,9
mil iardi  di  dol lari .  I l  dato rappresenta una crescita sia in termini  di  numero di
emissioni sia in termini  di  f lussi  di  capitale r ispetto ai  tre anni precedenti
(f igura 1) .
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F IGURA 1
NUMERO E VOLUME (MLN $)  DI  EMISSIONI
DI  CAT BOND: 1997-2005

I l  valore dei  cat  bond ancora in  circolazione ammonta nel  2005 a circa 4 ,9
mi l iardi  d i  dol lar i ,  in  costante crescita r ispetto agl i  anni  precedent i  ( f igura 2) .

Per quel  che concerne la t ipologia degl i  ent i  emittent i  ( f igura 3) ,  s i  r i leva che
la quota di  mercato più grande è quel la del le compagnie di  r iassicurazione
che,  tra i l  1997 e i l  2005 con 37 emissioni  per un valore di  5 ,3  mi l iardi  di  dol la-
r i  di  capitale assicurato ( i l  50% del  capitale assicurato) ,  prevalgono sul le
compagnie di  assicurazione (29 emissioni  e 4,7 mi l iardi  di  dol lar i ,  45% del



capitale)  negl i  stessi  anni ;  non sembrano,  al  momento,  prendere quota le
emissioni  effettuate da emittent i  corporate,  ovvero senza passare per l ’ inter-
mediazione di  compagnie assicurat ive,  che hanno effettuato solo tre col loca-
menti  (nessuna nel  2005) .

Effetto Katrina

La dimensione delle conseguenze dell ’uragano Katrina nella costa meridionale
degli  Stati  Uniti  sta generando interessanti  dinamiche nel mercato dei cat bond.

Le fort i  perdite sofferte dal  comparto r iassicurat ivo hanno creato problemi di
capacità nel l ’assorbire la crescita del la domanda di  coperture danni .  Inoltre,
si  sono rafforzate le aspettat ive sul la plausibi l i tà che uno specif ico cat  bond
sia dichiarato “tr iggered”,  nel  qual  caso i  sottoscri t tor i  perderebbero i l  d ir i t-
to al la rest i tuzione del l ’ intero capitale.  È aumentata di  conseguenza l ’atten-
zione per le strategie di  cartolarizzazione;  in effett i ,  nei  mesi  che hanno segui-
to l ’uragano si  è veri f icato un aumento del le emissioni  di  cat  bond attraverso
la creazione di  veicol i  special i .

I l  crescente r icorso al la cartolarizzazione da parte del  settore assicurat ivo
sta però probabi lmente r iducendo la capacità del  mercato di  assorbire le
nuove emissioni ,  come sarebbe segnalato dal la recente tendenza al l ’aumento
del le cedole offerte dal le obbl igazioni  catastrofal i .

Innovazione

Nel 2005 i l  settore ha registrato importanti  novità.  È stata infatt i  f inal izzata
l ’emissione di  un cat  bond a copertura di  un portafogl io di  r ischi  legati  al la
responsabi l i tà civi le generale ( third party l iabi l i ty )  nel  settore petrolchimico.
Finora le emissioni  erano state effettuate a copertura dei  r ischi  di  t ipo f i rst
party .

I l  Governo messicano ha emesso un cat bond a copertura di  danni  al le cose
nel l ’eventual i tà che un sisma di  intensità superiore ai  7 ,5  gradi  del la scala
Richter colpisca l ’area di  Cit tà del  Messico o che un sisma di  intensità supe-
riore agl i  8 ,0  gradi  colpisca le regioni  del la costa pacif ica.

Wil l is Re r i ferisce che l ’operazione è parte di  un package assicurativo tr ienna-
le per oltre 450 mln di  $ preparato per l ’autorità messicana da Swiss Re.
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LA DIFFUSIONE DI POLIZZE SANITARIE TRA LE FAMIGLIE ITALIANE SECONDO
L’INDAGINE DELLA BANCA D’ITALIA

Come negl i  anni  precedenti ,  i l  quest ionario somministrato al le famigl ie i tal ia-
ne dal la Banca d’I tal ia in occasione del la r i levazione del  2004 del l ’ indagine
sui  bi lanci  del le famigl ie contiene una sezione dedicata al l ’acquisto di  coper-
ture assicurat ive.  La sezione comprende la r ichiesta ai  capifamigl ia inclusi
nel  campione di  dichiarare se uno o più membri  del  nucleo famil iare siano in
possesso di  una pol izza sanitaria ( intesa come pol izza malatt ia e infortuni) .

In base al la r i levazione del  2004,  s i  st ima che siano in possesso di  almeno una
pol izza malatt ia e/o infortuni  circa 1,5 mi l ioni  di  famigl ie,  i l  6 ,5% del  totale.  I
dat i  del  2002 portavano a una st ima del la di f fusione di  pol izze malatt ia e infor-
tuni  leggermente superiore:  1 ,6  mi l ioni  di  famigl ie assicurate,  i l  7 ,4% del  tota-
le.  Le pol izze sanitarie sono r isultate più dif fuse nel  Nord,  dove i l  9 ,7% (12,2%
nel 2002)  dei  nuclei  residenti  hanno almeno un famil iare assicurato;  è stabi le
al  6 ,9% la quota di  famigl ie assicurate residenti  al  Centro,  mentre è in legge-
ra crescita la quota al  Sud,  dal l ’1 ,3% del  2002 al l ’1 ,6% del  2004.

La relazione tra propensione ad acquistare una pol izza e i l  grado di  istruzione
è,  non sorprendentemente,  crescente.  Si  passa da una dif fusione del lo 0,1%
nel gruppo di  nuclei  con capofamigl ia senza istruzione formale al  16,8% nel
gruppo con capofamigl ia ( inteso come maggior percettore di  reddito)  laurea-
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Assicurazioni sanitarie (infortuni e malattie)

F06. Nel 2004 Lei, o qualcuno nella Sua famiglia, aveva un’assicurazione sanitaria privata (per infortuni e malattie)? ASS4

– Si ............................................................................... 1

– No ................................................................................ 2 →→ Dom. F10

F07. Nel 2004 quante polizze sanitarie erano presenti nella famiglia? |......| NASS4

(Int.re! Sviluppare una colonna per ogni polizza!)

Polizze (1..5) × componenti (1..9) 1° Polizza 2° Polizza 3° Polizza 4° Polizza

ASS4C11 ... 19 .. ASS4C51 ... 59 |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....|

F08. Nel 2004, quali persone della Sua |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....|

famiglia erano assicurate con |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....|

questa polizza? (N° d’ordine del |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....| |....|

componente la famiglia – |....| |....| |....| |....|

Sez. A – Struttura della famiglia)

ASS4S1 ... 5

F09. Quale importo è stato pagato dalla

Sua famiglia nel 2004, per questa

polizza? ............................................ €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....| €|....|....|·|....|....|....|

Fonte:  Banca d’ I ta l ia

INDAGINE SU ASSICURAZIONI SANITARIE

Fonte:  Banca d’ I ta l ia

POLIZZE SANITARIE
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Fonte:  Banca d’ I ta l ia
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to.  Rispetto al la r i levazione del  2002,  i l  grado di  di f fusione del le coperture
sanitarie pr ivate appare leggermente più sperequato a favore dei  nuclei  fami-
l iar i  con capofamigl ia con laurea e t i tolo post  laurea.

Si  osserva un’analoga relazione posit iva tra la di f fusione del le pol izze sanita-
r ie e i l  l ivel lo del  reddito del  capofamigl ia.  Nel  2004 solo i l  3% dei  nuclei  fami-
l iar i  al l ’ interno del  pr imo 20% del la distr ibuzione dei  reddit i  nazionale detene-
va una pol izza sanitaria,  contro i l  22,5% del le famigl ie nel  20% più r icco.  Non
vi  sono r ispetto al  2002 variazioni  di  r i l ievo nel  grado di  concentrazione tra le
diverse fasce di  reddito.  Tranne la fascia del  pr imo 20%, che registra un mode-
sto aumento,  la di f fusione del le pol izze diminuisce nel le restanti  fasce.

LA DIFFUSIONE DI  POLIZZE DANNI TRA LE FAMIGLIE ITALIANE SECONDO
L’INDAGINE DELLA BANCA D’ ITALIA

Nella r i levazione del  2004,  i l  quest ionario somministrato al le famigl ie i tal iane
dal la Banca d’I tal ia per l ’ indagine sui  bi lanci  del le famigl ie contiene una
sezione dedicata al l ’acquisto di  coperture assicurat ive.  La sezione compren-
de la r ichiesta ai  capifamigl ia inclusi  nel  campione di  dichiarare se uno o più
membri  del  nucleo famil iare siano in possesso di  una pol izza danni  ( furto,
incendio,  r.c.  generale,  ma con l ’esclusione del la r.c.  auto) .
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Fonte:  Banca d’ I ta l ia

POLIZZE DANNI
DIFFUSIONE PER PROVENIENZA GEOGRAFICA
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Assicurazioni danni (esclusa assicurazione per responsabilità civile auto)

F19. Nel 2004 Lei o qualcuno della Sua famiglia ha effettuato versamenti per un’assicurazione danni, per furto, incendio,

grandine, responsabilità civile ecc. (escludere la responsabilità civile obbligatoria dell’auto)? ASS3

– Si ................................................................................ 1

– No ................................................................................ 2 →→ FINE SEZIONE

NASS31..NASS33 ... Mezzi di trasporto ... Case e terreni ... Persone

F20. E quante polizze avevate per ............... |....| |....| |....|

F21. Quale importo è stato pagato complessivamente dalla Sua famiglia nel 2004? €|....|....|·|....|....|....| ASS3S

Fonte:  Banca d’ I ta l ia

INDAGINE SU POLIZZE DANNI

Fonte:  Banca d’ I ta l ia

POLIZZE SANITARIE
DIFFUSIONE PER QUINTILE DI  REDDITO
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In base al la r i levazione del  2004,  s i  st ima che siano in possesso di  almeno una
pol izza danni  (esclusa la copertura obbl igatoria r.c.  auto)  circa 4,6 mi l ioni  di
famigl ie,  i l  20,1% del  totale.  I l  dato test imonia una netta crescita r ispetto al la
precedente r i levazione del  2002,  in base al la quale 3,7 mi l ioni  di  famigl ie r isul-
tavano assicurate contro i  danni ,  i l  16,2% del  totale.  Le pol izze danni  sono
risultate più dif fuse nel  Nord,  dove i l  30,5% (29,7% nel  2002)  dei  nuclei  resi-
denti  era in possesso di  almeno una pol izza;  è molto aumentata,  dal  13,2% al
23,5%, la quota di  famigl ie assicurate residenti  al  Centro e quel la di  famigl ie
residenti  al  Sud (dal l ’1 ,9% nel  2002 al  2 ,9% nel  2004) .



La propensione ad assicurarsi  tra le famigl ie distr ibuite per t i tolo di  godimen-
to del l ’abitazione principale è cresciuta in tutte le classi ,  mostrando aumenti
più fort i  nel la classe di  famigl ie con abitazione in aff i t to,  a r iscatto e in usu-
frutto ( forse anche per la di f f icoltà di  campionamento) :  dal  6 ,1% al  9 ,8% del le
famigl ie residenti  in aff i t to.  È aumentata,  dal  21,8% al  24,3%, la quota di  fami-
gl ie assicurate tra quel le proprietarie del l ’abitazione di  residenza.

Nel  2004 solo i l  3 ,6% dei  nuclei  famil iar i  al l ’ interno del  pr imo 20% (ossia le
famigl ie con reddito più basso) del la distr ibuzione dei  reddit i  deteneva una
pol izza danni ,  contro i l  38,1% del le famigl ie nel  20% più r icco.  L’aumento del la
dif fusione del le pol izze contro i  danni  è stato piuttosto omogeneo tra le diver-
se classi  di  reddito del  capofamigl ia.

IL  COMBINED RATIO TRADIZIONALE E QUELLO “ECONOMICO”

La sol idi tà tecnica del l ’att iv i tà di  sottoscriz ione rappresenta un prerequisi to
essenziale al la reddit iv i tà di  una impresa di  assicurazione,  soprattutto nel  set-
tore danni ;  per questa ragione nel  valutare la performance del  settore assicu-
rat ivo si  r icorre generalmente al la costruzione del l ’ indice del  saldo tecnico o
del  combined rat io.  Tale indicatore è def ini to come la somma del l ’ indice di
sinistral i tà ( loss rat io)  e del l ’expense rat io e indica un saldo tecnico posit ivo
se inferiore a 100,  negativo se superiore.  I l  combined rat io è un valore spesso
uti l izzato dagl i  anal ist i  f inanziari  per effettuare confronti  fra imprese (o fra
mercati  diversi)  in quanto non trattandosi  di  un valore assoluto è indipenden-
te dal le dimensioni  aziendal i  (o di  mercato) .

Ciononostante,  cercare di  stabi l i re quanto sia reddit iz ia l ’att iv i tà assicurat iva
sottoscri t ta ogni  anno attraverso i l  combined rat io tradiz ionale,  ovvero prove-
niente da dat i  contabi l i  o  di  eserciz io,  presenta tre principal i  l imitazioni :

– i  dat i  contabi l i  basati  su informazioni  di  eserciz io e relat iv i  agl i  oneri  per
sinistr i  includono anche le variazioni  posit ive/negative del la r iserva per i
s inistr i  accaduti  in eserciz i  precedenti ;

– non  s i  t iene  conto  de l  va lore  a t tua le  de i  cash- f low;  a l l ’epoca d i  so t to-
scr i z ione  de i  cont ra t t i  ass icurat iv i ,  i l  va lore  de i  pagament i  fu tur i  è  sem-
pre  in fer iore  a l  suo  va lore  nomina le  dato  l ’e f fe t to  d ’a t tua l i zzaz ione ;  que-
s to  aspet to  è  par t ico larmente  r i levante  per  la  componente  de l  loss  ra t io
che  ra f f ronta  i  fu tur i  pagament i  su l la  base  de l  lo ro  va lore  nomina le  e  i l
va lore  de i  premi  raccol t i  ne l l ’u l t imo anno.  In  a l t r i  termin i ,  i l  combined
rat io  t rad iz iona le  andrebbe in terpreta to  in  funz ione  de l  l i ve l lo  de i  tass i
d i  in teresse  e  de l la  durat ion  necessar ia  per  i l  completo  run-of f  de i  s in i -
s t r i ;

– l ’ incidenza dei  s inistr i  catastrofal i  può alterare i l  t rend degl i  indici  di  s ini-
stral i tà che a quel  punto diventano di  di f f ici le interpretazione.
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POLIZZE DANNI -  DIFFUSIONE PER QUINTILE 
DI  REDDITO DEL CAPOFAMIGLIA

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

1 quintile 2 quintile 3 quintile 4 quintile 5 quintile

3,3%

9,7%

14,8%

25,4%

34,5%

38,1%

27,5%

18,9%

10,6%

3,6%

2002 2004



In quest ’ott ica,  in un recente lavoro di  Swiss Re (1)  è stata proposta una meto-
dologia alternativa per i l  calcolo del l ’ indicatore esposto che ha l ’obiett ivo di
misurare con maggiore precisione la reddit iv i tà del  settore danni ,  depurando-
la dai  fattor i  distorsivi  esterni  precedentemente elencati .  Per ottenere questo
risultato è necessario apportare almeno tre principal i  “aggiustamenti” al
combined rat io di  eserciz io.

1) Passaggio dall ’anno di  esercizio all ’anno di  accadimento :  i l  combined
rat io d’eserciz io si  basa sui  dat i  contabi l i  e  quindi ,  ol tre a fornire una
misura degl i  affar i  assicurat iv i  copert i  nel l ’anno,  t iene anche conto del le
variazioni  del le r iserve sinistr i  che si  r i fer iscono a sinistr i  ancora apert i
ma accaduti  in anni  precedenti .  Questa anal is i  r isponde principalmente
al le esigenze degl i  azionist i  del l ’azienda.  L’anal is i  in funzione del l ’anno di
accadimento,  invece,  ha i l  pregio di  valutare la valenza tecnica degl i  affa-
r i  sottoscri t t i  in  un dato anno ma, a dif ferenza di  quanto avviene con l ’ana-
l is i  f inanziaria,  i  s inistr i  vengono assegnati  ex-post  al l ’anno in cui  i l  r ischio
è stato coperto.  Per avere una st ima defini t iva del la sinistral i tà legata a un
certo anno di  accadimento è necessario pertanto attendere un certo nume-
ro di  anni  che può variare da ramo a ramo. Le dif f icoltà nel  pronosticare i
futuri  pagamenti  vengono infatt i  ampli f icate dal  fatto che,  al  momento del la
chiusura dei  bi lanci  contabi l i ,  numerosi  s inistr i  non sono stat i  ancora
denunciat i  e per quest i  le imprese devono st imare r iserve adeguate ( IBNR).
Una st ima iniz iale del  combined rat io di  accadimento si  può ottenere con-
siderando per ciascun anno gl i  oneri  per sinistr i  di  eserciz io escludendo
l ’eventuale suff icienza/ insuff icienza del le r iserve sinistr i  relat iv i  agl i  eser-
ciz i  passati .

2) Attualizzazione dei pagamenti  per sinistri  futuri :  per una corretta valuta-
zione del la sinistrosità è necessario tener conto del  valore temporale dei
pagamenti  attesi  per sinistr i  futuri ;  i  dat i  contabi l i  infatt i  non r i levano i l
valore temporale dei  pagamenti  attesi  per tal i  s inistr i .  Questo obiett ivo si
raggiunge scontando tal i  pagamenti  in base al l ’anno di  accadimento;  i  fat-
tor i  che intervengono in questo procedimento sono pertanto la velocità di
l iqu idaz ione  d i  s in is t r i e i l  tasso  d i  sconto adeguato  da  app l icare .
L’operazione di  attual izzazione consente infatt i  di  valutare la reddit iv i tà
economica degl i  affar i  sottoscri t t i  a l la luce del l ’opportunità di  reddit i  da
invest imenti  col legata al l ’att iv i tà assicurat iva.  Attraverso tale attual izza-
zione è possibi le effettuare anche un confronto del  combined rat io fra
paesi  caratterizzat i  da tassi  di  interesse diversi  e,  soprattutto,  confrontare
mix d’affar i  caratterizzat i  da diversi  tempi necessari  per la completa l iqui-
dazione dei  s inistr i  (rami short/ long tai l ) .
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(1)  Fonte:  SIGMA – Swiss Re N° 3/2006:  Misurazione del la reddit iv i tà del l ’att iv i tà assi-
curat iva nel  ramo danni .
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3) Attenuazione del le  distorsioni  dovute a  eventi  catastrofal i :  i  s in istr i
catastrofa l i  rappresentano un u l ter iore fat tore d istors ivo del l ’onere s in i -
str i  per  i l  set tore danni ;  sono event i  mol to  onerosi  ma anche rar i  per  i
qual i  r isu l ta  estremamente d i f f ic i le  pensare a  una d ivers i f icaz ione nel
portafogl io  d i  un paese in  un solo  eserciz io .  Per  poter  ut i l i zzare i l  combi-
ned rat io  quale  indicatore d i  reddi t iv i tà  del  set tore è  necessar io  pertanto
depurar lo  dag l i  e f fe t t i  d i  ta l i  s in is t r i  s t raord inar i ,  i n  quanto  quest i
dovrebbero essere d istr ibui t i  su  var i  anni .  Per  quanto r iguarda l ’ I ta l ia
ta le  ef fet to  d i  correz ione non appare necessar io  in  quanto event i  d i  natu-
ra  catastrofa le  (o  terror is t ic i )  non vengono generalmente copert i  da assi-
curaz ione.

L’appl icazione di  queste correzioni  consente di  passare dal  combined rat io
tradiz ionale al  cosiddetto combined rat io “economico”.

L’anal is i  condotta da Swiss Re contiene i  r isultat i  del  combined rat io econo-
mico per i  pr incipal i  paesi  del  mondo (Stat i  Unit i ,  Canada,  Regno Unito,
Germania,  Francia e Giappone) ma non considera i  dat i  del l ’ I tal ia.  In questa
pubbl icazione si  sono pertanto ut i l izzat i  quei  r isultat i  per effettuare un con-
fronto con i  dat i  del  mercato.

In  par t ico lare  ne l la  tavo la  1  v iene  messo  a  confronto  per  i  var i  paes i  i l  com-
b ined  ra t io  t rad iz iona le  con  que l lo  economico ;  da l  momento  che  ne i  lavor i
d i  Swiss  Re  i  dat i  re la t iv i  a l l ’eserc iz io  corrente  non  erano  d ispon ib i l i  s i  è
cons iderato  i l  costo  de i  s in is t r i  de l l ’eserc iz io ;  ta le  appross imaz ione  ha
comunque un  impat to  l im i ta to  in  quanto ,  t ra t tandos i  d i  medie  d i  lungo  per io-
do ,  g l i  e f fe t t i  c ic l ic i  tendono a  compensars i  ne l  tempo;  tu t t i  i  combined
rat io  ana l i zzat i  r i su l tano  essere  in fer ior i  a l  100%.  L’e f fe t to  de l l ’a t tua l i zza-
z ione  d i  I ta l ia ,  S ta t i  Un i t i ,  Canada e  Franc ia  r isu l ta  essere  compreso  f ra
l ’8% e  i l  9% de i  premi ;  leggermente  in fer iore  è  i l  va lore  de l la  Germania
(6 ,4%)  ed  è  quas i  t rascurab i le  per  i l  G iappone,  a  causa  de l  basso  l i ve l lo  de i
tass i  d i  in teresse  ne l  per iodo  in  quest ione .  In  un  arco  tempora le  d i  quas i  10
ann i  (per  la  maggior  par te  de i  paes i  ana l i zza t i )  s i  nota  come l ’ I ta l ia  reg is t r i
un  va lore  de l  combined  ra t io  economico  in  l inea  con  que l lo  de l  Regno
Uni to ,  pegg iore  d i  que l lo  d i  Germania  e  Canada ma mig l iore  d i  que l lo  d i
Franc ia ,  S ta t i  Un i t i  e  G iappone.

STATI UNITI CANADA REGNO UNITO GERMANIA FRANCIA GIAPPONE ITALIA

1994-2004 1994-2004 1994-2004 1994-2004 1995-2004 1996-2004 1995-2005

Combined ratio trad. (*) 106,2% 103,1% 104,2% 99,9% 105,2% 99,4% 103,3%

Effetto di attualizzazione 8,2% 8,7% 9,0% 6,4% 7,9% 0,4% 8,3%

Combined ratio economico 98,0% 94,4% 95,2% 93,5% 97,3% 99,0% 95,0%

TAVOLA 1
RAFFRONTO FRA COMBINED RATIO ECONOMICI
DEI  PRINCIPALI  MERCATI  DANNI

Fonte: Per l ' I talia, elaborazioni ANIA su dati di bilancio
(lavoro diretto);  per gli  altr i  Paesi,  Sigma N° 3/2006
(*)  Per  esigenze di  comparabi l i tà  negl i  anni  s i  sono
ut i l i zzat i  i  combined rat io  d 'eserc iz io .



Avendo la possibi l i tà di  anal izzare più in dettagl io i  dat i  del  mercato i tal iano
danni ,  nel la f igura 1 si  è evidenziato l ’ impatto che hanno avuto per i l  periodo
1995-2005 le varie correzioni  nel  passaggio dal  combined rat io d’eserciz io (o
tradiz ionale)  al  combined rat io economico.  Nel  pr imo passaggio (dal  combined
rat io d’eserciz io a quel lo d’accadimento)  v iene el iminato l ’effetto distorsivo
del la suff icienza/ insuff icienza del la r iserva sinistr i  degl i  anni  precedenti .  A
tal  proposito è importante evidenziare che,  mentre fra i l  1998 e i l  2002 i l  com-
bined rat io d’eserciz io è stato sempre più elevato di  quel lo d’accadimento ( i l
che impl ica per quegl i  anni  un’ insuff icienza del la r iserva sinistr i  per gl i  anni
precedenti ) ,  a part ire dal  2003 i l  combined rat io d’accadimento è diventato via
via superiore a quel lo d’eserciz io ( indice di  una suff icienza del le r iserve sini-
str i  per gl i  eserciz i  precedenti ) .

La seconda correzione (dal  combined ratio di  accadimento a quello economico)
mostra l ’effetto del l ’attual izzazione degli  importi  dei  sinistr i  di  esercizio cor-
rente nel  corso del periodo analizzato;  i l  tasso d’ interesse uti l izzato per l ’at-
tual izzazione si  basa su tassi  privi  di  r ischio,  in part icolare su quello dei  Titol i
di  Stato a due anni in quanto la durata media di  l iquidazione considerata per i l
settore danni è stata mediamente di  due anni.  I l  grafico evidenzia come l ’effet-
to di  attual izzazione sia stato notevolmente più importante negli  anni 1995-
1998;  tale svi luppo è ovviamente r iconducibi le agl i  alt i  tassi  di  interesse che
hanno caratterizzato i l  nostro paese in quel periodo. A part ire dal  2000,  quan-
do i  tassi  di  interesse sono calati  e sono rimasti  sostanzialmente stabil i  nel
tempo, l ’effetto di  attual izzazione è chiaramente meno evidente e implica uno
“shift” verso i l  basso della curva del combined ratio d’esercizio corrente.

Nella tavola 2 si  è analizzata la reddit ività assicurativa nel  2005 per i  principa-
l i  rami danni in Ital ia e si  è fatto un confronto con i  r isultat i  ottenuti  da Swiss
Re per i  principali  paesi  europei ( tavola 3) .  I l  confronto è stato possibi le solo
per i  paesi  Europei in quanto le classi  di  att ività r isultano essere più omogenee
dal punto di  vista del le t ipologie di  r ischi sottoscritt i  in ciascun ramo.
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FIGURA 1
RAFFRONTO TRA DIVERSE METODOLOGIE 

DI  CALCOLO DEL COMBINED RATIO

Elaboraz ione ANIA su dat i  d i  b i lancio ( lavoro di retto)

� Combined rat io  d ’eserc iz io

� Combined rat io  d ’accadimento
� Combined rat io  economico
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È interessante notare come per  tut t i  i  rami ,  compresa la  r.c .  Generale ,  i l
combined rat io  economico r isul t i  in fer iore a l  100%;  è  propr io  questo ramo
(decisamente long-ta i l )  che t rae maggior  benef ic io  dal l ’at tual izzaz ione dei
s in istr i  (14 ,4% dei  premi)  a  causa dei  lunghi  tempi  medi  d i  l iquidaz ione dei
s in istr i  ( in  media 5 ,5  anni ) .  I l  ramo infortuni  e  malat t ia  presenta a l l ’opposto
la  durata media d i  run-of f  del  s in istro  p iù  bassa r ispet to  agl i  a l t r i  rami  (c i rca
1 anno)  e  quindi  l ’e f fet to  del l ’at tual izzaz ione r isul ta  i l  p iù  contenuto (appena
i l  2 ,3% dei  premi) .

Dal  confronto europeo (per cui  s i  dispone del  2004 come ult imo eserciz io
comune a tutt i  i  paesi) ,  r isulta che:

– nei  rami infortuni  e malatt ia,  la Germania ( i  cui  dat i  non includono i l  ramo
malatt ia)  registra senz’altro la migl iore performance (80,2% i l  combined
rat io economico) r ispetto agl i  al tr i  paesi  per i  qual i  invece tale indice è

TAVOLA 2 -  IL  COMBINED RATIO IN TERMINI  ECONOMICI ,  ITALIA 2005

Combined ratio Loss ratio Durata media Tasso Effetto della Combined ratio
Rami di attività di accadimento di accadimento di sconto attualizzazione in % “economico”

dei premi

Infortuni e Malattia 92,1% 61,7% 1,0 2,3% 1,4% 90,7%
Credito e Cauzione 94,4% 62,7% 3,0 2,8% 5,4% 89,0%
Property (*) 96,0% 66,7% 1,3 2,4% 2,2% 93,8%
R.C. Generale 105,0% 76,6% 5,5 3,2% 14,4% 90,6%
Trasporti (**) 86,1% 64,6% 1,7 2,5% 2,8% 83,3%
Auto (***) 95,9% 77,2% 1,8 2,5% 3,6% 92,3%

Totale rami danni 95,2% 72,1% 2,0 2,6% 3,8% 91,4%

Fonte:  E laboraz ioni  ANIA su dat i  d i  b i lancio ( lavoro di retto)
(* ) Property  comprende:  incendio ed elementi  natural i ,  a l t r i  danni  a i  beni .

(**) Trasport i  comprende:  veicol i  ferroviar i ,  corpi  veicol i  aerei ,  corpi  veicol i  mar i t t imi ,  merci  t rasportate.
(***) Auto comprende:  corpi  veicol i  terrestr i ,  r.c .  autoveicol i  terrestr i ,  r.c .  veicol i  mar i t t imi .

Rami di attività Italia Francia Germania Regno Unito

Infortuni e Malattia (**) 91,9% 95,7% 80,2% 95,9%

Auto 90,5% 95,9% 90,4% 96,0%

R.C. Generale 87,6% 83,7% 87,8% 73,3%

Property 92,6% 85,8% 85,6% 91,1%

Totale rami danni 90,5% 91,4% 88,1% 93,7%

TAVOLA 3
IL  COMBINED RATIO ECONOMICO (*) ,
UN CONFRONTO EUROPEO NEL 2004

Fonte:  Swiss Re -  Sigma n° 3/2006;  Ania per  l ' I ta l ia
(*) I l  combined rat io del l ' I tal ia e del  Regno Unito è
basato sul l 'anno di  accadimento e corretto per la var ia-
z ione del le r iserve sinistr i  degl i  anni  precedenti  ma
non per i  danni  catastrofal i ;  per  Germania e Francia,  i l
combined rat io è basato sul l 'anno di  eserciz io.
(**) Per  la  Germania i l  dato è r i fer i to  solo al  ramo
Infortuni .



quasi  12 punti  percentual i  (nel  caso del l ’ I tal ia)  e circa 16 punti  percentua-
l i  (nel  caso di  Francia e Regno Unito)  più elevato;

– anche nel  settore Auto (che comprende oltre al la copertura r.c.  anche i
danni  ai  veicol i )  la  Germania è i l  paese con i l  combined rat io economico
più basso (90,4%, in l inea con quel lo del l ’ I tal ia)  ed è in media 6 punti  per-
centual i  migl iore di  Francia e Regno Unito;

– la  s i tuaz ione  è  invece  opposta  ne l  caso  de l  ramo r.c .  Genera le  dove  la
Germania  reg is t ra  i  r i su l ta t i  pegg ior i  con  un  combined  ra t io  economico
de l l ’ 87 ,8%;  ta le  va lore  pur  in  l inea  con  que l lo  de l l ’ I ta l ia  ( 87 ,6%)  è  mo l to
p iù  e levato  d i  que l lo  d i  F ranc ia  (83 ,7%)  e  sopra t tu t to  de l  Regno  Un i to
(73 ,3%) ;

– nel  settore Property è l ’ I tal ia a contraddist inguersi  con un combined rat io
economico più elevato degl i  al tr i  paesi  europei  e pari  al  92,6%. Tale valore
è leggermente peggiore di  quel lo del  Regno Unito (91,1%) ma decisamente
più elevato di  Francia e Germania i l  cui  valore è inferiore al l ’86%.

MODELLI DI  PREVISIONE PER IL SETTORE DANNI NON AUTO

Per costru ire  i  model l i  d i  previs ione s i  è  ut i l i zzata  una metodologia  econo-
metr ica convenzionale ,  che consente d i  s t imare contemporaneamente le
relaz ioni  d i  breve e  lungo per iodo t ra  l ’andamento dei  premi  e  a lcune var ia-
bi l i  macroeconomiche.  Sono state  ut i l i zzate  le  ser ie  stor iche t r imestra l i  pro-
dotte  dal l ’ ISVAP,  e  d isponib i l i  dal  pr imo tr imestre  1998 a l  terzo t r imestre
2005,  integrate dal le  r i levaz ioni  ANIA per  i l  quarto  t r imestre  d i  quest ’u l t imo
anno ( 2) .

I  rami danni  sono stat i  in  pr imo luogo raggruppati  in quattro macro categorie:
property,  credito e altro,  infortuni  e malatt ia e responsabi l i tà civi le generale.
I  dat i  disponibi l i  non consentono di  st imare separatamente domanda e offerta
di  assicurazione cioè i l  l ivel lo di  copertura acquistato e i l  prezzo,  di  conse-
guenza si  è st imato l ’andamento dei  premi,  ut i l izzando contemporaneamente
variabi l i  che misurano la domanda da parte degl i  assicurat i  e,  se disponibi l i ,
indicatori  dei  cost i  sostenuti  dal le imprese per l iquidare i  s inistr i .  In ogni
model lo la variabi le dipendente è l ’ammontare complessivo dei  premi,  def la-
zionato ut i l izzando l ’ indice generale dei  prezzi  al  consumo.

Le relazioni  identi f icate sono le seguenti :
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(2)  Maggiori  dettagl i  sui  metodi  di  st ima e sui  r isultat i  ottenuti  saranno disponibi l i  nel-
l ’art icolo “Forecastng non-l i fe premium dynamics using t ime series methods”,  disponi-
bi le nel le pagine del l ’Uff icio Studi  ANIA.
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Assicurazione property ( incendio,  eventi  natural i  e al tr i  danni  ai  beni)

In questa equazione la domanda di  assicurazione è determinata posit ivamente
dal  l ivel lo di  att iv i tà economica (PIL reale)  e dal l ’ammontare in termini  real i
dei  prest i t i  bancari  di  medio e lungo periodo:  le pol izze di  quest i  rami sono
infatt i  strettamente legate al l ’erogazione di  prest i t i  immobil iar i .  La variabi le di
offerta r i levante è i l  tasso d’ inf lazione:  a un aumento del l ’ inf lazione corr i-
sponde una crescita dei  premi in termini  real i .

Assicurazione credito e cauzioni  (credito,  cauzioni ,  perdite pecuniarie,  tutela
legale e assistenza)

La domanda di  copertura contro questi  r ischi  dipende posit ivamente dal  PIL
reale e dal  rapporto tra i  prest i t i  bancari  a medio e a lungo temine e i  deposi-
t i .  L’ ipotesi  è che maggiore è la tensione sul  mercato del  credito più elevata è
la domanda di  copertura assicurat iva.

Assicurazione infortuni  e malatt ia

La spesa reale in premi per questo t ipo di  pol izze dipende posit ivamente dal
reddito disponibi le reale del le famigl ie.  Dal  punto di  v ista del  costo dei  s ini-
str i ,  quest i  sono approssimati  dal  rapporto tra indice dei  prezzi  al  consumo del
settore sanitario e indice generale dei  prezzi  al  consumo.

R.C.  Generale

In  questo  caso ,  mancando var iab i l i  aggregate  che  potessero  misurare  g l i
e f fe t t i  d i  o f fer ta ,  s i  è  cons iderato  so lo  i l  la to  de l la  domanda.  S i  suppone
che questa  d ipenda pos i t i vamente  da l  l i ve l lo  genera le  d i  a t t i v i tà  economica
e da  una  tendenza  d i  lungo  per iodo  che  appross ima i l  c rescere  de l l ’ impor-
tanza  de l  se t tore  de i  serv i z i  ne l l ’economia .  Questo  t rend  è  appross imato
da l la  media  mobi le  su  quat t ro  t r imest r i  de l  rappor to  t ra  impiegat i  ne l  se t to-
re  de i  serv i z i  vend ib i l i  e  impiegat i  to ta l i .  È  in fa t t i  rag ionevo le  ipot i zzare  che
la  tendenza  verso  un  s is tema economico  sempre  p iù  basato  su i  serv i z i
accresca  la  domanda d i  coper tura  contro  i  r i sch i  da  responsabi l i tà  c iv i le .
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Si confermano anche nel 2005 i  risultati positivi del ramo r.c.  auto
grazie soprattutto alla tenuta delle riserve per i  sinistri  accaduti
negli anni precedenti al 2005. I  sinistri  di competenza sono lieve-
mente aumentati ed è peggiorato il  loss ratio di competenza
(dall’80,9% nel 2004 all’81,5% nel 2005).  È rimasto positivo il
risultato tecnico complessivo del ramo corpi veicoli terrestri con
una incidenza sui premi in leggera diminuzione rispetto al 2004.

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 italiano, raccolti  dalle 70 imprese operanti nel ramo,
sono stati nel 2005 pari a 18.198 milioni di euro registrando il  tasso di crescita
(+0,6%) più contenuto mai osservato in questo ramo; i  premi r.c. auto costitui-
scono il  50,1% dei premi complessivi delle assicurazioni danni (51,1% nel 2004).
La stabilità della raccolta è dovuta soprattutto al buon andamento dei risultati
tecnici che ha indotto le imprese a mantenere sostanzialmente invariate le tarif-
fe e ad applicare una flessibil ità diffusa sui prezzi in chiave concorrenziale.

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
14.755 mil ioni  di  euro (14.561 nel  2004)  ed è aumentato del l ’1 ,3% r ispetto al
2004,  in quanto i l  calo del la frequenza sinistr i ,  che è proseguito nel  2005,  è
stato del  tutto annul lato dal l ’aumento del  costo medio dei  s inistr i .  

Questo ha comportato un aumento del l ’ incidenza del  costo dei  s inistr i  sui
premi di  competenza (dal l ’80,9% nel  2004 al l ’81,5% nel  2005) .

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 14.284 mil ioni  di  euro (14.375
nel  2004)  e hanno registrato una diminuzione del lo 0,6% r ispetto al  2004.
Nel l ’eserciz io 2005 è stata confermata,  per i l  secondo anno consecutivo,  una
suff icienza (pari  a 471 mil ioni  di  euro)  del le r iserve per i  s inistr i  accaduti  in
anni  precedenti .  Ciò spiega i l  migl ioramento del  rapporto tra gl i  oneri  per sini-
str i  e i  premi di  competenza che è stato pari  a 78,8% in diminuzione r ispetto al
79,9% del  2004.  

Le spese di  gestione sono state pari  a 3.235 mil ioni  di  euro (3.169 nel  2004)  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
(17,8%) è sostanzialmente invariata r ispetto al  2004 (17,5%).

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 388 mil ioni  di  euro (224
nel  2004) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico è stato
posit ivo per 1.492 mil ioni  di  euro (1.301 nel  2004) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 1.478 mil ioni  di  euro (1.240 nel  2004) ,  con
una incidenza sui  premi del l ’8 ,2% (6,9% nel  2004) .

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 subito da veicol i  terrestr i .  

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

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 13.249 14.221 15.344 16.653 17.646 18.087 18.198
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 466 173 333 341 280 91 82
Oneri relativi ai sinistri (-): 13.248 13.886 13.734 13.735 14.177 14.375 14.284
- sinistri di competenza (-) 12.322 12.775 13.043 13.438 13.982 14.561 14.755
- sufficienza/insufficienza sinistri esercizi precedenti -926 -1.111 -691 -297 -195 186 471
Saldo delle altre partite tecniche -187 -184 -98 -166 -178 -228 -209
Spese di gestione (-) 2.422 2.559 2.741 2.921 3.047 3.169 3.235
Saldo tecnico del lavoro diretto -3.074 -2.581 -1.562 -510 -36 224 388
Utile investimenti 936 1.050 899 648 888 1.077 1.104
Risultato del conto tecnico diretto -2.138 -1.531 -663 138 852 1.301 1.492
Saldo della riassicurazione 202 218 178 36 -12 -61 -14
Risultato del conto tecnico complessivo -1.936 -1.313 -485 174 840 1.240 1.478

Variazione % annua dei premi 12,6% 7,3% 7,9% 8,5% 6,0% 2,5% 0,6%
Combined ratio 121,9% 116,8% 109,3% 101,7% 98,9% 97,4% 96,6%
- Expense ratio 18,3% 18,0% 17,9% 17,5% 17,3% 17,5% 17,8%
- Loss ratio: 103,6% 98,8% 91,5% 84,2% 81,6% 79,9% 78,8%

- Loss ratio di competenza 96,4% 90,9% 86,9% 82,4% 80,5% 80,9% 81,5%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza -7,2% -7,9% -4,6% -1,8% -1,1% 1,0% 2,6%

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

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

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 76 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2005 pari  a 3.155 mil ioni  di  euro (+0,3% r ispetto al  2004) ,  con una
incidenza del l ’8 ,7% sul  totale dei  premi del le assicurazioni  danni .

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 1.512
mil ioni  di  euro,  in crescita del l ’8 ,9% r ispetto ai  1 .388 mil ioni  di  euro del  2004.
I l  loss rat io di  competenza del  2005 è pari  a 48,9% in crescita di  circa 4 punti
percentual i  r ispetto al  2004;  v i  potrebbe aver contr ibuito l ’aumento del  3% di
furt i  d’auto registrato nel  2005.

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 1.417 mil ioni  di  euro (1.260
nel  2004) .  I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competenza è stato
pari  al  45,8%, anch’esso in aumento r ispetto al  40,7% del  2004.

Le spese di  gestione sono state pari  a 748 mil ioni  di  euro (759 nel  2004)  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

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 2.614 2.678 2.811 2.955 3.062 3.145 3.155
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 29 26 40 70 52 45 62
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.180 1.204 1.160 1.205 1.257 1.260 1.417
- sinistri di competenza (-) 1.299 1.316 1.278 1.306 1.361 1.388 1.512
- sufficienza/insufficienza sinistri esercizi precedenti 119 112 118 101 104 128 95
Saldo delle altre partite tecniche -32 -37 -18 -32 -40 -46 -36
Spese di gestione (-) 642 657 692 709 738 759 748
Saldo tecnico del lavoro diretto 731 754 901 939 975 1.035 892
Utile investimenti 55 59 50 34 47 57 56
Risultato del conto tecnico diretto 786 813 951 973 1.022 1.092 948
Saldo della riassicurazione -31 -13 -33 -30 -50 -46 -16
Risultato del conto tecnico complessivo 755 800 918 943 972 1.046 932

Variazione % annua dei premi 3% 2,4% 5,0% 5,1% 3,6% 2,7% 0,3%
Combined ratio 70,3% 70,0% 66,5% 65,7% 65,8% 64,8% 69,5%
- Expense ratio 24,6% 24,5% 24,6% 24,0% 24,1% 24,1% 23,7%
- Loss ratio: 45,7% 45,4% 41,9% 41,8% 41,7% 40,7% 45,8%

- Loss ratio di competenza 50,3% 49,6% 46,1% 45,3% 45,2% 44,8% 48,9%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 4,6% 4,2% 4,2% 3,5% 3,5% 4,1% 3,1%

Saldo tecnico/Premi di competenza 28,3% 28,5% 32,5% 32,5% 32,4% 33,4% 28,8%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 30,4% 30,7% 34,3% 33,7% 33,9% 35,2% 30,6%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 29,2% 30,2% 33,1% 32,7% 32,3% 33,7% 30,1%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 10,0% 9,6% 9,4% 9,1% 9,0% 8,9% 8,7%

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

2003 2004 2005

Piemonte 16.210 13.129 13.969 
Valle d'Aosta 83 67 76 
Lombardia 33.533 31.798 36.207 
Trentino 336 295 346 
Veneto 5.107 4.510 5.705 
Friuli 622 586 714 
Liguria 2.798 3.388 3.486 
Emilia Romagna 6.138 5.780 7.307 
Toscana 3.746 3.236 4.272 
Umbria 1.237 943 1.179 
Marche 1.075 1.117 1.285 
Lazio 34.881 32.038 33.191 
Abruzzo 1.455 1.623 1.819 
Molise 322 204 191 
Campania 38.976 35.670 32.318 
Puglia 20.144 19.754 19.357 
Basilicata 516 518 462 
Calabria 5.725 6.442 7.663 
Sicilia 16.834 17.319 15.619 
Sardegna 3.932 4.053 3.374 
Totale Italia 193.670 182.470 188.540

Fonte:  Ministero del l ' Interno

FURTI  D'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  23,7% (24,1% nel  2004) .

I l  saldo tecnico del  lavoro diretto è stato posit ivo per 892 mil ioni  di  euro (1.035
nel  2004) .

Considerat i  gl i  ut i l i  degl i  invest imenti ,  i l  risultato del  conto tecnico è stato
posit ivo per 948 mil ioni  di  euro (1.092 nel  2004) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 932 mil ioni  di  euro (1.046 nel  2004) ,  con una
incidenza sui  premi del  30,1% (33,7% nel  2004) .

IL  COSTO MEDIO E LA FREQUENZA SINISTRI

La frequenza sinistri e il relativo costo medio, dei quali viene riportata la serie sto-
rica a partire dal 1980, sono i due indicatori tecnici che permettono di analizzare
l’evoluzione della sinistrosità del ramo r.c. auto. Per il costo medio dei sinistri

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 8,58% -0,57% 1.701 4,10% 13.206 -2,48% 3.982 4,65% 20,2%
2005* 8,55% -0,39% n.d. n.d. n.d. n.d. 4.122 3,50% n.d.

(* )  I l  dato è st imato sui  dat i  desunt i  dal la  stat ist ica “rapida” r.c .  auto del l ’ANIA con dat i  a l  31 dicembre 2005

ANNO FREQUENZA
SINISTRI

VARIAZIONE %
FREQ. SINISTRI

COSTO MEDIO
SIN. - DANNI

A COSE

VARIAZIONE %
COSTO MEDIO SIN.

- DANNI A COSE

COSTO MEDIO
SIN. - DANNI
A PERSONE

VARIAZIONE %
COSTO MEDIO SIN. -
DANNI A PERSONE

VARIAZIONE %
COSTO MEDIO 
SIN. - TOTALE
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NUM. SIN. - DANNI

A PERSONA SUL
TOT. SINISTRI

COSTO MEDIO 
SIN. - TOTALE

Puglia
10,3%

Campania
17,1%

Lazio
17,6%
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19,2%
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8,3%
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7,4% Altre regioni

20,1%

FURTI  D'AUTO NEL 2005
composiz ione % per  regione

Furti  complessivi    188.540
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viene anche riportata separatamente la dinamica delle due componenti principali:
il costo medio dei danni alla persona e quello dei danni a cose. Questi dati sono
tratti dalla statistica annuale dell’ISVAP sulla gestione dell’assicurazione r.c. auto
per quanto riguarda i costi medi dei sinistri e dalla Banca Dati Auto dell’ANIA per
quanto riguarda la frequenza sinistri. I dati del 2005 sono stimati sulla base della
statistica “rapida” r.c. auto dell’ANIA e dai dati provvisori di bilancio.

La frequenza sinistri ,  ottenuta rapportando il  numero dei sinistri  denunciati con
seguito al numero degli assicurati,  sembra aver rallentato fortemente i l  tasso di
riduzione rispetto a quanto osservato agli inizi del decennio: nel 2005 l ’ indicato-
re è stato pari all ’8,55% rispetto all ’8,58% del 2004 (-0,39% rispetto al 2004). È da
chiedersi se si è giunti al massimo miglioramento possibile della frequenza assi-
curativa degli incidenti stradali vale a dire della quota fisiologica di sinistrosità
che un paese a forte sviluppo di mobilità su strada è destinato a sopportare. In
ogni caso margini di miglioramento potrebbero sussistere rispetto agli  incidenti
più gravi,  per i  quali gli  interventi normativi di controllo e di prevenzione nel
campo della sicurezza stradale possono svolgere gli  effetti  più consistenti.

Il costo medio dei sinistri, ottenuto dal rapporto tra il costo dei sinistri pagati e
riservati e il numero degli stessi, è stato pari nel 2005 a 4.122 euro, il 3,5% in più
rispetto all’anno precedente. Tale valore, così come quelli degli anni precedenti, è
relativo al totale importo del danno risarcito/da risarcire e, a differenza del costo
dei sinistri di competenza risultante dal conto tecnico di ramo, esclude qualsiasi
forma di spesa connessa alla liquidazione dei sinistri e non considera alcuna stima
per l’importo delle riserve per i sinistri già accaduti ma non ancora denunciati alle
compagnie di assicurazione (cosiddette riserve sinistri IBNR); inoltre questo
importo è relativo al solo ramo r.c. auto ed esclude il ramo r.c. veicoli marittimi.

Sul la base dei  dat i  raccolt i  presso le Associazioni  di  al tr i  paesi  europei ,  è
possibi le condurre un’anal is i  comparativa sugl i  indicatori  del la sinistrosità.
Occorre prel iminarmente sottol ineare che tale confronto r isente di  molt i  fat-
tor i ,  tra i  qual i  i  d iversi  quadri  normativi ,  condizioni  economiche e social i  ete-
rogenee,  di f ferenti  condizioni  stradal i .  

La Germania è tra i paesi europei con il maggior numero di veicoli circolanti
(quasi 54 milioni) seguita dall’Italia (oltre 50 milioni). Più distanziati sono la
Francia (quasi 40 milioni di veicoli), la Spagna (circa 25 milioni) e il Belgio (6 milio-
ni). L’Italia è il paese che ha il più elevato numero di veicoli per ogni ogni abitan-
te (0,87 nel 2004, anche per la forte incidenza dei motoveicoli), mentre Germania
e Francia mostrano un valore più basso (0,65), così come Belgio e Spagna (0,58).

NUMERO DEI  VEICOLI  PER ABITANTE -  2004

ITALIA GERMANIA FRANCIA BELGIO SPAGNA

Veicoli circolanti (migliaia) 50.100 53.843 38.501 6.071 24.594
Popolazione residente (migliaia) 57.888 82.532 59.900 10.396 42.345
Veicoli per abitante 0,87 0,65 0,64 0,58 0,58

Fonte:  Stat ist iche del le  Associaz ioni  Assicurat ive Nazional i  ed Eurostat
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Dal punto di  v ista del la sinistrosità,  s i  può osservare come la frequenza sini-
str i  i tal iana si  col loca tra quel le più elevate registrate nei  paesi  anal izzat i ,
seconda solo a quel la del la Spagna (10,1%).

La  Francia  è  i l  paese con la  p iù  bassa f requenza s in is t r i ,  con un va lore  in fe-
r iore  a l  5%.  In  Germania  e  Belg io  la  f requenza è  r ispet t ivamente  par i  a l
6 ,75% e  a l  7 ,00%.

Se si  anal izza l ’andamento nel  tempo,  si  osserva che in tutt i  i  paesi  s i  è regi-
strata una r iduzione del la frequenza sinistr i .  Essa è stata più accentuata in

ITALIA

Anni Frequenza Costo medio Costo medio % dei sinistri
sinistri sinistri sinistri con danni fisici

pagati pagati e riservati sul totale sinistri

(1) (2) (3) (4) (5)

2001 9,55% 1.614 3.186 21,15%
2002 8,78% 1.755 3.531 19,99%
2003 8,63% 1.903 3.805 21,00%
2004 8,58% 2.086 3.982 20,23%

SPAGNA

Anni Frequenza Costo medio Costo medio % dei sinistri
sinistri sinistri sinistri con danni fisici

pagati pagati e riservati sul totale sinistri

(1) (2) (3) (4) (5)

2001 10,88% 1.740 n.d. 17,46%
2002 10,67% 1.920 n.d. 18,11%
2003 10,41% 1.944 n.d. 20,13%
2004 10,10% 1.986 n.d. 20,64%

BELGIO

Anni Frequenza Costo medio Costo medio % dei sinistri
sinistri sinistri sinistri con danni fisici

pagati pagati e riservati sul totale sinistri

(1) (2) (3) (4) (5)

2001 9,48% n.d. 2.789 11,53%
2002 8,60% n.d. 3.024 12,37%
2003 7,04% n.d. 3.232 10,88%
2004 7,00% n.d. 3.265 10,16%

GERMANIA

Anni Frequenza Costo medio Costo medio % dei sinistri
sinistri sinistri sinistri con danni fisici

pagati pagati e riservati sul totale sinistri

(1) (2) (3) (4) (5)

2001 7,47% 1.886 3.408 10,71%
2002 7,24% 1.872 3.400 10,36%
2003 6,95% 1.872 3.430 10,22%
2004 6,75% 1.899 3.469 10,22%

FRANCIA

Anni Frequenza Costo medio Costo medio % dei sinistri
sinistri sinistri sinistri con danni fisici

pagati pagati e riservati sul totale sinistri

(1) (2) (3) (4) (5)

2001 5,90% n.d. 2.763 10,68%
2002 5,60% n.d. 2.857 10,54%
2003 5,05% n.d. 2.970 10,30%
2004 4,85% n.d. 3.031 10,31%

CONFRONTO EUROPEO DEGLI  INDICATORI  TECNICI  NEL RAMO R.C.  AUTO

Fonte:  Stat ist iche del le  Associaz ioni  Assicurat ive Nazional i
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Belgio,  dove la frequenza è scesa dal  9 ,48% nel  2001 (valore simi le a quel lo
del l ’ I tal ia del lo stesso anno) al  7 ,00% nel  2004 (con un r iduzione del  26%).
Notevole  è  s tato  anche i l  ca lo  de l la  f requenza s in is t r i  osservato  in  Francia
(-18% nei  quattro anni) ,  soprattutto se si  t iene conto del  fatto che i l  punto di
partenza era già assai  basso.  La Spagna è invece i l  paese dove la sinistrosità
è calata di  meno (-7%).  

Per quanto r iguarda i l  costo medio totale dei  s inistr i  pagati  e r iservat i ,  l ’ I tal ia
è i l  paese che registra nel  2004 i l  valore più elevato (quasi  4 .000 euro) ;  s i  può
st imare che in Spagna tale costo sia di  ammontare simi le.  È presumibi le che la
più elevata quota di  s inistr i  con danni  al la persone registrata in quest i  due
paesi  (20%, contro valori  del l ’ordine del  10% negl i  al tr i  paesi  oggetto del l ’ in-
dagine) contr ibuisca in maniera determinante a spiegare l ’elevato costo dei
sinistr i .  Negl i  al tr i  paesi  i l  costo medio totale è compreso tra i  3 .500 euro in
Germania e i  3 .000 euro in Francia.

L’ I tal ia è anche i l  paese dove più elevato è stato i l  tasso di  crescita del  costo
medio totale dei  s inistr i  tra i l  2001 e i l  2004.  In part icolare,  l ’ incremento è
stato pari  al  25% da noi ,  contro i l  17% in Belgio,  i l  10% in Francia e i l  2% in
Germania.

ANALISI SU ALCUNI FATTORI DI DETERMINAZIONE DELLE TARIFFE

La determinazione del  premio per far  fronte ai  s inistr i  futuri  provocati  da una
determinata categoria di  assicurat i ,  può essere effettuata attraverso st ime
che si  basano sul le evidenze stat ist iche degl i  anni  trascorsi  e che r iportano i
s inistr i  provocati ,  in  un determinato periodo di  tempo,  da un numero suff icien-
temente ampio di  assicurat i  con caratterist iche simi lar i .  

Un’anal is i  corretta del la sinistrosità per classi  omogenee di  assicurat i  preve-
de la valutazione separata di  due componenti :

– quanti  s inistr i  vengono mediamente provocati  nel l ’anno oggetto di  osser-
vazione da queste coort i  di  assicurat i  omogenei  (cosiddetta frequenza sini-
str i )  

– quanto mediamente questi  s inistr i  vengono r isarcit i  ( i l  cosiddetto costo
medio sinistr i )

La ragione di  un’anal is i  separata di  queste due componenti  r is iede nel  fatto
che le caratterist iche degl i  assicurat i  possono giocare ruol i  diversi  negl i
andamenti  osservati  di  s inistrosità;  in al tr i  termini  una part icolare caratteri-
st ica (o variabi le di  r ischio)  può essere determinante nel lo spiegare gl i  anda-
menti  di  frequenza sinistr i  ma non essere ut i le per comprendere gl i  andamen-
t i  di  costo medio.



114

L’assicurazione auto

l’assicurazione italiana 2005/2006

L’ impresa di  assicurazione t iene quindi  conto del le diverse caratterist iche dei
singol i  assicurat i ,  di f ferenziando i l  premio in modo che lo stesso sia propor-
zionato al l ’effett iva intensità del  r ischio (premio puro o premio equo).

Tale diversif icazione (cosiddetta personal izzazione del  r ischio)  avviene sul la
base di  moltepl ici  elementi  tra cui  i  pr incipal i  sono:  potenza e al imentazione
del  veicolo,  zona di  residenza,  t ipo di  uso del  veicolo,  massimal i  di  copertura,
età,  sesso e professione del l ’assicurato,  classe di  bonus malus.  

Tra gl i  elementi  legati  al le caratterist iche soggett ive del l ’assicurato,  l ’età e i l
sesso giocano un ruolo fortemente discriminante per la quanti f icazione del
r ischio.  Sul la base di  un’anal is i  condotta dal l ’Associazione sui  dat i  relat iv i  al
2005 segnalat i  da imprese che rappresentano circa i l  75% del l ’att iv i tà nel
comparto,  s i  conferma che i  giovani  ( f ino a 25 anni)  sono di  gran lunga la cate-
goria di  assicurat i  più r ischiosa,  anche se in questa fascia le femmine provo-
cano meno incidenti  dei  coetanei  maschi .  In part icolare,  sono infatt i  17 i  s ini-
str i  mediamente provocati  da 100 maschi  assicurat i  tra i  18 e 21 anni  (a fronte
di  una media pari  a poco più di  7  s inistr i  (1) ) ,  mentre sono 12 quel l i  provocati
dal le femmine nel la stessa fascia di  età.

Dopo i  25 anni ,  la  frequenza sinistr i  tende a diminuire,  raggiungendo valori
inferior i  al la media nel la fascia di  età comprese tra i  36 e i  41 anni  per i
maschi  e tra i  30 a i  41 anni  per le femmine.  Per entrambi i  sessi ,  ma in misu-
ra più accentuata per le femmine,  s i  registra una r ipresa del la sinistrosità tra
i  42 e i  53 anni ,  probabi lmente in connessione con l ’ut i l izzo del l ’autovettura da
parte dei  f igl i  neopatentat i .  

FREQUENZA SINISTRI  PER SESSO ED ETÀ 
DELL’ASSICURATO -  ANNO 2005

Distr.  % veicol i  assicurat i  (scala destra)
� Frequenza s in ist r i

Media nazionale
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oltre

18-21 22-25 26-29 30-35 36-41 42-47 48-53 54-59 60-65 66-71 72-77 78 e
oltre

Maschi Femmine

Frequenza sinistri media
maschi: 7,3%

Frequenza sinistri media
femmine: 7,1%

(1)  Tale valore del la frequenza sinistr i  per i l  2005 dif fer isce da quel la r iportata nel la
tavola di  pag.  96 e pari  al l ’8 ,55% in quanto i l  valore ut i l izzato in questa anal is i  s i  r i fe-
r isce al le sole autovetture e non comprende i  s inistr i  denunciat i  tardivamente al le
imprese di  assicurazione.
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Per quanto r iguarda i l  costo medio dei  s inistr i ,  l ’anal is i  effettuata secondo i l
fattore di  r ischio bivariato sesso-età mostra un andamento molto simi le a
quel lo del la frequenza.  Per i  giovani  (18-21 anni)  i l  costo medio dei  s inistr i  è
notevolmente più elevato del la media (5.747 euro per i  maschi  a fronte di  una
media di  4 .226 e 4.891 euro per le femmine r ispetto al la media di  3 .851 euro) ;
anche per questo fattore si  conferma che le femmine sono mediamente meno
sinistrose (di  circa i l  17%) dei  coetanei  maschi .  I l  costo medio dei  s inistr i
r isulta poi  sempre decrescente con l ’avanzare del l ’età,  con l ’eccezione del la
fascia tra i  42 e i  53 anni ,  per la quale si  osserva un temporaneo incremento
sia per i  maschi  che per le femmine,  anch’esso presumibi lmente dovuto al
fatto che i  f igl i  guidano le vetture dei  genitori .

È inf ine interessante notare che,  mentre per i  maschi  i l  costo medio dei  s ini-
str i  è dopo i  55 anni  strettamente decrescente,  per le femmine si  registra un
aumento tra i  66 e i  71 anni .

Tra gl i  elementi  legati  al le caratterist iche della vettura assicurata,  la potenza
e i l  t ipo di  al imentazione sono certamente i  fattori  che differenziano di  più gl i
assicurati  per diversi  l ivel l i  di  sinistrosità.  In questa analisi  le vetture con una
potenza inferiore a 15 cavall i  f iscali  non sono state dist inte per t ipo di  al imen-
tazione, poiché i l  numero di  veicol i  diesel in questo segmento è molto l imitato.  

In generale,  la frequenza sinistr i  r isulta essere crescente al l ’aumentare dei
caval l i  f iscal i .  L’ incl inazione del la curva è assai  più r ipida per le vetture die-
sel .  In part icolare,  per le autovetture con oltre 19 caval l i  le  vetture diesel
mostrano in media una frequenza sinistr i  decisamente più elevata di  quel le a
benzina (8,5% contro 7,9%).  Questa diversa incl inazione è presumibi lmente
spiegabi le dal  fatto che l ’al imentazione del  veicolo è una proxy del la percor-
renza annua:  i  veicol i  al imentat i  a gasol io sono infatt i  spesso posseduti  da
professionist i  che usano l ’auto per lavoro.  

COSTO MEDIO SINISTRI  PER SESSO ED ETÀ 
DELL’ASSICURATO -  ANNO 2005

Distr.  % veicol i  assicurat i  (scala destra)
� Costo medio dei  s in ist r i
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5,2% 5,9% 5,5%
4,6% 3,7%

2,3% 1,6% 0,9% 0,5%

7,7% 8,0%

5.747

3.447

4.891

3.236

3.000

3.250

3.500

3.750

4.000

4.250

4.500

4.750

5.000

5.250

5.500

5.750

6.000

18-21 22-25 26-29 30-35 36-41 42-47 48-53 54-59 60-65 66-71 72-77 78 e
oltre

18-21 22-25 26-29 30-35 36-41 42-47 48-53 54-59 60-65 66-71 72-77 78 e
oltre

Maschi Femmine

Costo medio sinistri
maschi: € 4.226

Costo medio sinistri
femmine: € 3.851
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Anche i l  costo medio dei  s inistr i  è tendenzialmente crescente con l ’aumenta-
re dei  caval l i  f iscal i  del  veicolo assicurato,  almeno nei  casi  in cui  non viene
fatta alcuna dist inzione nel  t ipo di  al imentazione.

Quando invece si  anal izzano separatamente i  veicol i  a benzina da quel l i  d ie-
sel ,  s i  nota che per i  pr imi  v iene confermato l ’andamento crescente del  costo
medio sinistr i  al l ’aumentare del la potenza f iscale ( tranne una f lessione più
marcata per le auto molto potenti ) .  Di  certo l ’al imentazione del  veicolo r isulta
essere a l ivel lo di  costo medio complessivo decisamente signif icat iva:  in
media le autovetture diesel  hanno un costo medio dei  s inistr i  pari  a 4.463 euro,
superiore del  10% rispetto a quel lo del le autovetture a benzina pari  a 4.062
euro.

FREQUENZA SINISTRI  PER POTENZA E ALIMENTAZIONE
DEL VEICOLO ASSICURATO -  ANNO 2005

Distr.  % veicol i  assicurat i  (scala destra)
� Frequenza s in ist r i

Media nazionale

3,8%

11,6%
9,7%

14,8%

6,9%

1,5%
4,6%

1,3%
3,1% 3,9%

8,4% 7,3%

13,4%

2,4%

9,2%

7,1%

8,1%

7,3%7,2%

6,3%

5,00%

5,50%

6,00%

6,50%

7,00%

7,50%

8,00%

8,50%

9,00%

9,50%

10,00%

Fino a 
884,2

(Fino a 
11)

da 884,2 a 
999,2 (12)

da 999,3 a 
1119,1

(13)

da 1119,2
a 1243,6

(14)

da 1243,7
a 1372,5

(15)

da 1372,6
a 1643,3
(16 - 17)

da 1643,4
a 1784,9

(18)

da 1785,0
a 1930,5

(19)
 

Oltre
2883,2 
(20 e 
oltre)

da 1243,7
a 1372,5

(15)

da 1372,6
a 1643,3
(16 - 17)

da 1643,4
a 1784,9

(18)

da 1785,0
a 1930,5

(19)
 

Oltre
2883,2 
(20 e 
oltre)

Totale
(Benzina+Diesel)

Benzina Diesel

Cilindrata (Cavalli Fiscali) 

Frequenza sinistri media
tutti i veicoli fino a cc 1243,6: 

6,7%

Frequenza sinistri media
veicoli a benzina oltre cc 1243,6: 

7,5%

Frequenza sinistri media
veicoli diesel oltre cc 1243,6: 

8,1%

COSTO MEDIO SINISTRI  PER POTENZA 
E ALIMENTAZIONE DEL VEICOLO ASSICURATO -  

ANNO 2005

Distr.  % veicol i  assicurat i  (scala destra)
� Costo medio dei  s in ist r i

Media nazionale

3,8%

11,6%
9,7%

14,8%

6,9%

1,5%
4,6%

1,3%
3,1% 3,9%

8,4% 7,3%

2,4%

13,4%

3.706

3.985

3.904

4.214

4.613

4.246

3.000

3.250

3.500

3.750

4.000

4.250

4.500

4.750

5.000

Fino a 
884,2

(Fino a
11)

da 884,2 a
999,2 (12)

da 999,3 a
1119,1
(13)

da 1119,2
a 1243,6

(14)

da 1243,7
a 1372,5

(15)

da 1372,6
a 1643,3
(16 - 17)

da 1643,4
a 1784,9

(18)

da 1785,0
a 1930,5

(19)
 

Oltre
2883,2 
(20 e
oltre)

da 1243,7
a 1372,5

(15)

da 1372,6
a 1643,3
(16 - 17)

da 1643,4
a 1784,9

(18)

da 1785,0
a 1930,5

(19)
 

Oltre
2883,2
(20 e
oltre)

Totale
(Benzina+Diesel)

Benzina Diesel

Cilindrata (Cavalli Fiscali)

Costo medio sinistri 
tutti i veicoli fino a cc 1243,6: 

€ 3.809 

Costo medio sinistri
veicoli a benzina oltre cc 1243,6: 

€ 4.062

Costo medio sinistri 
veicoli diesel oltre cc 1243,6: 

 € 4.463
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È opportuno osservare che i  r isultat i  qui  r iportat i  s i  basano su due anal is i  di
t ipo bidimensionale e non tengono conto che i  fattor i  del le diverse anal is i  pos-
sono essere fra di  loro correlat i  (ad esempio i  maschi  guidano generalmente
macchine più potenti  r ispetto al le femmine).  La lettura di  quest i  r isultat i  va
quint i  effettuata con cautela.

ANALISI TERRITORIALE DELLA SINISTROSITÀ E DELLE FRODI IN R.C.  AUTO

I  due fondamental i  indicatori  tecnici  del la sinistrosità,  frequenza sinistr i  e
costo medio dei  s inistr i ,  presentano a l ivel lo terr i tor iale una forte variabi l i tà.
Tale diversità terr i tor iale,  soprattutto per quanto r iguarda la frequenza sini-
str i ,  è  in parte inf luenzata dal  fenomeno del le frodi  assicurat ive,  che inf luisce
in alcune aree del  paese in misura r i levante.

I l  coeff iciente di  correlazione calcolato sul la base dei  dat i  regional i  tra la fre-
quenza sinistr i  nel  2005 e l ’ incidenza del  numero di  s inistr i  con frode accerta-
ta sul  totale di  quel l i  denunciat i  r i levato dal l ’ ISVAP per i l  2004 è pari  a 0,75,  un
valore stat ist icamente signif icat ivo.  Lo stesso indicatore a l ivel lo provinciale
è pari  a 0,62.

Ent rando ne l  det tag l io ,  s i  reg is t ra  che  la  f requenza  s in is t r i  ne l l ’ I ta l ia
Settentr ionale,  dove si  assicurano la metà dei  veicol i  in  circolazione,  è pari  al
7,85%, valore più contenuto r ispetto al  resto del  paese (8,64%).  Analogo di-
scorso può essere fatto per quanto r iguarda la presenza di  fenomeni e com-
portamenti  fraudolenti  verso le compagnie di  assicurazione;  secondo i  dat i
del l ’ ISVAP, nel  Nord I tal ia l ’ incidenza del  numero di  s inistr i  con frode accer-
tata sul  totale di  quel l i  denunciat i  è stata pari  al l ’1% nel  2004,  valore molto
inferiore al la media nazionale (2,91%).  L iguria e Piemonte presentano una fre-
quenza sinistr i  e un’ incidenza dei  s inistr i  con frode superiore al la media del-
l ’area.  

È  ne l  Sud del l ’ I ta l ia  che s i  concentra  i l  maggior  numero dei  cas i  d i  f rode:  in
media  p iù  de l l ’8% dei  s in is t r i  sono conness i  con comportament i  f raudolent i
oppure  hanno subi to  una for te  speculaz ione su l  va lore  de l  danno.  Nel la  so la
Campania  ta le  inc idenza arr iva  quasi  a l  13%;  ed  è  propr io  questa  reg ione
che regis t ra  anche la  p iù  e levata  f requenza s in is t r i  (11 ,9%)  a  l ive l lo  naz io-
nale .  Anche in  Pugl ia  s i  reg is t ra  lo  s tesso fenomeno,  anche se  in  misura  p iù
contenuta :  la  f requenza s in is t r i  è  ben a l  d i  sopra  del la  media  naz ionale
(9 ,43%)  e  s i  ha  una notevole  presenza dei  fenomeni  f raudolent i  (quas i  8  s in i -
s t r i  su  100) .  I l  resto  de l le  reg ioni  de l  Sud presenta  tut tav ia  va lor i  d i  f re-
quenza s in is t r i  contenut i  r ispet to  a l la  media  a  cu i  corr ispondono anche
meno s in is t r i  i r regolar i ,  con l ’eccez ione del la  Calabr ia  dove 6  s in is t r i  su  100
non sono in  regola .
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ANALISI SINISTROSITÀ R.C. AUTO IN ITALIA

DATI AL 31/12/2005* ANNO 2004**

Area territoriale Distr. % Frequenza % Liquid. medio Liquid. medio Liquid. medio % sinistri % sinistri
Veicoli Sinistri gener. corrente gener. preced. totale con frodi con frodi
Anno (Euro) (Euro) (Euro) (numero) (importi)

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

PIEMONTE 8,35% 8,75% 1.473,71 5.248,71 2.804,10 1,36% 1,19%
VALLE D’AOSTA 0,26% 7,40% 1.299,47 5.581,34 2.547,78 0,14% 0,09%
LOMBARDIA 17,32% 8,43% 1.462,82 6.254,47 3.306,03 0,99% 0,98%
TRENTINO 1,64% 7,13% 1.540,05 6.651,52 3.438,43 0,42% 0,42%
VENETO 8,79% 6,50% 1.675,26 7.522,40 4.065,63 0,81% 0,64%
FRIULI 2,12% 5,94% 1.546,03 7.149,91 3.615,00 0,47% 0,35%
LIGURIA 2,83% 8,95% 1.396,99 4.880,10 2.748,77 2,63% 2,49%
EMILIA ROMAGNA 8,20% 7,40% 1.717,41 7.875,99 4.151,61 0,73% 0,64%

ITALIA SETTENTRIONALE 49,50% 7,85% 1.537,07 6.511,20 3.441,40 1,06% 0,94%

TOSCANA 7,41% 8,55% 1.895,99 6.796,40 3.758,12 1,11% 0,97%
UMBRIA 1,77% 7,56% 1.798,85 7.022,62 3.616,31 0,58% 0,50%
MARCHE 2,93% 7,35% 1.949,01 8.142,60 4.272,73 0,71% 0,69%
LAZIO 9,03% 10,54% 1.591,63 5.256,79 3.269,74 2,20% 1,78%

ITALIA CENTRALE 21,14% 9,15% 1.759,34 6.130,48 3.571,64 1,60% 1,30%

ABRUZZO 2,36% 8,28% 1.613,27 6.642,05 3.492,02 1,14% 0,99%
MOLISE 0,55% 7,69% 1.271,46 6.717,86 3.070,32 1,23% 1,07%
CAMPANIA 6,93% 11,90% 1.678,58 4.554,45 3.387,93 12,92% 10,17%
PUGLIA 5,51% 9,43% 1.780,12 6.260,90 3.476,57 7,50% 6,37%
BASILICATA 0,91% 7,18% 1.466,52 6.331,18 3.208,80 2,50% 2,21%
CALABRIA 2,71% 8,41% 1.741,27 6.928,43 3.772,42 5,73% 5,25%

ITALIA MERIDIONALE 18,98% 9,88% 1.692,85 5.444,63 3.457,96 8,43% 6,93%

SICILIA 8,12% 8,93% 1.320,98 5.515,32 2.827,64 4,70% 4,20%
SARDEGNA 2,26% 8,80% 1.446,44 6.480,20 3.229,64 2,15% 1,71%

ITALIA INSULARE 10,37% 8,90% 1.348,70 5.724,96 2.915,94 4,07% 3,53%

TOTALE ITALIA 100,00% 8,64% 1.596,30 6.107,36 3.408,96 2,91% 2,47%

* Fonte: ANIA -  Statistica “rapida” r.c. auto - Elaborazioni al quarto trimestre 2005
** Fonte: ISVAP - Indagine sul fenomeno della criminalità nel settore assicurativo. Elaborazioni dei dati per il 2004. (Circolare N. 567/S-2005)

Nelle regioni  del  Centro è i l  Lazio ad avere la frequenza sinistr i  più elevata
(10,54%),  seconda solo a quel la del la Campania.  Tuttavia,  nel la regione non si
registra nei  dat i  del l ’ ISVAP un’elevata incidenza del le frodi  (2  s inistr i  su 100) .

Le Isole hanno invece valori  di  frequenza sinistr i  poco al  di  sopra del la media
ital iana,  ma mentre in Sici l ia si  registra anche un’elevata incidenza del le frodi
(5 su 100) ,  in  Sardegna tale fenomeno r isulta più contenuto.
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L’esame condotto a l ivel lo provinciale mostra che le ci t tà con una più elevata
frequenza sinistr i  sono Napol i  (13,97%),  Prato (11,61%) Roma (11,43%) e
Caserta (10,38%).  Le provincie dove i  s inistr i  i rregolari  sono più frequenti  ( in
media 16 sinistr i  su 100)  sono Napol i  e Caserta.

La provincia con la frequenza sinistr i  più bassa è Rovigo (5,37%);  valori  infe-
r ior i  al  6% sono osservati  in Fr iul i  (a eccezione di  Tr ieste) .  In tutt i  quest i  ter-
r i tor i  l ’ incidenza dei  s inistr i  con frode è inferiore o pari  al lo 0,5%.

Dal  punto  d i  v is ta  de l  costo  medio  de i  s in is t r i  pagat i  da l le  compagnie  d i
ass icuraz ione,  se  s i  esc ludono le  Iso le ,  non s i  reg is t ra  una for te  d i f feren-
z iaz ione t ra  Nord ,  Centro  e  Sud del  paese.  Questo  fenomeno è  re lat ivamen-
te  recente ,  in  quanto  f ino  ag l i  in iz i  de l  decennio  i l  Sud presentava cost i
medi  de i  s in is t r i  p iù  bass i .  L’avv ic inamento  dei  cost i  medi  t ra  i l  Sud e  i l  Nord
è presumib i lmente  dovuto  a l  fa t to  che negl i  anni  recent i  i  d ivers i  Tr ibunal i
h a n n o  v i a  v i a  i n i z i a t o  a d  a p p l i c a r e  l e  t a b e l l e  d i  d a n n o  u t i l i z z a t e  d a l
Tr ibunale  d i  Mi lano.  

L’assicurazione auto
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Frequenza Sinistri
%

9,21% a 13,97%   (19)
8,28% a 9,21%   (21)
7,63% a 8,28%   (19)
7,05% a 7,63%   (23)
5,36% a 7,05%   (21)
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Numero sinistri con frode
incidenza %

10% e oltre   (5)
Da 5,0% a 9,9%   (8)
Da 2,0% a 4,9%   (18)
Da 1,0% a 1,9%   (25)
Da 0,6% a 0,9%   (29)
Inferiore allo 0,5%   (18)

Da
Da
Da

Da
Da
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Per  quanto  concerne i l  fenomeno degl i  import i  r iconducib i l i  a  f rod i  ass icu-
rat ive  s i  nota  invece una s ign i f icat iva  d i f ferenza a  l ive l lo  terr i tor ia le :  ne l
Sud ta le  percentuale  tocca i l  7%,  mentre  a l  Centro  e  a l  Nord  è  in  media
del l ’1%.  

Discorso diverso se si  considerano i  dat i  a l ivel lo di  s ingola regione.  Infatt i  è
in Veneto,  in Emil ia Romagna e nel le Marche che si  pagano i  s inistr i  di  impor-
to mediamente più elevato (ol tre 4.000 euro) ,  mentre Piemonte,  Val le d’Aosta e
Sici l ia presentano i  cost i  medi  più bassi  (2 .800 euro) .  Le regioni  dove gl i
import i  pagati  per sinistr i  fraudolenti  pesano di  più sono la Campania (10,2%),
la Pugl ia (6 ,4%),  la Calabria (5,3%) e la Sici l ia (4 ,2%).

Dal  punto di  v ista provinciale,  la ci t tà che presenta i l  costo medio dei  s inistr i
più elevato è Rovigo,  dove in media si  pagano 4.900 euro.  Seguono Venezia,
Bologna e Ferrara dove si  pagano tra i  4 .600 e i  4 .700 euro.  La provincia del
Sud dove i l  r isarcimento è più elevato è Crotone con circa 4.500 euro per sini-
stro.

La provincia con l ’ importo medio del  r isarcimento più contenuto è Biel la,  dove
per un sinistro si  pagano in media 2.400 euro.  Seguono Genova,  Siracusa e
Aosta con un costo medio pari  a circa 2.500 euro.
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Costo Medio Sinistri
Valori in euro

3.980 a 4.890  (21)
3.660 a 3.980  (19)
3.460 a 3.660  (18)
3.030 a 3.460  (24)
2.380 a 3.030  (21)
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Importo dei sinistri con frode
Incidenza %

10% e oltre   (3)
da 5,0% a 9,9%   (8)
da 2,0% a 4,9%   (16)
da 1,0% a 1,9%   (24)
da 0,6% a 0,9%   (27)
Inferiore allo 0,5%   (25)
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ANALISI DEI PREZZI R.C.  AUTO SU INTERNET

Da apri le 2004 l ’ANIA ha avviato un’ indagine tr imestrale sul l ’evoluzione dei
premi  r.c .  auto ,  basandosi  su l le  in formaz ioni  pubbl iche desunte  da i  s i t i
internet del le compagnie.  In part icolare la r i levazione raccogl ie i  dat i  pubbl i-
ci  del le pr incipal i  imprese (cui  fa capo nel  complesso circa i l  90% del la rac-
colta premi)  e vengono monitorat i  i  premi prat icat i  in tutt i  e 20 i  capoluoghi  di
regione.  La presente anal is i  approfondisce specif icamente i  tre prof i l i  d i  assi-
curat i  r iguardanti  le autovetture private che cost i tuiscono circa i l  70% di  tutt i
veicol i .

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 levazione,  i l  premio medio per i  s ingol i  prof i l i  ( tavola 1)  pon-
derato per tener conto del le diverse quote di  mercato del le compagnie e del la
loro dif ferente distr ibuzione terr i tor iale,  era nel la nel l ’apri le di  quest ’anno
pari  a:

– Prof i lo 1:  418,05 euro per l ’assicurato t ipo considerato migl iore fra quel l i
anal izzat i  (casal inga di  36 anni  in classe di  BM di  massimo sconto e con
un’ut i l i tar ia di  1 .100 cc) ;  la crescita r ispetto ad apri le del  2005 è stata pari
al l ’1 ,4%.

– Prof i lo 2:  678,96 euro per l ’ impiegato di  40 anni  in classe di  BM di  massimo
sconto con una berl ina di  1 .900 cc;  questa t ipologia di  assicurato registra
nel  periodo anal izzato un l ieve decremento del  premio (-0,37%);

– Prof i lo 3:  1 .137,89 euro per l ’assicurato in classe di  BM d’ ingresso,  impie-
gato di  45 anni  al la guida di  un’ut i l i tar ia di  1 .100 cc;  per questo prof i lo si
registra un aumento superiore a quel l i  precedenti  e pari  al  4 ,8%.

TAVOLA 1 -  RIEPILOGO DEI  PREMI RILEVATI  AD APRILE 2004,  2005 E 2006 SUI  SITI  INTERNET ( import i  in  euro)

Premio medio Premio medio Premio medio Variazione % Variazione %
Profili aprile 2006 aprile 2005 aprile 2004 aprile 2006 su aprile 2005 su

aprile 2005 aprile 2004

1) Casalinga di 36 anni in classe di BM di massimo sconto
Utilitaria di 1.100 cc 418,05 412,11 412,88 1,44% -0,19%

2) Impiegato di 40 anni in classe di BM di massimo sconto
Berlina di 1.900 cc 678,96 681,48 690,77 -0,37% -1,34%

3) Impiegato di 45 anni in classe di BM di ingresso 
Utilitaria di 1.100 cc 1.137,89 1.086,04 1.081,03 4,77% 0,46%
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Si sottol inea che nel la r i levazione associat iva,  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  assicura-
t i  ogni  anno non provoca incidenti  e quindi  usufruisce del l ’effetto “bonus”,
che comporta mediamente una r iduzione di  circa l ’1-2% del  premio.  Si  segna-
la inoltre che entrambe le r i levazioni  seguono l 'evoluzione del le tar i f fe "nomi-
nal i "  di  offerta al  pubbl ico e non misurano la variazione del  prezzo effett iva-
mente pagato dagl i  assicurat i  per l 'acquisto del la garanzia r.c.  auto:  nel  2005
la raccolta premi è aumentata del lo 0,6% r ispetto al  2004;  se si  t iene conto che
i l  parco circolante è aumentato di  circa i l  2%, i l  premio medio effett ivo r isulta
in diminuzione di  quasi  l ’1 ,5%.

Per valutare la  dispersione dei  premi prat icat i  nel  mercato,  per  le  stesse
categorie di  automobi l ist i  e  per  alcune provincie,  sono stat i  calcolat i  due
indicator i  ( tavola 2) :  

1 . i l  rapporto tra i l  premio massimo e i l  premio minimo;  
2. i l  coeff iciente di  variazione defini to come i l  rapporto tra la deviazione

standard e la media ari tmetica di  tutt i  i  premi r i levat i .  
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FIGURA 1
ANDAMENTO DELL’ INDICE DEI  PREZZI  

R.C.  AUTO-ISTAT

Tasso di  cresci ta  a 12 mesi  (scala destra)
Numero indice
Media annua

Queste var iaz ioni  dei  premi  sono coerent i  con l ’ indice ISTAT che segnala
nel lo  sesso per iodo (apr i le  2005-apr i le  2006)  una var iaz ione tendenzia le  del
premio medio per  l ’ in tera col let t iv i tà  d i  assicurat i  del  2 ,2% ( f igura 1) .  Dal la
f irma del  Protocol lo d’ intesa tra l ’ANIA e alcune Associazioni  di  consumatori
(giugno 2003) ,  al l ’apri le 2006,  i  prezzi  del l ’ r.c.  auto sono sal i t i  del  4 ,3%, a fron-
te di  una crescita del l ’ indice generale dei  prezzi  al  consumo pari  al  6 ,2%. 

L’assicurazione auto
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TAVOLA 2
RIEPILOGO PER ALCUNE PROVINCE DEI  PREMI 
RILEVATI  AD APRILE 2006
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  1 .100 cc

PROFILO 2 -  Impiegato di  40 anni  in  c lasse di  BM di
massimo sconto -  Ber l ina di  1 .900 cc

PROFILO 3 -  Impiegato di  45 anni  in  c lasse di  BM di
ingresso -  Ut i l i tar ia  d i  1 .100 cc

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 358,97 489,51 357,65 443,98 556,18 251,72 371,35 418,05 

Premio minimo 252,04 346,91 222,32 307,41 362,00 185,12 263,27 

Premio massimo 511,00 746,00 562,00 651,90 1.170,00 369,00 772,00 

Premio Max / Premio Min 2,0 2,2 2,5 2,1 3,2 2,0 2,9

Coeff. di variazione (%) 15,3 15,6 18,8 15,6 22,7 15,5 22,0

Diff. % Premio medio

(aprile 06 su aprile 05) -0,1% -0,9% 1,9% 0,8% 3,8% 5,2% 3,9% 1,4%

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 588,74 787,81 583,64 726,38 934,58 418,66 612,32 678,96 

Premio minimo 352,72 448,92 354,21 404,47 623,78 272,83 441,86 

Premio massimo 763,85 1.048,00 785,00 913,59 1.654,00 509,00 1.085,00 

Premio Max / Premio Min 2,2 2,3 2,2 2,3 2,7 1,9 2,5

Coeff. di variazione (%) 15,6 16,1 16,5 15,2 18,8 13,1 17,3

Diff. % Premio medio

(aprile 06 su aprile 05) -1,3% -3,5% 0,1% -1,2% 1,2% 3,5% 2,1% -0,4%

Milano Bologna Perugia Roma Napoli Potenza Bari ITALIA

Premio medio 995,37 1.339,21 973,83 1.231,48 1.555,75 684,52 1.025,61 1.137,89 

Premio minimo 657,53 836,33 725,66 844,85 1.125,11 521,30 818,27

Premio massimo 1.408,50 1.977,73 1.569,05 1.631,10 2.911,00 978,00 1.933,00

Premio Max / Premio Min 2,1 2,4 2,2 1,9 2,6 1,9 2,4

Coeff. di variazione (%) 13,8 15,4 17,6 14,0 21,2 15,6 19,7

Diff. % Premio medio

(aprile 06 su aprile 05) 3,1% 3,5% 4,9% 4,2% 8,6% 7,4% 7,0% 4,8%

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

L’assicurazione auto

Questi  due indicatori  misurano le opportunità potenziali  degli  assicurati  di
beneficiare degli  effett i  della concorrenza. In particolare, si  può osservare che: 

– 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 paga-
no i  valori  massimi al l ’ interno dei  prof i l i  anal izzat i ;
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– 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 0,37.  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 .

La f igura 2 r iporta,  per tutt i  i  capoluoghi  di  regione,  i  premi medi  osservati  ad
apri le 2006 con i  r ispett iv i  premi minimi e massimi offert i  dal  mercato.  

I  dat i  mostrano che per i l  prof i lo 1 (casal inga 36-enne in classe bonus-malus
di  massimo sconto) ,  quel lo con i l  premio medio più basso e quindi  rappresen-
tat ivo degl i  assicurat i  migl ior i ,  i  premi prat icat i  dal le imprese sono abbastan-
za vicini  al  valore medio.  Lo scarto tra i l  valore medio e quel lo minimo è,  per
la cit tà mediana del la distr ibuzione,  pari  a 53 euro (a fronte di  un premio
medio del  prof i lo di  418 euro) ;  lo scarto aumenta a 60 euro per i l  prof i lo 2 (che
paga in media 679 euro)  e a 132 euro per i l  prof i lo 3 (che paga in media 1.138
euro) .  In def ini t iva un cl iente medio,  cercando l ’offerta migl iore per la sua
categoria,  può trovare una r iduzione del l ’ordine del  10-12%.
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Profilo 1 - Casalinga di 36 anni in classe di BM di
massimo sconto  - Utilitaria a benzina  di 1.100 cc

Profilo 2 -  Impiegato di 40 anni in classe di BM di
massimo sconto - Berlina diesel di 1.900 cc

Profilo 3 - Impiegato di 45 anni in classe di BM di
ingresso - Utilitaria a benzina  di 1.100 cc

FIGURA 2 -  RIEPILOGO PER TUTTE LE PROVINCE DEI  PREMI PER LE AUTOVETTURE RILEVATI  AD APRILE 2006
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ANALISI DI  LUNGO PERIODO DEI PREZZI R.C.  AUTO

L’aumento annuale dei  premi incassati  dal le compagnie e r i levat i  in bi lancio
misura,  per def iniz ione,  l ’aumento del la spesa complessivamente sostenuta
dagl i  assicurat i  per fruire del la copertura.  Tuttavia per rendere omogenei  i
confronti  da un anno al l ’al tro,  occorre tenere conto del le variazioni  interve-
nute nel  numero e nel le caratterist iche dei  veicol i  circolant i .  In part icolare:

– variazione nel numero dei veicoli  circolanti :  secondo i  dat i  del l ’ACI,  i l
parco circolante tende ad aumentare e,  quindi ,  parte dei  premi incassati
nel l ’anno sono r iconducibi l i  a l l ’assicurazione di  nuovi  veicol i .  Tenendo
conto del l ’aumento del  parco circolante,  è possibi le calcolare l ’aumento
medio del la spesa per veicolo;

– variazione delle caratteristiche nel mix degli  assicurati :  d i  anno in anno
intervengono del le modif iche nel  mix dei  veicol i  assicurat i .  Ad esempio,
tende ad aumentare i l  numero dei  veicol i  con ci l indrata più elevata (che
pagano premi maggiori  r ispetto al le piccole vetture)  o aumenta la quota di
veicol i  diesel  che hanno un sovrappremio r ispetto a quel l i  a  benzina,  per
via di  una maggiore percorrenza chi lometr ica.  Vi  sono poi  al tre caratteri-
st iche dei  r ischi  assicurat i  che variano nel  tempo e che inf luenzano indi-
rettamente la raccolta premi;  tra quest i  occorre menzionare i l  l ivel lo del
massimale scelto in pol izza (aumenta la quota di  assicurat i  con massimal i
più elevati ) ,  l ’età del  veicolo,  l ’età del  soggetto assicurato.  Tenendo conto
del la variazione del le caratterist iche del  parco circolante,  è possibi le cal-
colare l ’aumento medio del la spesa per veicolo a pari tà di  caratterist iche.

La tavola 1 r iporta tutte le informazioni  disponibi l i  a  part ire dal  1994,  anno
del la l iberal izzazione tari f far ia.

Nel  2005 l ’ incremento del  volume del la raccolta premi,  ossia la variazione
del la spesa complessivamente sostenuta dagl i  assicurat i  senza considerare le
variazioni  del  numero e del le caratterist iche dei  veicol i  circolant i ,  è stato pari
al lo 0,6%, i l  valore più contenuto da quando le tar i f fe non sono più ammini-
strate (colonna 1) .

Sul la base dei  dat i  mensi l i  del l ’ACI è possibi le st imare che i l  numero dei  vei-
col i  circolant i  è aumentato nel  2005 del  2 ,1% (colonna 2) ;  pertanto,  nel l ’anno
passato la spesa per veicolo è diminuita,  per la pr ima volta dal  1994,  del l ’1 ,5%,
a fronte di  un aumento del lo 0,5% nel  2004 (colonna 3) .  In base al l ’ indice ISTAT
(indice Laspeyres a pesi  f issi  secondo la metodologia usata per gl i  indici  dei
prezzi  al  consumo; colonna 6)  nel  2005 la crescita del le tar i f fe r.c.  auto è stata
pari  al l ’1 ,7% r ispetto al la media del  2004.  La dif ferenza con la st ima del l ’ANIA
si  spiega con i l  fatto che quest’ul t ima è a pesi  variabi l i  ( indice Paasche
secondo la metodologia usata per i l  calcolo dei  def latori  del la spesa nel la
contabi l i tà nazionale)  e t iene conto,  in part icolare,  del  cambio di  classe di
merito (quasi  i l  90% degl i  assicurat i  ogni  anno non provoca incidenti  e quindi
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usufruisce di  un “bonus” migl iorando la propria posiz ione nel la scala bonus-
malus)  e degl i  sconti  prat icat i  dal le imprese di  assicurazione ai  propri  cl ient i
r ispetto al le tar i f fe pubbl icate.  

Questo dif ferente approccio metodologico ut i l izzato ( ISTAT e ANIA) serve a
spiegare,  in massima parte,  le di f ferenze fra le variazioni  annual i  dei  prezzi
r.c.  auto che vengono registrate dal le due ist i tuzioni  a part ire dal  2003,  quan-
do l ’ ISTAT ha proceduto a una revisione del la propria r i levazione,  introducen-
do le seguenti  modif iche:

1. r idef iniz ione puntuale dei  prof i l i  d i  assicurat i  t ipo in modo da r idurre al
minimo la possibi l i tà di  errore da parte dei  r i levatori  del l ’ Ist i tuto;  inoltre
sono stat i  inclusi  nuovi  prof i l i  d i  assicurat i  (ciclomotori  e giovani  assicu-
rat i )  che prima del  2003 non venivano considerat i ;

2 . revisione dei  pesi  da ut i l izzare per ponderare le variazioni  dei  prezzi  r i le-
vat i  per i  diversi  prof i l i .  In part icolare,  pr ima del  2003,  i  prof i l i  d i  assicura-
t i- t ipo non venivano ponderat i  in base al la loro rappresentat iv i tà.

Le modif iche apportate dal l ’ ISTAT al  proprio sistema di  r i levazione hanno com-
portato un sostanziale al l ineamento degl i  incrementi  dei  prezzi  r.c.  auto con i l
def latore del la spesa calcolato dal l ’ANIA (colonna 3) .  Infatt i  nei  tre anni  che
vanno dal  2003 al  2005 l ’ incremento medio annuale dei  prezzi  r.c.  auto è stato
secondo la r i levazione del l ’ ISTAT del  2 ,5% e nel lo stesso periodo l ’ANIA ha
registrato un aumento medio del lo 0,7%. Questo scostamento è spiegabi le con
le due diverse metodologie appl icate (pesi  f issi  e pesi  variabi l i ) .

TAVOLA 1 - ASSICURAZIONE R.C. AUTO: EVOLUZIONE DELLA RACCOLTA PREMI

ANNI 1.  Premi r.c.  auto 2.  Numero veicoli 3.  Premi r.c.  auto 4.  Caratteristiche 5.  Premi r.c.  auto PER MEMORIA
(bilanci) circolanti* “depurati” da 2 veicoli  circolanti “depurati“ 6.  Indice ISTAT

da 2 e 4 Assicur.  r.c.  auto

Val. ass. Numero Variaz. Val. ass. Numero Variaz. Numero Variaz. Numero Variaz. Numero Variaz. Numero Variaz.
in euro indice annua (%) (migliaia) indice annua (%) indice annua (%) indice annua (%) indice annua (%) indice annua (%)
(mln)

1994 8.663 100,0 - 39.755 100,0 - 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 4,1 110,2 10,2
1996 9.770 112,8 4,9 40.453 101,8 -0,3 110,8 5,2 102,7 1,6 107,9 3,7 120,2 9,1
1997 10.655 123,0 9,1 40.870 102,8 1,0 119,6 7,9 103,9 1,1 115,2 6,8 131,2 9,2
1998 11.745 135,6 10,2 42.650 107,3 4,4 126,4 5,7 105,0 1,1 120,4 4,5 149,1 13,6
1999 13.226 152,7 12,6 43.563 109,6 2,1 139,3 10,2 104,3 -0,7 133,6 11,0 174,0 16,7
2000 14.196 163,9 7,3 44.680 112,4 2,6 145,8 4,7 104,1 -0,1 140,0 4,8 190,8 9,6
2001 15.315 176,8 7,9 46.480 116,9 4,0 151,2 3,7 105,3 1,1 143,6 2,6 211,3 10,7
2002 16.628 191,9 8,6 47.763 120,1 2,8 159,8 5,7 105,6 0,3 151,3 5,4 235,8 11,6
2003 17.622 203,4 6,0 49.101 123,5 2,8 164,7 3,1 105,4 -0,2 156,3 3,3 247,7 5,0
2004 18.062 208,5 2,5 50.100 126,0 2,0 165,5 0,5 106,2 0,8 155,8 -0,3 250,0 0,9
2005 18.171 209,8 0,6 51.152 128,7 2,1 163,0 -1,5 106,7 0,5 152,7 -2,0 254,3 1,7

(*)  Fonte ACI (dato 2005 st imato)
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Se si  considera invece l ’aumento medio annuale dei  prezzi  r.c.  auto registrato
dal l ’ ISTAT tra i l  1994 e i l  2002 si  nota che questo è stato pari  al l ’11,3% mentre
quel lo del l ’ANIA è stato pari  a quasi  la metà (6,0%).  Questo scostamento così
evidente dipende in misura r i levante dal le modal i tà di  r i levazione ut i l izzate
dal l ’ ISTAT prima del  2003.

Nel la colonna 5 si  considera anche i l  fatto che parte del l ’ incremento dei  premi
medi  è dovuto anche a variazioni  del le caratterist iche dei  veicol i  assicurat i
(co lonna 4 ) .  I  r isu l ta t i  ev idenz iano che nel  2005  la  spesa media  per  ve ico lo ,
a  par i tà  d i  carat ter is t iche,  è  d iminui ta  del  2 ,0% r ispet to  a l l ’anno precedente
(-0 ,3% nel  2004) .

LA FONDAZIONE ANIA PER LA SICUREZZA STRADALE

Ogni anno in I tal ia ol tre 3,5 mi l ioni  di  incidenti  vengono denunciat i  al le com-
pagnie assicurat ive con oltre 700.000 sinistr i  che hanno provocato un danno
fisico.

In part icolare,  per la fascia di  età dei  più giovani ,  gl i  incidenti  stradal i  rap-
presentano ormai da tempo la pr ima causa di  morte.

Dai  dat i  ISTAT risulta che nel  corso del  2004 in I tal ia hanno perso la vi ta 5.625
persone a causa di  incidenti  stradal i ,  con oltre 316.000 fer i t i ;  i l  32,1% del  tota-
le dei  mort i  appart iene al la fascia di  età f ino a 29 anni  e i  fer i t i  in  questa
fascia d’età rappresentano i l  41,1% del  totale.  

Sul la base dei  dat i  ISTAT nel  periodo di  osservazione 2000-2004:

– è diminuito i l  numero dei  fer i t i  ( -1,6%) e quel lo dei  mort i  (-15,4%);
– è diminuito (-1,9%) i l  numero di  persone coinvolte in incidenti  (da 328.385

individui  a 322.255) ;
– sono calat i ,  d i  conseguenza,  gl i  indici  di  gravità e di  lesivi tà.

Prendendo,  invece,  in esame gl i  anni  dal  1995 al  2004,  gl i  incidenti  stradal i
sono aumentat i  del  23,0% anche per l ’aumento del  numero dei  veicol i  circo-
lant i .

Dal  1995 al  2004 si  sono contat i  fra i  “motocicl ist i”  13.429 mort i  e 786.985 fer i-
t i .  In part icolare nel  1995 le vi t t ime sono state 1.178,  ci fra che è sal i ta a 1.552
(+31,7%) nel  2004.  I  fer i t i  sono aumentat i  da 62.381 a 90.035 (+44,3%).  Nel  com-
plesso i l  28% dei  mort i  e dei  fer i t i  v iaggiava sul le due ruote mentre l ’ inciden-
za di  quest i  veicol i  sul  totale di  quel l i  c ircolant i  è pari  al  14,3%.

I  dat i  evidenziat i  sono importanti  anche nel la prospett iva europea,  in conside-
razione del l ’obiett ivo comune ai  Paesi  del l ’Unione di  dimezzare i l  numero di
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vit t ime del la strada entro i l  2010.  A tale r iguardo la Commissione ha tracciato
i l  bi lancio intermedio del  programma avviato nel  2001 per un migl ioramento
del la sicurezza stradale.  

Nel 2005 sul le strade europee hanno perso la vita oltre 8.000 persone in meno
rispetto al  2001.  Tuttavia,  i  r isultat i  f inora ottenuti  non sono suff icienti  per rea-
l izzare l ’obiett ivo di  dimezzare i l  numero di  vitt ime della strada entro i l  2010.

I  dat i  essenzial i  del  bi lancio intermedio sono i  seguenti :

– nei paesi che oggi formano l ’Unione europea nel 2001 le vitt ime della strada
sono state 50.000: l ’obiettivo comune, proposto nel 2001 e aggiornato dopo
l’al largamento del 2004, è di non superare i  25.000 morti  nel 2010. Nel 2005 le
vitt ime sono state 41.600, con un calo del 17,5% in 4 anni.  Si tratta di un
risultato insufficiente. Proseguendo con l ’attuale ritmo di r iduzione, le vitt i-
me sarebbero nel 2010 32.500 vitt ime, ben oltre i l  l imite massimo di 25.000; 

– fra gl i  Stat i  membri  persistono notevol i  dispari tà:  i l  numero di  v i t t ime per
mil ione di  abitant i  è compreso tra i  diversi  paesi  tra 1 e 3;  quel lo per mi l io-
ne di  autovetture tra 1 e 5;

– in r i fer imento ai  due indicatori ,  i  paesi  con r isultat i  migl ior i  r ispetto al la
media europea sono Malta,  Regno Unito,  Paesi  Bassi ,  Svezia,  Germania e
Finlandia;  quel l i  con i  r isultat i  peggiori  sono Polonia,  Portogal lo,  Grecia,
Estonia,  Lettonia,  L i tuania,  Ungheria,  Cipro e Repubbl ica Ceca;  

– quanto all ’andamento del numero di vittime fra i l  2001 e i l  2004, nove Stati
membri (Germania, Estonia, Francia, Italia, Lussemburgo, Malta, Paesi Bassi,
Portogallo e Svezia) hanno registrato un calo superiore al 14% della media
dell’UE 25; otto Stati membri (Belgio, Danimarca, Grecia, Spagna, Irlanda,
Austria, Finlandia e Regno Unito) hanno conseguito progressi l imitati (ridu-
zione di almeno il  5% ma inferiore o uguale alla media europea); altri  otto
(Repubblica ceca, Lettonia, Ungheria, Polonia, Slovenia, Slovacchia, Cipro e
Lituania) hanno registrato progressi l imitati,  se non addirittura un aumento
del numero delle vittime. Queste percentuali devono tuttavia essere conside-
rate con prudenza, soprattutto nei tre Stati più piccoli in cui un numero limi-
tato di incidenti gravi influisce pesantemente sul risultato nazionale. 

I  dat i  evidenziat i ,  sebbene mostr ino una chiara tendenza al la r iduzione del-
l ’ incidental i tà,  confermano la necessità di  continuare a intervenire sugl i  ele-
menti  che al imentano i  fattor i  di  r ischio del la circolazione.

Per questo la Fondazione ANIA per la sicurezza stradale ha continuato a insi-
stere su interventi  concret i ,  eff icaci  e soprattutto in grado di  accrescere i
l ivel l i  d i  s icurezza e di  consapevolezza al la guida.  

Attraverso l ’Advisory Board del la Fondazione,  ove trovano rappresentanza
tutte le componenti  social i  e ist i tuzional i  che si  occupano di  s icurezza strada-
le,  è stato possibi le assumere decisioni  in forma partecipata e,  soprattutto,
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tenendo conto del le istanze provenienti  da tutto i l  mondo coinvolto sul  tema
del la sicurezza stradale.

La Fondazione ANIA ha focal izzato la propria attenzione su specif iche iniz iat i-
ve che partono dal l ’educazione stradale e arr ivano al la prevenzione dei  r ischi
di  circolazione.

In merito al l ’att iv i tà di  prevenzione la Fondazione ha intrapreso iniz iat ive in
grado di  r idurre le cosiddette stragi  del  sabato sera.

Al la luce del l ’elevata frequenza degl i  incidenti  stradal i  concomitanti  con gl i
orari  di  uscita dai  local i  notturni ,  i l  Dipart imento del la Pubbl ica Sicurezza ha
individuato sul  terr i tor io nazionale,  nel l ’estate del  2004 e in quel la del  2005,
alcune strade part icolarmente esposte a questa t ipologia di  r ischio e ha orga-
nizzato numerosi  serviz i  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 di f-
fusione di  depl iant  sui  pericol i  del la guida in stato di  ebbrezza – o,  comunque,
in stato di  al terazione psicof isica – nonché la distr ibuzione di  test  di  scree-
ning monouso sul  tasso alcolemico,  favorendo così  una maggiore percezione
dei  real i  l ivel l i  d i  r ischio connessi  a si tuazioni  spesso sottovalutate.  Ha inol-
tre real izzato l ’ in iz iat iva del  cosiddetto “guidatore designato”,  con la quale un
soggetto nel l ’ambito del  gruppo si  impegnava,  pr ima di  entrare in discoteca,  a
non bere e a r iaccompagnare a casa,  al la f ine del la serata,  tutt i  i  componenti
del  gruppo.  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 .  

I  r isultat i  del l ’ in iz iat iva nel  2005 sono sintet izzat i  nel la seguente tabel la.

Controlli  effettuati
Pattugl ie impiegate 1.637
Posti  di  control lo 820
Veicol i  control lat i 40.207
Persone control late 44.314

Attività contravvenzionale
Totale Infrazioni 15.825

Provvedimenti  sanzionatori
Totale patenti  r i t i rate 4.380
Punti  patente decurtat i 50.076
Carte di  circolazione r i t i rate 5671
Veicol i  sequestrat i 48

Controlli  con precursori  alcool
Conducenti  control lat i 32.316
Conducenti  r isultat i  posit iv i 3.096
Bigl iett i  omaggio 7.621
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Un’ulter iore azione di  prevenzione sul le strade,  in part icolare nei  periodi  di
traff ico intenso,  è stata svolta dal la Fondazione e dal la Pol iz ia Stradale con
l ’ iniz iat iva “smANIA di  Sicurezza”.  Nel  2006,  in coincidenza con i  ponti  pr ima-
veri l i  d i  Pasqua,  del  25 apri le e del  1° maggio,  presso le più importanti  aree di
sosta in autostrada,  è stato possibi le effettuare control l i  gratuit i  per la pro-
pria auto,  avere informazioni  e r icevere consigl i  per i l  v iaggio.

Un a l t ro  set tore  su  cu i  s i  è  concentrata  l ’az ione  d i  prevenz ione  de l la
Fondazione è quel lo del  trasporto pesante.  Attraverso la col laborazione con
una del le pr incipal i  associazioni  di  categoria – Federtrasport i  – è stato real iz-
zato un piano di  formazione degl i  autotrasportatori  che ha condotto a r isulta-
t i  s ignif icat iv i  in termini  di  caduta del l ’ incidental i tà dei  soggett i  “formati”.
Inoltre,  è stato siglato un accordo con le due principal i  aziende produttr ici  per
i l  montaggio e l ’ instal lazione di  una scatola nera su mil le automezzi .  I  r isulta-
t i  saranno dif fusi  appena disponibi l i .

L’att iv i tà f inal izzata al l ’accrescimento dei  l ivel l i  d i  di f fusione del l ’educazione
stradale si  è r ivolta principalmente ai  giovani  e ai  giovanissimi attraverso
varie iniz iat ive.

Nel  corso del  2005 e nei  pr imi  mesi  del  2006,  s i  è consol idata e dif fusa,  su tutto
i l  terr i tor io nazionale,  la piattaforma on-l ine ut i le per i l  conseguimento del
patentino per la guida del  ciclomotore che,  come noto,  la Fondazione Ania ha
real izzato e messo a disposiz ione gratuitamente per tutte le scuole.

I l  s i to del  “patentino” real izzato dal la Fondazione ha avuto circa 4 mi l ioni  di
contatt i  complessivi  (mediamente circa 9.000 al  giorno) con quasi  due mil ioni
di  pagine visi tate;  è stato superato i l  tetto dei  20.000 al l ievi  iscri t t i  a l  corso;
inoltre sono stat i  distr ibuit i  ol tre 17.000 cd-rom informativi .

Con la  di f fusione del  corso,  i l  Ministero del l ’ Istruzione e la  Fondazione Ania
per la  Sicurezza Stradale,  hanno forni to un serviz io  ef f ic iente ai  docent i  dei
corsi ,  a i  ragazzi  e  al le  famigl ie  che non devono sostenere cost i  aggiunt iv i  per
i  manual i  d i  studio.

Dal 1° ottobre 2005 l ’obbligo del patentino è stato esteso anche ai maggiorenni
non patentati . E anche per questa categoria di utenti  la Fondazione Ania ha rea-
l izzato un corso attivo dal 29 settembre 2005. Ad apri le 2006 si  registrano circa
400.000 contatti  e circa 150.000 pagine visitate, con oltre 3.000 all ievi iscritt i .

Va poi  menzionato che la Fondazione ANIA ha col laborato al la real izzazione
per i l  2005 e per i l  2006 del  progetto " Icaro" ,  la  campagna di  s icurezza strada-
le promossa dal la Pol iz ia di  Stato e dal  Ministero del l ' Interno,  con la col labo-
raz ione del  Ministero del le  Infrastrut ture 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
edizione,  ha l 'obiett ivo di  far  comprendere ai  giovani  l ' importanza del  r ispetto
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del le regole,  per una cultura del la legal i tà e per evitare di  assumere compor-
tamenti  per icolosi  che sono la  causa pr incipale degl i  incident i  stradal i .
L’ iniz iat iva ha coinvolto in quest i  due anni  ol tre 15.000 ragazzi .

L’azione educativa intrapresa nel  corso del  2005 dal la Fondazione Ania ha rag-
giunto i l  p icco con la real izzazione del l ’ in iz iat iva congiunta con la Walt  Disney
Ital ia.  L’obiett ivo di  educare i  più giovani  per arr ivare agl i  adult i  è stato rag-
giunto con i l  sett imanale Topol ino che a lugl io 2005 è stato al  centro di  una
serie di  iniz iat ive volte a sensibi l izzare i  giovani  lettor i  sul  tema del la sicurez-
za  s t rada le .  È  s ta to  rea l i zza to  un  opuscolo  in format ivo ,  a  cura  de l la
Fondazione Ania e del la Disney I tal ia,  sul l 'educazione stradale ed è stato lan-
ciato un grande concorso a premi.  Sono state distr ibuite oltre 2,0 mi l ioni  di
copie del l ’opuscolo che in numerosi  casi  è stato ut i l izzato come strumento
didatt ico nel le scuole.  La Walt  Disney ha registrato i l  record storico di  parte-
cipazioni  ai  concorsi  da essi  organizzat i .  Visto i l  successo registrato,  anche
per i l  2006 è in corso di  programmazione un’ iniz iat iva con lo stesso partner.

LE NOVITÀ DEL CODICE DELLE ASSICURAZIONI IN MATERIA DI RISARCIMENTO
DEL DANNO E DI PROCEDURE LIQUIDATIVE IN R.C.  AUTO – IL RISARCIMENTO
DIRETTO

In materia di  r.c.  auto,  i l  Codice repl ica in larga parte la discipl ina oggi  in
vigore,  unif icando le moltepl ici  font i  normative succedutesi  nel  tempo a
decorrere dal la legge ist i tut iva n.  990 del  1969.

Le innovazioni  introdotte,  seppur non numerose,  r isultano essere assai  r i le-
vanti  soprattutto per quanto concerne i l  Capo dedicato al  r isarcimento del
danno e al le procedure l iquidat ive dei  s inistr i .

Articolo 138 – Danno alla persona per lesioni di  non l ieve entità
Vengono stabi l i t i  i  cr i ter i  di  delega per la def iniz ione del la tabel la unica nazio-
nale dei  valori  economici  e medico legal i  per i l  r isarcimento del  danno biolo-
gico di  non l ieve ent i tà.  La disposiz ione sost i tuisce la previsione vigente reca-
ta dal l ’art icolo 23,  comma 4,  del la legge n.  273/2002 che,  di fettava di  qualsia-
si  pr incipio cui  s i  sarebbe dovuto uniformare i l  legislatore delegato nel la pre-
disposiz ione del la tabel la.

È da notare che la def iniz ione di  danno biologico,  r isulta essere,  r ispetto a
quel la recata dal l ’art icolo 5 del la legge n.  57/2001,  più precisa e megl io
r ispondente al la consol idata elaborazione dottr inaria e giurisprudenziale for-
matasi  in materia.  

Articolo 145 – Proponibili tà dell ’azione di  r isarcimento
Reca la  d isc ip l ina  del la  proponib i l i tà  de l l ’az ione g iud iz iar ia ,  d is t inguendo
l ’ ipotes i  in  cu i  i l  g iud iz io  faccia  segui to  a l la  procedura  ord inar ia  da  quel la
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in  cu i  l ’az ione or ig in i  da l la  procedura  d i  r isarc imento  d i ret to  ( in  quest ’u l t i -
mo caso i l  danneggiato  eserc i terà  l ’az ione d i ret ta  ne i  confront i  de l la  propr ia
impresa d i  ass icuraz ione) .  

Rispetto al l ’or iginario art icolo 22 del la legge n.  990/69,  ol tre al la r ichiamata
innovazione,  è stata introdotta una precisazione estremamente importante ai
f ini  del  regolare passaggio dal la fase stragiudiz iale a quel la giudiz iale:  s i  è
infatt i  precisato che i  termini  per agire in giudiz io contro l ’ impresa (60 o 90
giorni)  decorrono non dal la semplice r icezione del la r ichiesta di  r isarcimento
da parte del l ’ impresa,  ma dal la r icezione di  una r ichiesta presentata con le
modal i tà e i  contenuti  previst i  dal la legge,  vale a dire una domanda r isarcito-
r ia completa di  tutt i  gl i  elementi  stabi l i t i  dal la legge.  È da r i tenere,  pertanto,
che tutte le eventual i  ci tazioni  effettuate senza che si  s ia potuta svolgere una
fase stragiudiz iale regolare a causa del la mancanza degl i  elementi  di  cono-
scenza necessari  r ichiest i  dal la normativa possano essere eccepite ( la nuova
formulazione del la norma dovrebbe comportare la r iv is i tazione del l ’or ienta-
mento giurisprudenziale secondo cui  i  termini  per agire decorrono dal la sem-
pl ice presentazione del la r ichiesta,  a prescindere dal  suo contenuto conforme
a quanto previsto dal la legge).

Articolo 148 – Procedura di  r isarcimento
La norma repl ica,  nel la parte disposit iva,  l ’art icolo 3 del la legge n.  39/77.
L’apparato sanzionatorio è invece contemplato nel  Ti tolo XVIII .

Gl i  elementi  di  novità,  r ispetto al  testo recato dal l ’art icolo 3 del la legge n.
39/77,  sono essenzialmente due:

– è stata el iminata la previsione che,  da un lato,  obbl igava i l  danneggiato,  a
r isarcimento avvenuto,  a trasmettere al l ’ impresa la fattura relat iva al la
r iparazione del  veicolo e,  dal l ’al tro,  attr ibuiva al l ’ impresa i l  d ir i t to di
r ichiere l ’ importo pagato in caso di  inadempienza da parte del  danneggia-
to al l ’obbl igo in quest ione;

– per quanto concerne la fatt ispecie della richiesta di r isarcimento incomple-
ta degli  elementi  prescritt i  dalla legge, è stato retrocesso a onere non san-
zionato, l ’obbligo in capo all ’ impresa di r ichiedere entro trenta giorni dalla
ricezione della stessa l ’ integrazione della domanda con l ’ indicazione delle
informazioni mancanti .  Ne deriva che, in assenza di r ichiesta di integrazio-
ne, l ’ impresa potrà essere chiamata a rispondere dell ’eventuale inosservan-
za dei termini previsti  per la comunicazione dell ’offerta o del diniego di
offerta e in tal  senso sanzionata. La modifica ha eliminato la previsione che
disponeva che la richiesta di integrazione poteva concepirsi  esclusivamen-
te nel caso in cui l ’ impresa, a causa dell ’ incompletezza della domanda
risarcitoria,  non avesse potuto procedere all ’offerta. Tale previsione, oltre a
risultare incongrua rispetto alla struttura della procedura, che richiede che
la domanda risarcitoria contenga tutti  gl i  elementi  informativi  stabil i t i  dalla
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legge, determinava una sorta di arbitrio nella valutazione delle fatt ispecie
da sanzionare. Pertanto, in presenza di una richiesta di r isarcimento incom-
pleta, l ’ impresa che abbia proceduto a chiedere le dovute integrazioni non
sarà in mora rispetto ai termini previsti  dall ’articolo 148 f inché non vengano
comunicati  tutt i  gl i  elementi  mancanti .
A decorrere dal  1° gennaio 2006 la procedura è appl icabi le anche per i
s inistr i  che r isultano contemplat i  dal  successivo art icolo 149,  naturalmen-
te f ino al la data di  decorrenza del  s istema di  r isarcimento diretto,  che
dovrà essere f issata dal  relat ivo Decreto di  attuazione.  

Articolo 141 – Risarcimento del  terzo trasportato 
È stata introdotta una procedura speciale per i l  r isarcimento dei  danni  subit i
dai  trasportat i  a bordo dei  veicol i .  La procedura attr ibuisce la l iquidazione dei
danni  al l ’ impresa di  assicurazione del  veicolo su cui  era a bordo i l  t rasporta-
to al  momento del  s inistro,  prescindendo dal l ’accertamento preventivo del la
responsabi l i tà e ferma la successiva regolazione dei  rapport i  tra imprese.  

– Comma 1:  l imita al  massimale minimo di  legge (e tenendo conto del l ’even-
tuale plural i tà di  danneggiat i )  l ’operat iv i tà del la procedura speciale,  sal-
vaguardando i l  dir i t to al  r isarcimento del  maggior danno da parte del l ’ im-
presa del  soggetto responsabi le nel  caso in cui  i l  relat ivo massimale r isul-
t i  superiore a quel lo minimo.

– Comma 2: dispone che per la l iquidazione del  danno si  appl ica la procedu-
ra stragiudiz iale di  cui  al l ’art icolo 148 del  Codice.

– Comma 3:  stabi l isce che l ’eventuale azione giudiz iar ia debba essere eser-
citata nei  confronti  del la medesima impresa competente a gest ire la fase
l iquidat iva stragiudiz iale,  fermo i l  dir i t to del l ’ impresa del  responsabi le di
intervenire nel  giudiz io e di  estromettere l ’al tra impresa r iconoscendo la
responsabi l i tà del  proprio assicurato.

– Comma 4: regola il  diritto di rivalsa dell’impresa che ha anticipato il  risarci-
mento per conto dell’impresa del responsabile, rinviando sostanzialmente,
alla disciplina che verrà stabilita nell’ambito del sistema di risarcimento
diretto per quanto riguarda la regolazione dei rapporti economici tra imprese.

A decorrere dal  1° gennaio 2006 è in vigore una convenzione tra imprese di
assicurazione f inal izzata a regolamentare i  rapport i  contabi l i  d i  debito/credi-
to derivanti  dal la procedura l iquidat iva prevista per i  terzi  trasportat i .

I l  r isarcimento diretto

Gli  art icol i  149 e 150 del  Codice del le assicurazioni  hanno introdotto i l  s istema
di  r isarcimento diretto,  dettando una discipl ina minimale di  base e r inviando i
prof i l i  appl icat iv i  più importanti  a una normativa di  attuazione da emanarsi
con Decreto del  Presidente del la Repubbl ica.  
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L’art icolo 149 si  l imita a discipl inare:

– l ’ambito di  operat iv i tà del la procedura,  appl icabi le obbl igatoriamente ai
sinistr i  tra due veicol i ,  dal  quale siano derivat i  danni  ai  veicol i  stessi  e
danni  di  l ieve ent i tà al la persona dei  conducenti ;

– l ’obbl igo per l ’ impresa “diretta” di  procedere al la l iquidazione del  danno
nei  confronti  del  proprio assicurato non responsabi le per conto del l ’al tra
impresa,  ferma la successiva regolazione dei  reciproci  rapport i ;

– i l  pagamento del  r isarcimento entro 15 giorni  dal l ’accettazione o dal la
mancata accettazione da parte del  danneggiato.  In caso di  accordo,  la
quietanza l iberatoria r i lasciata dal  danneggiato al la propria impresa sarà
val ida anche per i l  responsabi le del  s inistro e per la sua compagnia di
assicurazione;

– l ’eserciz io del l ’azione giudiz iar ia nei  confronti  del la stessa impresa “diret-
ta” in caso di  “fal l imento” del la procedura,  ma con possibi l i tà di  reingres-
so del l ’assicuratore del  responsabi le ed estromissione del l ’ impresa citata.

L’art icolo 150 r invia a un Decreto del  Presidente del la Repubbl ica,  su proposta
del  Ministro del le att iv i tà produtt ive,  la discipl ina di  dettagl io del  s istema, con
part icolare r i fer imento:

– ai  cr i ter i  di  determinazione del  grado di  responsabi l i tà del le part i  (attra-
verso una tabel la di  r ipart iz ione del la responsabi l i tà,  analoga a quel la oggi
vigente nel  s istema CID,  recante la casist ica più dif fusa del le si tuazioni
r iscontrabi l i  in  caso di  scontro tra due veicol i ) ;

– ai  contenuti  e al le modal i tà del la presentazione del la denuncia del  s inistro
e agl i  adempimenti  necessari  per i l  r isarcimento del  danno;  

– al le modal i tà,  al le condizioni  e agl i  adempimenti  a carico del l ’ impresa di
assicurazione;

– ai  l imit i  e al le condizioni  di  r isarcibi l i tà dei  danni  accessori .  Si  tratta del la
del icata e ancora indefini ta soluzione per escludere le spese di  assistenza
professionale del  danneggiato in caso di  conclusione posit iva del la proce-
dura pre-conci l iat iva svolta in indennizzo diretto;  

– a i  pr inc ip i  per  la  cooperaz ione t ra  le  imprese,  iv i  compres i  i  benef ic i
der ivant i  ag l i  ass icurat i  da l  s is tema d i  r isarc imento  d i ret to .  La  formula-
z ione del la  d ispos iz ione è  ta le  da  immaginare  la  f issaz ione dei  pr inc ip i
cu i  le  imprese dovranno improntare  l ’organizzaz ione del  s is tema che
regolerà  i  rapport i  rec iproci  d i  credi to/debi to  conness i  con i l  model lo  d i
indennizzo  d i ret to  (ad  esempio ,  prevedendo meccanismi  d i  regolaz ione
fondat i  su l la  compet iz ione t ra  operator i ,  l ’e f f ic ienza del  serv iz io  d i  l iqu i -
daz ione) .  

La normativa di  esecuzione va adottata con D.P.R.  che prevederà anche la
data di  entrata in vigore del  s istema.
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Rispetto al l ’ introduzione general izzata del  model lo di  r isarcimento diretto in
v ia  legis lat iva,  g l i  assicurator i  hanno assunto da sempre una posiz ione
coerente con le esigenze del la tecnica assicurat iva e con l ’obiett ivo che si
intende perseguire attraverso tale procedura innovativa,  facendo presente
che la produzione di  benefici  di  s istema è strettamente connessa 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,  compatibi lmente con le t ipologie di
danni  suscett ibi l i  d i  essere indennizzat i  in modo diretto;

b) ai  meccanismi di  accertamento del la responsabi l i tà del  s inistro,  mediante
automatismi conci l iat iv i  preventivi  (model lo di  denuncia a f irma congiunta)
o soluzioni  arbitral i  "a posterior i " ;

c) ai  model l i  prescelt i  nel la regolazione dei  rapport i  economici  fra le imprese
partecipanti  al  s istema.

Dal  pr imo punto di  v ista,  un'appl icazione quanto più possibi le estesa e idonea
a r icomprendere la gran parte dei  s inistr i  r.c.  auto è condizione essenziale
aff inché i l  s istema produca quegl i  effett i  posit iv i  sopra r i fer i t i :  contenimento
del  contenzioso,  minori  spese di  " l i t igat ion" ,  incremento dei  l ivel l i  qual i tat iv i
del  serviz io.

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-
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 ) .

I l  terzo aspetto rappresenta i l  punto più qual i f icante nel l 'ott ica di  garantire i l
control lo dei  cost i  attraverso logiche di  eff icienza e competiz ione tra le
imprese.

Tutt i  i  s istemi di  indennizzo diretto debbono in part icolare prevedere meccani-
smi di  regolazione dei  rapport i  economici  tra le imprese,  che tengano conto
del la natura " f iduciar ia"  del la  prestazione r isarci tor ia:  ogni  assicuratore,
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.
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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 del l ' intero sistema. 

Un ulter iore elemento gioca un ruolo fondamentale per l ’eff icienza del  s istema
dal  punto di  v ista del l ’espulsione dei  cost i  “ impropi”.  I l  rapporto diretto
dovrebbe real izzare una fase conci l iat iva con funzioni  di  prevenzione dei
potenzial i  confl i t t i .  In quest ’ott ica,  una volta garanti ta l ’assistenza completa
del l ’ impresa per la rappresentazione del le ragioni  del  danneggiato,  in tutt i  i
casi  di  soluzione posit iva bi lateralmente accettata le l iquidazioni  dei  danni
non dovrebbero essere gravate da cost i  aggiuntivi  per prestazioni  di  assisten-
za professionale che,  superf lue per la casist ica semplice più dif fusa di  inci-
dental i tà stradale,  s i  renderebbero invece necessarie in caso di  posiz ioni
contrastanti  tra le part i  e naturalmente per le si tuazioni  più gravi  e part ico-
larmente complesse.

Si  comprende,  dunque,  quale sia l ’ importanza di  disporre di  un quadro giuridi-
co semplice e chiaro,  che non dia luogo ad ambiguità interpretat ive che si
r isolverebbero in un danno e per i l  mercato e per i  consumatori .

La normativa di  esecuzione non è ancora stata emanata.  Una prima bozza di
decreto di  attuazione era stata sottoposta al  parere del  Consigl io di  Stato e ha
formato oggetto di  un parere del l ’Autori tà Garante del la Concorrenza e del
Mercato per gl i  aspett i  connessi  con la regolazione dei  rapport i  tra le impre-
se partecipanti  al  s istema di  r isarcimento diretto.
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Il  pr imo art icolato predisposto dal  Ministero del le Att iv i tà Produtt ive,  pur
apprezzabi le per i l  dettagl io e la chiarezza impiegati  nel  descrivere la proce-
dura da seguire per ottenere i l  r isarcimento del  danno attraverso la procedu-
ra speciale diretta,  contiene peraltro alcune specif iche disposiz ioni  che non
sembrano perfettamente coerenti  con la rat io del la procedura contemplata
dagl i  art icol i  149 e 150 del  Codice o che suscitano serie perplessità per i  pro-
blemi appl icat iv i  che potrebbero originare.

In part icolare,  tra gl i  al tr i ,  meritano di  essere segnalat i  due aspett i :

– la  formulazione impiegata per escludere dal la procedura d’offerta le spese
di  assistenza professionale – a eccezione di  quel le per la consulenza medi-
ca – r isulta for iera di  possibi l i  equivoci ,  poiché non emerge con chiarezza
la natura e la funzione di  detta previsione.  Per evitare tal i  dubbi  occorre-
rebbe r i formare la disposiz ione,  valorizzando la vera natura del la procedu-
ra di  indennizzo diretto – che cost i tuisce una fase stragiudiz iale con f ina-
l i tà conci l iat iva che vede coinvolt i  esclusivamente danneggiat i  e imprese
di  assicurazione – e prevedendo espressamente che,  in caso di  accetta-
zione del l ’offerta r isarcitor ia (e solo in questo caso) nel  r ispetto dei  termi-
ni  previst i  dal la procedura (30,  60 o 90 giorni ,  a seconda dei  casi) ,  sugl i
import i  corr ispost i  non siano dovuti  compensi  per la consulenza professio-
nale di  cui  s i  s ia avvalso i l  danneggiato.  Tale previsione sarebbe del  tutto
coerente con l ’eserciz io del l ’azione giudiz iar ia,  che i l  nuovo Codice del le
assicurazioni  condiziona al lo spirare dei  termini  di  offerta,  purché la
r ichiesta di  r isarcimento contempli  tutt i  gl i  elementi  informativi  necessari
al l ’ impresa per formulare i l  suo giudiz io sul  danno,  nel l ’ambito del  neces-
sario spatium del iberandi .  Ovviamente,  nel  caso di  esito negativo del la
procedura d’offerta,  vale a dire nel l ’ ipotesi  di  discordanza tra impresa e
assicurato sul l ’attr ibuzione del la responsabi l i tà o sul l ’ importo del  danno
da r isarcire,  s i  apre la strada del l ’azione giudiz iar ia,  che potrà concluder-
si  o in via transatt iva o a seguito di  pronuncia del  magistrato.  Nel la logica
del  s istema di  r isarcimento diretto,  dunque,  la via processuale rappresen-
ta l ’extrema rat io ,  coerentemente con l ’obiett ivo di  r idurre i l  contenzioso e
i  relat iv i  cost i ;

– la  disposiz ione che prevede (art .  13 del lo schema di  decreto)  che le impre-
se possano cost i tuire uno o più consorzi ,  ad adesione facoltat iva,  ai  f ini
del la regolazione dei  rapport i  organizzat iv i  ed economici  per la gest ione
del  r isarcimento d iret to .  La d isposiz ione è stata fortemente cr i t icata
dal l ’Autori tà Garante del la Concorrenza e del  Mercato che ha indicato i
pr incipi  cui  s i  dovrà uniformare la discipl ina convenzionale del  s istema di
compensazione tra imprese.  Da questo punto di  v ista,  i l  settore assicurat i-
vo sta lavorando per la def iniz ione di  un sistema competi t ivo e concreta-
mente appl icabi le.
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PARERE MOTIVATO DELLA COMMISSIONE U.E.  SULL’OBBLIGO A CONTRARRE

Nel mese di  apri le 2006 la Commissione Europea ha trasmesso al  Governo i ta-
l iano un parere motivato supplementare in merito al la discipl ina nazionale
del l ’obbl igo a contrarre nel l ’assicurazione r.c.  auto.

I l  parere supplementare -  che rappresenta la fase prel iminare dell ’apertura di
un’ istruttoria di  infrazione dinanzi  al la Corte di  Giustiz ia -  fa seguito a un primo
ri l ievo inoltrato nel l ’ottobre del 2005,  in cui  la Commissione aveva già rappre-
sentato dubbi circa la compatibi l i tà di  detta discipl ina con i l  Trattato e con le
dirett ive assicurative di  terza generazione, che hanno sancito espressamente
i l  principio del la l ibertà tariffaria anche nelle assicurazioni  obbligatorie.

In part icolare,  la Commissione U.E.  ha confermato un dupl ice ordine di  r i l ievi
al la legislazione i tal iana sul  punto,  in quanto r i t iene contrari  al la normativa
comunitaria:

– l ’obbl igo in capo al le imprese di  calcolare le tar i f fe in coerenza con le pro-
prie basi  tecniche estese ad almeno cinque eserciz i ,  attualmente previsto
dal l ’art icolo 35 del  Codice del le assicurazioni ,  nonché

– l ’obbl igo a contrarre in sé considerato,  in quanto,  per come concepito -
obbl igo di  tar i f fare tutt i  i  r ischi  e di  accettare tutte le proposte assicurat i-
ve stabi l i to dal l ’art icolo 122 del  Codice,  con la sola deroga del  tutto margi-
nale accordata al le imprese che intendano assicurare esclusivamente f lot-
te di  veicol i  – real izzerebbe una l imitazione immotivata dei  r i fer i t i  pr incipi
di  l ibertà tar i f far ia.  I l  confl i t to con la Comunità r isulterebbe tra l ’al tro
ancor più grave sotto i l  prof i lo del  pr incipio comunitario del l ’home country
control ,  in  quanto dette disposiz ioni  r isultano appl icabi l i  anche al le impre-
se aventi  la propria sede legale in al tr i  stat i  membri  del l ’Unione.

La Commissione,  non ignorando le motivazioni  del la pr ima r isposta fornita dal
Governo i tal iano in merito al lo scopo sottostante l ’obbl igo a contrarre (garan-
t ire l ’accesso al l ’assicurazione obbl igatoria a tutt i  i  proprietari  di  veicol i ) ,  nel
secondo parere motivato ha rappresentato l ’avviso che sussistono metodi
meno restr i t t iv i  per coniugare i  pr incipi  comunitari  con le esigenze di  tutela
dei  consumatori ,  evidentemente r i ferendosi  ai  s istemi impiegati  da altr i  paesi
per rendere accessibi le a tutt i  la  copertura r.c.  auto (per esempio i l  bureau de
tari f icat ion francese,  la cost i tuzione di  bad company ) .

A seguito del l ’ul ter iore intervento del la commissione U.E. ,  l ’ANIA si  è espres-
sa sottol ineando sia la del icatezza del la materia sia la necessità che la que-
st ione trovi  una soluzione equi l ibrata nel l ’ambito di  apprezzamenti  di  natura
eminentemente pol i t ica,  che r iescano a bi lanciare le ragioni  del la concorren-
za  e  l ’es igenza  d i  consent i re  a  tu t t i  g l i  automobi l i s t i  d i  adempiere  a l
dir i t to/dovere di  assicurarsi .



139

Le altre assicurazioni danni

l’assicurazione italiana 2005/2006

I  risultati del conto tecnico sono positivi per la maggior parte dei
rami. Fanno eccezione i rami malattia, corpi veicoli aerei e corpi
veicoli marittimi;  anche quest’anno si conferma particolarmente
negativo l ’andamento del ramo r.c.  generale.

INFORTUNI

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 97 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2005 pari  a 2.985 mil ioni  di  euro,  in l ieve crescita r ispetto al  2004
(3,4%) e in l inea con lo svi luppo registrato negl i  ul t imi  cinque anni ;  l ’ inciden-
za dei  premi di  questo ramo sul  totale dei  premi complessivi  del le assicura-
zioni  danni  è pari  al l ’8 ,2%.

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 1.568
mil ioni  di  euro (1.586 nel  2004) ,  con una r iduzione del l ’1 ,1% r ispetto al l ’anno
precedente;  esso è pari  al  53,8% dei  premi di  competenza (56,1% nel  2004) ,  i l

INFORTUNI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 2.263 2.380 2.530 2.621 2.761 2.887 2.985
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 42 54 67 47 43 58 68
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.357 1.326 1.420 1.436 1.410 1.436 1.427
- sinistri di competenza (-) 1.481 1.476 1.530 1.542 1.549 1.586 1.568
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 124 150 110 106 139 150 141
Saldo delle altre partite tecniche -40 -36 -42 -54 -65 -65 -55
Spese di gestione (-) 722 761 801 821 872 922 965
Saldo tecnico del lavoro diretto 102 203 200 263 371 406 470
Utile investimenti 102 109 102 89 101 107 103
Risultato del conto tecnico diretto 204 312 302 352 472 513 573
Saldo della riassicurazione -4 -6 -16 -31 -54 -64 -50
Risultato del conto tecnico complessivo 200 306 286 321 418 449 523

Variazione % annua dei premi 2,5% 5,2% 6,3% 3,6% 5,3% 4,6% 3,4%
Combined ratio 93,0% 89,0% 89,3% 87,1% 83,5% 82,7% 81,2%
- Expense ratio 31,9% 32,0% 31,7% 31,3% 31,6% 31,9% 32,3%
- Loss ratio: 61,1% 57,0% 57,7% 55,8% 51,9% 50,7% 48,9%

- Loss ratio di competenza 66,7% 63,5% 62,1% 59,9% 57,0% 56,1% 53,8%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 5,6% 6,5% 4,5% 4,1% 5,1% 5,3% 4,9%

Saldo tecnico/Premi di competenza 4,6% 8,7% 8,1% 10,2% 13,7% 14,4% 16,1%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 9,2% 13,4% 12,2% 13,7% 17,4% 18,1% 19,7%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 9,0% 13,1% 11,6% 12,5% 15,4% 15,9% 17,9%

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



140

Le altre assicurazioni danni

l’assicurazione italiana 2005/2006

valore più basso dal  1999.  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 .

G l 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  1 .427  mi l ion i  d i  euro ,  lo
0 ,6% in  meno r ispet to  a l  2004 .  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  48 ,9%,  in  d iminuz ione r ispet to  a l  50 ,7% del
2004 .

Le spese di  gestione sono state pari  a 965 mil ioni  di  euro (922 nel  2004)  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  32,3%, in l ieve aumento r ispetto al  31,9% del  2004.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 470 mil ioni  di  euro (406
nel  2004) .  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 573 mil ioni  di  euro (513 nel  2004) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 523 mil ioni  di  euro (449 nel  2004) ,  con una
incidenza sui  premi del  17,9% (15,9% nel  2004) .

ASSICURAZIONE INFORTUNI E DANNO BIOLOGICO

Attualmente gl i  schemi assicurat iv i  adottat i  dal le imprese fanno r i fer imento,
per la determinazione del l ’ indennizzo,  a una tabel la che definisce i  valori  di
inval idi tà permanente connessi  al la perdita anatomica o funzionale di  un arto
o di  un organo e,  qualora l ’ inval idi tà permanente non sia determinabi le sul la
base dei  suddett i  valori ,  la  stessa viene quanti f icata in base al la complessiva
diminuzione del la capacità del l ’assicurato al lo svolgimento di  un qualsiasi
lavoro,  indipendentemente dal la sua professione.

Oggetto del la tutela assicurat iva è,  dunque,  solo ciò che si  r i fer isce al la pro-
duzione di  un’ut i l i tà economica,  mentre non sono comprese nel la copertura
menomazioni  che pure incidono in modo r i levante sul la qual i tà del la vi ta di
una persona,  qual i  i l  danno estet ico o la capacità di  procreare.
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Il ril ievo assunto dal “valore umano” nel risarcimento del danno alla persona in
responsabilità civile e la riconfigurazione della tutela del lavoratore infortunato
nell’assicurazione pubblica (recata dal D.Lgs. 23 febbraio 2000, n. 38) hanno moti-
vato uno studio associativo volto a valutare l’ampliamento della gamma degli
schemi assicurativi – di puro riferimento – che prevedano anche l’indennizzo del
danno afferente all’ integrità psico-fisica del soggetto, cioè del danno biologico.

In sede di  r idisegno del lo schema di  garanzia,  un punto cruciale è la r idef ini-
z ione di  infortunio con r iguardo al  nesso causale fra l ’evento e le lesioni  f is i-
che con effetto inval idante.  Nel la def iniz ione,  infatt i ,  è  venuto a cadere i l
r ichiamo al l ’esclusivi tà del le conseguenze del l ’evento,  permanendo unica-
mente quel lo del la connessione diretta evento-lesione.

Inoltre,  nel  caso di  menomazioni  che interessano più organi ,  in  luogo del la
sommatoria del le percentual i  di  menomazione di  ogni  s ingolo organo,  s i  t iene
conto del la loro incidenza globale sul l ’ integri tà psico-f is ica del  soggetto.

ASSICURAZIONE OBBLIGATORIA DEGLI SPORTIVI DILETTANTI

Dopo un lungo e travagl iato i ter  legislat ivo,  i l  Parlamento ha dato un def ini t i -
vo assetto legislat ivo al l ’ impianto di  tutela assicurat iva obbl igatoria per la
vast issima platea di  sport iv i  di lettant i  iscri t t i  a l le federazioni  sport ive e agl i
ent i  di  promozione sport iva.

La legge 17 agosto 2005,  n.  168 ha modif icato i l  comma 2-bis del l ’art .  51 del la
legge 27 dicembre 2002,  n.  289 r isolvendo ogni  quest ione in merito a una pre-
sunta r iserva di  att iv i tà precedentemente prevista a favore del la Cassa di  pre-
videnza per l ’assicurazione degl i  sport iv i  (Sportass) .

A seguito del la modif ica,  le federazioni  e gl i  ent i  di  promozione sport iv i
potranno scegl iere l iberamente la compagnia assicuratr ice con la quale st ipu-
lare le convenzioni  assicurat ive obbl igatorie per i  casi  di  infortunio avvenuti
in occasione e a causa del lo svolgimento di  att iv i tà sport iva,  dai  qual i  s ia
derivata la morte o una inabi l i tà permanente.

Va sottol ineato che la sensibi l i tà r i formatr ice del  legislatore è stata acuita,
per un verso,  dal le numerose interrogazioni  parlamentari  in materia e,  per un
altro verso,  dai  r icorsi  al  TAR presentat i  dal le federazioni  e dagl i  ent i  di  pro-
mozione sport iva.

I  r icorrenti  hanno,  fra l ’al tro,  sottol ineato che la l ibera scelta,  attraverso un
confronto comparativo del le offerte,  aveva consenti to loro nel  passato di  frui-
re di  prestazioni  di  ott imo l ivel lo,  a prezzi  più competi t iv i .



La vicenda legislat iva si  concluderà def ini t ivamente con l ’emanazione,  previ-
sta nel  2006,  del la regolamentazione secondaria da parte del  Ministero per i
Beni  e le Att iv i tà Cultural i .

INDICATORI TECNICI INFORTUNI

Le pol izze contro gl i  infortuni  hanno l ’obiett ivo primario di  indennizzare l ’assi-
curato,  o i  suoi  beneficiari ,  per le perdite economiche conseguenti  a un’ inva-
l idi tà permanente,  un’ inabi l i tà temporanea o un decesso.  Sono considerate
invece garanzie “accessorie” quel le che prevedono la copertura,  ad esempio,
del  r imborso del le spese di  cura sanitarie sostenute dal l ’assicurato a seguito
di  infortunio.

Al  f ine di  poter disporre di  una stat ist ica suff icientemente ampia per l ’anal is i
degl i  indicatori  tecnici  per questo ramo, l ’ANIA ha att ivato nel  2000 una banca
dati  al imentata da imprese che rappresentano circa i l  50% del l ’att iv i tà nel
ramo infortuni .

Gl i  ul t imi  dat i  disponibi l i  sono relat iv i  al  biennio 2002-2003,  ma per completez-
za si  r iportano anche quel l i  del la precedente stat ist ica con i  dat i  del  biennio
2000-2001.  In questo documento si  anal izzano in part icolare gl i  infortuni  con-
nessi  al l ’att iv i tà professionale o extra-professionale del l ’assicurato,  segna-
lando altresì  che la stat ist ica esamina anche gl i  infortuni  del  conducente con-
nessi  al la circolazione degl i  autoveicol i .

Le garanzie anal izzate,  di  cui  s i  r iporta una sintesi  dei  r isultat i  pr incipal i ,
sono:  morte,  inval idi tà permanente,  inabi l i tà temporanea e r imborso del le
spese di  cura.

Dal le indicazioni  del l ’ indice di  r ischio (o tasso di  premio puro ) ,  ottenuto mol-
t ipl icando la frequenza sinistr i  e i l  grado medio di  danno ,  s i  r iesce a ottenere
una misura “assicurat iva” del la sinistrosità del la singola garanzia assicurata.
Per la sola garanzia spese di  cura,  non essendoci  un capitale assicurato,  l ’ in-
dicatore di  r ischio è determinato dal  premio puro (espresso in euro) ,  ossia dal
prodotto del la frequenza sinistr i e del  costo medio per sinistro .

Tutte le valutazioni  dei  s inistr i  accaduti  negl i  anni  anal izzat i  sono state effet-
tuate rendendo omogenei  i  dat i  sugl i  import i ,  ossia considerando tutt i  gl i
indennizzi  (pagati  e r iservat i )  al  lordo di  qualsiasi  forma di  franchigia che può
essere appl icata da parte del le compagnie partecipanti  al la stat ist ica.

Per la garanzia morte ( tavola 1)  i l  tasso di  premio puro è diminuito dal lo 0,54‰
del 2000 al lo 0,42‰ del  2003.  Questo andamento ha r i f lesso sia i l  calo del la
frequenza sinistr i sia quel lo del  grado medio di  danno ;  in  part icolare,  la r idu-
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zione del  grado medio di  danno è dovuta al  fatto che i l  capitale medio assicu-
rato è aumentato di  più del  costo medio per ciascun sinistro.

Per quanto r iguarda invece la garanzia inval idi tà permanente ( tavola 2)  s i  è
registrato un contenuto aumento del  tasso di  premio puro,  che sale dal l ’1 ,08‰
del 2000 al l ’1 ,13‰ del  2003.  Questo aumento r i f lette la crescita del la percen-
tuale di  menomazione r iconosciuta agl i  assicurat i  (nel  2000 essa era pari  a 4,8
punti  mentre nel  2003 ha superato i  5  punti )  e,  di  conseguenza,  del  costo medio
dei  s inistr i  che nel  2003 ha superato i  4 .800 euro.  La frequenza sinistr i  ha inve-
ce registrato un calo (dal  2 ,86% nel  2000 al  2 ,79% nel  2003) .

Per l ’ inabi l i tà temporanea (tavola 3) ,  i l  tasso di  premio puro è aumentato in
misura più accentuata r ispetto a quel lo relat ivo al la garanzia inval idi tà per-
manente:  da 4,34 volte i l  valore del la diaria assicurata nel  2000 a 4,58 nel  2003.
L’aumento r i f lette la crescita dei  giorni  di  inabi l i tà che sono stat i  mediamente
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TAVOLA 1
GARANZIA:  MORTE

Anni Freq. sinistri Costo medio Capitale medio Grado medio Tasso di
(%) sinistri (*) esposto (*) di danno (%) premio puro (‰)

(1) (2) (3) (4) = (2)/(3) (5) = (1)*(4)

2000 0,047 73.691 63.794 115,51 0,54
2001 0,043 77.725 65.888 117,97 0,51
2002 0,040 71.575 65.308 109,60 0,43
2003 0,039 77.802 71.698 108,51 0,42

(* )  Valor i  in  euro

TAVOLA 2
GARANZIA:  INVALIDITÀ PERMANENTE

Anni Freq. sinistri Costo medio Capitale medio Grado medio Tasso di % IP media
(%) sinistri (*) esposto (*) di danno (%) premio puro (‰)

(1) (2) (3) (4) = (2)/(3) (5) = (1)*(4) (6)

2000 2,86 4.373 115.935 3,77 1,08 4,8
2001 2,67 4.670 122.603 3,81 1,02 4,9
2002 2,80 4.412 111.048 3,97 1,11 5,0
2003 2,79 4.839 118.868 4,07 1,13 5,1

(* )  Valor i  in  euro



indennizzat i  sotto forma di  diar ia agl i  assicurat i :  nel  2003 a ciascun sinistro
sono stat i  mediamente r iconosciut i  quasi  43 giorni  di  diar ia,  mentre nel  2000
tale valore era in media pari  a 34 giorni .  Nel  2003 i l  costo medio complessivo
per ciascun sinistro accaduto ha superato i  1 .000 euro,  mentre era stato pari
a 771 euro nel  2000.  Nel lo stesso periodo la frequenza sinistr i  è scesa dal
15,21% al  12,91%.

Per  la  garanzia  r imborso spese d i  cura ( tavola  4)  s i  registra ,  nei  quatto  anni
anal izzat i ,  un aumento del  costo medio per  c iascun s in istro  accaduto (da 627
euro nel  2000 a  644  nel  2003)  mentre la  f requenza s in istr i  è  d iminui ta  in  misu-
ra sensib i le  (dal  3 ,43% al  2 ,58%).  Questa r iduz ione ha determinato i l  calo  del-
l ’ indice d i  r ischio  o  premio puro che è  sceso da 21 ,5  euro nel  2000 a  16 ,6  euro
nel  2003.

Tra i  pr incipal i  fattor i  di  r ischio che sono ut i l izzat i  dal le imprese per la “per-
sonal izzazione” del le tar i f fe,  è importante evidenziare i  r isultat i  del l ’anal is i
degl i  indicatori  tecnici  per alcuni  fattor i  di  r ischio qual i  i l  sesso,  l ’età e la pro-
fessione del l ’assicurato.

Dall ’analisi  del fattore di r ischio bivariato sesso/età dell ’assicurato (f igura 1 e
2) si  nota, tanto per l ’ invalidità permanente che per l ’ inabil i tà temporanea, un
elevato tasso di premio puro, soprattutto per i  maschi rispetto alle femmine, in
particolare nelle età “giovani” (tra i  20 e 30 anni) dove però la signif icatività
statistica degli  assicurati  è molto bassa. Dopo tale età i l  tasso di premio puro
decresce al crescere delle età sia per i  maschi che per le femmine. Mentre per
i  maschi questo andamento prosegue – con qualche eccezione – f ino alle età
più elevate, per le femmine si registra una crescita del tasso di premio puro
dopo i  40-45 anni,  che supera nelle successive età i l  tasso di premio dei maschi.
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TAVOLA 3
GARANZIA:  INABILITÀ TEMPORANEA

Anni Freq. sinistri Costo medio Diaria media Grado medio Tasso di Giorni IT
(%) sinistri (*) esposta (*) di danno premio puro medi

(1) (2) (3) (4) = (2)/(3) (5) = (1)*(4) (6)

2000 15,21 771 27,1 28,51 4,34 34,0
2001 13,99 801 28,0 28,63 4,00 34,4
2002 13,27 857 27,5 31,17 4,14 35,5
2003 12,91 1.022 28,8 35,47 4,58 42,8

(* )  Valor i  in  euro

TAVOLA 4
GARANZIA:  RIMBORSO SPESE DI  CURA

Anni Freq. sinistri Costo medio Premio
(%) sinistri (*) puro (*)

(1) (2) (3) = (1)*(2)

2000 3,43 627 21,5
2001 3,19 625 19,9
2002 2,81 594 16,7
2003 2,58 644 16,6

(* )  Valor i  in  euro



È opportuno osservare che i  r isultat i  qui  r iportat i  s i  basano sul l ’anal is i  di  due
sol i  fattor i  di  r ischio e non tengono conto del l ’ inf luenza esercitata da altr i  fat-
tor i ,  quale l ’att iv i tà professionale o la zona di  residenza.  Tuttavia,  quest i  al tr i
fattor i  potrebbero essere correlat i  con i l  sesso e l ’età (ad esempio,  i  maschi
potrebbero esercitare del le att iv i tà professional i  più pericolose del le femmi-
ne) e quindi  la lettura di  quest i  dat i  va effettuata con cautela.
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FIGURA 1 -  INFORTUNI PROFESSIONALI  
ED EXTRA-PROFESSIONALI  -  ANNI 2002/2003
Tasso (‰) di  premio puro (Garanzia “ I .P.” )

F IGURA 2 -  INFORTUNI PROFESSIONALI  
ED EXTRA-PROFESSIONALI  -  ANNI 2002/2003
Tasso (‰) di  premio puro (Garanzia “ I .T.” )
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Un’anal is i  di  regressione mult ipla,  che t iene cioè conto di  numerosi  al tr i  fat-
tor i  di  r ischio,  è disponibi le sul  s i to ANIA. Per quanto r iguarda in part icolare
i l  fattore di  r ischio professione,  è possibi le,  con le appropriate tecniche stat i-



st iche,  ordinare in funzione del la r ischiosità cinque macro-categorie,  che rag-
gruppano le ol tre 200 professioni  anal izzate.  

Per l ’ inval idi tà permanente la macro-categoria più r ischiosa (“classe A”)
comprende le seguenti  professioni :

Abbatt i tor i  di  piante – Addett i  in  imprese di  pul iz ia con uso di  impalcature esterne – Al levatori  di

equini ,  bovini ,  suini  – Antiquari  senza restauro – Architett i  occupati  prevalentemente in uff icio –

Argentier i /doratori  – Autist i  di  autobus,  autocarri ,  motocarri  – Bal ler ini  – Bambini  (0-13 anni)  –

Bidel l i  –  Calciatori  di  serie A-B-C – Carabinieri ,  guardie di  f inanza,  guardie doganal i ,  guardie por-

tual i ,  pubbl ica sicurezza (personale operat ivo)  – Casari  – Col laudatori  di  veicol i  e natanti  a moto-

re – Concessionari  auto-motoveicol i  – Corniciai  – Esercito,  marina mil i tare ed aviazione – Fantini

– Giocattol i ,  art icol i  sport iv i  – Gommist i /vulcanizzatori  – Guardiacaccia,  guardiapesca,  guardie

campestr i ,  guardie forestal i  – Guardie notturne,  giurate,  guardie armate,  portavalori ,  invest igato-

r i  pr ivat i ,  guardie del  corpo – Incisori /coniatori  – Insegnanti  di  alpinismo,  guide alpine –

Insegnanti  di  educazione f is ica,  sci ,  basket,  tennis,  scherma, bal lo,  at let ica leggera – Insegnanti

di  equitazione,  insegnanti  hockey e rugby – Insegnanti  di  nuoto e bagnini  – Istruttori  di  teoria di

scuola guida – Lattonieri  anche su impalcature e ponti  – Marinai  – con uso di  macchine –

Materassai  – Mobil ier i :  fabbricazione mobi l i  in  ferro – Palombari/sommozzatori  – Restauratori  e

antiquari  (escluso mobi l i  e con uso di  impalcature)  – Saldatori  – Sport iv i  professionist i  (no cal-

ciatori  né cicl ist i )  – Vetrai .

MALATTIA

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 93 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2005 pari  a 1.716 mil ioni  di  euro;  i l  tasso di  crescita r ispetto
al l ’anno precedente (8,8%) è stato i l  valore più alto registrato dal  1999.
L’ incidenza dei  premi di  questo ramo sui  premi complessivi  del le assicurazio-
ni  danni  è stato pari  al  4 ,7%.

I l  costo dei  s inistr i  di  competenza ,  def in i to  come somma degl i  import i  paga-
t i  e  r iservat i  per  i  s in istr i  accadut i  nel l ’eserciz io  d i  b i lancio ,  è  stato  par i  a
1 .237 mi l ioni  d i  euro,  i l  2 ,8% in  p iù  r ispet to  a l  2004;  i l  rapporto  d i  questa voce
sui  premi  d i  competenza è  perciò  d iminui to  dal  77 ,1% del  2004 a l  74 ,8% del
2005.

G l i  o n e r i  p e r  s i n i s t r i , c h e  i n c l u d o n o  r i s p e t t o  a 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  a n c h e  l ’ e v e n t u a l e  s u f f i c i e n z a / i n s u f f i c i e n z a  d e g l i  i m p o r t i  r i s e r v a t i
d e i  s i n i s t r i  a c c a d u t i  i n  a n n i  p r e c e d e n t i ,  s o n o  s t a t i  p a r i  a  1 . 2 4 7  m i l i o n i  d i
e u r o ,  c o n  u n  a u m e n t o  d e l  3 , 0 % .  I l  r a p p o r t o  t r a  t a l i  o n e r i  p e r  s i n i s t r i  e  i
p r e m i  d i  c o m p e t e n z a  è  s t a t o  p a r i  a l  7 5 , 4 % ,  i n  d i m i n u z i o n e  r i s p e t t o  a l  7 7 , 6 %
d e l  2 0 0 4 .
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Le spese di  gestione sono state pari  a 466 mil ioni  di  euro (409 nel  2004)  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  27,1%, in aumento r ispetto al  25,9% del  2004.

Rimane negativo i l  saldo tecnico del lavoro diretto (-89 mil ioni  di  euro,  contro
-99 nel  2004) .  In rapporto ai  premi,  l ’ indicatore passa da -6,3% del  2004 a -5,4%
del 2005.

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 49 mil ioni  di  euro (-53 nel  2004) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato negativo per 49 mil ioni  di  euro (-51 nel  2004) ,  pari  al
2,9% dei  premi (3 ,3% nel  2004) .
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MALATTIA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 1.164 1.255 1.343 1.426 1.509 1.577 1.716
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 8 33 29 22 33 17 62
Oneri relativi ai sinistri (-): 875 934 998 1.063 1.128 1.211 1.247
- sinistri di competenza (-) 900 947 1.005 1.066 1.118 1.203 1.237
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 25 13 7 3 -10 -8 -10
Saldo delle altre partite tecniche -18 -18 -23 -33 -50 -39 -30
Spese di gestione (-) 312 332 347 363 380 409 466
Saldo tecnico del lavoro diretto -49 -62 -54 -55 -82 -99 -89
Utile investimenti 35 40 38 31 40 46 40
Risultato del conto tecnico diretto -14 -22 -16 -24 -42 -53 -49
Saldo della riassicurazione -10 4 5 2 3 2 0
Risultato del conto tecnico complessivo -24 -18 -11 -22 -39 -51 -49

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

- Loss ratio di competenza 77,9% 77,5% 76,4% 75,9% 75,8% 77,1% 74,8%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 2,2% 1,1% 0,5% 0,2% -0,7% -0,5% -0,6%

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

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 4,4% 4,5% 4,5% 4,4% 4,4% 4,5% 4,7%

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



L’INDAGINE OCSE SULLA NON AUTOSUFFICIENZA (LTC)

Lo studio del l ’OCSE sul la non autosuff icienza (LTC) è parte di  un più ampio
progetto di  r icerca – Health Project  –,  real izzato nel  periodo 2001-2004 per
esplorare le quest ioni  fondamental i  al la base del  funzionamento dei  s istemi
sanitari  e socio-sanitari  dei  paesi  membri .

La r icerca non ha come oggetto l ’ I tal ia,  ma i  dat i  e le conclusioni  relat ive ai  19
paesi  indagati  sembrano ben r i f lettere anche la si tuazione del  nostro paese
che talora presenta condizioni  di  maggior debolezza,  r ispetto al le al tre nazio-
ni  più industr ial izzate,  in termini  s ia di  r isorse attualmente dest inate al la non
autosuff icienza sia del le impl icazioni  connesse al l ’evoluzione degl i  scenari  di
occupazione femmini le.

Secondo lo studio diversi  paesi  hanno,  di  recente,  compiuto importanti  pro-
gressi  nel  superamento del la frammentazione dei  serviz i  assistenzial i ,  attra-
verso programmi di  f inanziamento d’ambito regionale o r i fer i t i  a  segmenti
del la popolazione,  pur nel la tendenziale prospett iva di  una tutela pubbl ica uni-
versal ist ica del la LTC.

Nel  2000 i l  complesso del la spesa pubbl ica e privata per la LTC è del l ’ordine
del  2% del  PIL in Norvegia e del  3% in Svezia.  È compresa tra l ’1% e l ’1 ,5% del
PIL in Austral ia,  Canada,  Olanda,  Stat i  Unit i ,  Germania e Regno Unito:  negl i
ul t imi  tre paesi ,  la  spesa privata è del l ’ordine di  mezzo punto percentuale del
PIL ( f igura 1) .

È generalmente condiviso che la spesa per la LTC crescerà in tutt i  paesi  a
r i tmi  assai  sostenuti  nei  prossimi 20-30 anni ,  pr incipalmente per effetto del-
l ’aumento del  numero degl i  anziani .  Per quanto concerne la componente pub-
bl ica,  di f ferenze importanti  di  spesa deriveranno dal  disegno qual i tat ivo-
quanti tat ivo degl i  schemi adottat i  e del le strategie poste in essere,  qual i  gl i
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FIGURA 1
SPESA PUBBLICA E PRIVATA 
PER LTC IN % DEL PIL ,  2000

Fonte:  OCSE,  Long-Term Care For  Older  people,  2005
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interventi  di  prevenzione,  di  r iabi l i tazione,  di  compartecipazione al le spese
dei  pensionati .

Un altro studio,  molto recente,  del  Dipart imento Economico del l ’OCSE presen-
ta del le proiezioni  di  spesa su basi  omogenee,  che in questo caso includono
anche l ’ I tal ia.
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TAVOLA 1
SPESA PUBBLICA PER SANITÀ E LTC IN % DEL PIL

SANITÀ LONG TERM CARE TOTALE

2050 2050 2050

2005 Cost-pressure Cost- 2005 Cost pressure Cost- 2005 Cost pressure Cost-
containment containment containment

Australia 5,6 8,7 7,9 0,9 2,8 2,0 6,5 12,8 9,9
Austria 3,8 7,6 6,7 1,3 3,3 2,6 5,1 10,9 8,2
Belgio 5,7 9,0 7,2 1,5 3,4 2,6 7,2 12,4 9,0
Canada 6,2 10,2 8,4 1,2 3,2 2,4 7,3 13,5 10,0
Repubblica Ceca 7,0 11,2 9,4 0,4 2,0 1,3 7,4 13,2 10,7

Danimarca 5,3 8,8 7,0 2,6 4,1 3,3 7,9 12,8 10,3
Finlandia 3,4 7,0 5,2 2,9 5,2 4,2 6,2 12,2 8,3
Francia 7,0 10,8 8,7 1,1 2,8 2,0 8,1 13,4 10,8
Germania 7,8 11,4 9,5 1,0 2,9 2,2 8,8 14,3 11,8
Grecia 4,9 8,7 6,9 0,2 2,8 2,0 5,0 11,5 8,9

Ungheria 6,7 10,3 8,5 0,3 2,4 1,0 7,0 12,6 9,5
Islanda 6,8 10,7 8,9 2,9 4,4 3,4 9,6 15,2 12,3
Irlanda 5,9 10,0 8,2 0,7 4,6 3,2 6,7 14,5 11,3
Italia 6,0 9,7 7,9 0,6 3,5 2,8 6,6 13,2 10,7
Giappone 6,0 10,3 8,5 0,9 3,1 2,4 6,9 13,4 10,9

Corea 3,0 7,8 6,0 0,3 4,1 3,1 3,3 11,9 9,1
Lussemburgo 6,1 9,9 5,0 0,7 3,8 2,8 6,8 13,7 10,5
Messico 3,0 7,5 5,7 0,1 4,2 3,0 3,1 11,7 8,7
Olanda 5,1 8,9 7,0 1,7 3,7 2,9 6,8 12,5 9,9
Nuova Zelanda 6,0 10,1 8,3 0,5 2,4 1,7 6,4 12,8 10,0

Norvegia 7,3 10,7 8,9 2,6 4,3 3,5 9,9 15,0 12,4
Polonia 4,4 8,5 8,7 0,5 3,7 1,8 4,9 12,2 8,5
Portogallo 6,7 10,9 9,1 0,2 2,2 1,3 6,9 13,1 10,4
Repubblica Slovacca 5,1 9,7 7,9 0,3 2,6 1,5 6,4 12,3 9,4
Spagna 5,5 9,5 7,8 0,2 2,6 1,9 5,6 12,1 9,8

Svezia 5,3 8,5 6,7 3,3 4,3 3,4 8,5 12,9 10,1
Svizzera 6,2 9,6 7,8 1,2 2,8 1,9 7,4 12,3 9,7
Turchia 5,9 9,9 8,1 0,1 1,8 0,8 6,0 11,7 8,9
Regno Unito 6,1 9,7 7,9 1,1 3,0 2,1 7,2 12,7 10,0
Stati Uniti 6,3 9,7 7,9 0,9 2,7 1,8 7,2 12,4 8,7

Media 5,7 9,6 7,7 1,1 3,3 2,4 6,7 12,8 10,1

Fonte:  Project ing OECD Health and Long-Term Care Expenditures:  What Are The Main Dr ivers? Economic Department  Working Papers N:  477



Le proiezioni  sono r i fer i te sia ai  cost i  del le cure sanitarie sia a quel l i  del la LTC
e considerano due scenari  al ternativi :

– uno scenario “cost  pressure”,  nel  quale si  assume che,  per effetto del  fat-
tore demografico,  le spese crescano del l ’1% al l ’anno più velocemente dei
reddit i ;  questo andamento è in l inea con le dinamiche osservate nei  passa-
t i  due decenni ;

– uno scenario “cost-containment”,  nel  quale una (non specif icata)  pol i t ica
att iva di  interventi  r iduce la suddetta eccedenza.

Secondo questo studio,  la spesa sanitaria pubbl ica in I tal ia,  pari  al  6% del  PIL
nel  2005,  sal irebbe al  9 ,7% nel  2050 nel lo scenario “cost  pressure” o al  7 ,9%
nello scenario “cost-containment”.  La spesa per la LTC,  sal irebbe dal lo 0,6%
del 2005 al  3 ,5% nel lo scenario peggiore o al  2 ,8% in quel lo migl iore ( tavola 1) .

Naturalmente,  la spesa pubbl ica potrà coprire solo una parte del  fabbisogno
di  r isorse e i l  peso del la componente privata,  già oggi  cospicuo,  appare dest i-
nato a crescere ulter iormente.

In base a st ime r iprese dal l ’Agenzia per i  Serviz i  Sanitari  Regional i ,  i l  valore
economico del l ’ intervento privato informale ( l ’assistenza domici l iare al  con-
giunto)  in I tal ia è circa doppio r ispetto a quel lo del le spese in denaro (spese
out of  pocket) .

In futuro,  è possibi le che l ’aumento dei  tassi  di  partecipazione al  lavoro del la
popolazione femmini le e la r iduzione del la rete di  sol idarietà del la famigl ia
determineranno una contrazione del  peso del la componente assistenziale
informale a favore degl i  interventi  pr ivat i  puramente monetari .

Per quest i  motivi ,  sost iene lo studio del l ’OCSE,  è prevedibi le che le assicura-
zioni  pr ivate giochino in futuro un ruolo importante nel l ’offr ire coperture
volontarie di  t ipo LTC,  addiz ional i  r ispetto ai  cost i  non copert i  da programmi
pubbl ici .
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milioni di euro % sul totale

Componente spesa pubblica 3.883 35%
Componente spesa privata out of pocket 2.457 22%
Valore economico aiuti familiari 4.841 43%

Totale 11.181 100%

TAVOLA 2
STIME DELLA SPESA PER LONG TERM CARE -

ESCLUSA COMPONENTE SANITARIA -  (1998)

Fonte:  Agenzia per  i  Serv iz i  Sanitar i  Regional i .
Monitor  marzo-apr i le  2003



CORPI DI VEICOLI FERROVIARI

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 21 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2005 pari  a 12 mil ioni  di  euro (-7,9% r ispetto al  2004) .

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
mil ioni  di  euro,  valore più che doppio r ispetto agl i  11 mi l ioni  di  euro del  2004;
è perciò raddoppiato i l  loss rat io di  competenza (dal l ’86,6% nel  2004 al  182,5%
nel 2005) .
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CORPI  VEICOLI  FERROVIARI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 8 9 10 10 12 13 12
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) -1 2 0 2 0 1 -1
Oneri relativi ai sinistri (-): 4 7 7 12 2 8 18
- sinistri di competenza (-) 7 11 11 14 9 11 24
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 3 4 4 2 7 3 6
Saldo delle altre partite tecniche 0 1 0 1 1 1 0
Spese di gestione (-) 2 2 2 2 2 3 2
Saldo tecnico del lavoro diretto 3 -1 1 -5 9 2 -7
Utile investimenti 1 0 1 1 1 1 1
Risultato del conto tecnico diretto 4 -1 2 -4 10 3 -6
Saldo della riassicurazione 0 -1 -3 -1 -4 -5 11
Risultato del conto tecnico complessivo 4 -2 -1 -5 6 -2 5

Variazione % annua dei premi 10,9% 15,4% 6,6% 8,0% 20,5% 8,9% -7,9%
Combined ratio 63,8% 112,3% 86,5% 151,0% 32,9% 81,9% 153,5%
- Expense ratio 21,4% 18,2% 16,3% 16,4% 13,9% 19,3% 18,1%
- Loss ratio: 42,4% 94,1% 70,2% 134,6% 19,0% 62,7% 135,4%

- Loss ratio di competenza 77,1% 156,0% 114,0% 161,5% 73,5% 86,6% 182,5%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 34,8% 61,9% 43,8% 26,9% 54,5% 23,9% 47,1%

Saldo tecnico/Premi di competenza 38,8% -16,4% 13,2% -54,4% 67,5% 14,5% -52,6%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 39,7% -15,2% 16,5% -41,7% 74,6% 23,4% -44,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 43,7% -28,4% -10,8% -56,6% 43,2% -15,1% 41,5%

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,  r ispetto al  costo dei  s inistr i  di  competenza,  includo-
no anche l ’eventuale suff icienza/insuff icienza degl i  import i  r iservat i  dei  s ini-
str i  accaduti  in anni  precedenti ,  sono più che raddoppiat i  nel  2005,  arr ivando
a 18 mil ioni  di  euro;  i l  loss rat io di  eserciz io è sal i to dal  62,7% del  2004 al
135,4% del  2005.  A causa del le dimensioni  assai  contenute di  questo ramo di
att iv i tà e del la natura 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.

Le spese di  gestione sono state pari  a 2 mi l ioni  di  euro (3 nel  2004)  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% (19,3% nel  2004) .

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato negativo per 7 mi l ioni  di  euro (2 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 6 mi l ioni  di  euro (3 nel  2004) .

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
per 5 mi l ioni  di  euro (41,5% dei  premi) ,  mentre era stato negativo e pari  a 2
mil ioni  di  euro nel  2004 (15,1% dei  premi) .

CORPI DI VEICOLI AEREI

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subito da veicol i  aerei .

I  premi del  lavoro diretto i taliano raccolt i  dal le 26 imprese operanti  nel  ramo
sono stat i  nel  2005 pari  a 57 mil ioni  di  euro,  lo stesso valore del l ’anno prece-
dente;  l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sui  premi complessivi  del le assi-
curazioni  danni  è pari  al lo 0,2%, valore stabi le dal  2001.

In forte contenimento r isulta 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,  che è stato pari  a 41 mil ioni  di  euro (59 nel  2004) ,  con una diminuzio-
ne del  30,0%; in rapporto ai  premi di  competenza si  osserva un valore pari  al
72,4%, in diminuzione r ispetto al  98,8% del  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 44 mil ioni  di  euro (67 nel
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2004)  con una diminuzione del  34,5%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i
premi di  competenza è stato pari  al  77,4%, in diminuzione r ispetto al  112,7%
del 2004.  

Le spese di  gestione sono state pari  a 8 mi l ioni  di  euro (9 nel  2004)  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  13,9%, in diminuzione r ispetto al  2004 (15,6%).

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 4 mi l ioni  di  euro (era
negativo e pari  a 16 mil ioni  di  euro 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 posit ivo per 5 mi l ioni  di  euro (era negativo e pari  a 16 mil io-
ni  di  euro nel  2004) .
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CORPI  VEICOLI  AEREI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 71 117 64 64 64 57 57
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) -5 19 -1 -19 1 -3 0
Oneri relativi ai sinistri (-): 77 99 36 79 38 67 44
- sinistri di competenza (-) 89 87 31 31 49 59 41
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 12 -12 -5 -48 11 -8 -3
Saldo delle altre partite tecniche 0 0 0 -3 -2 0 -1
Spese di gestione (-) 10 13 10 10 10 9 8
Saldo tecnico del lavoro diretto -11 -14 19 -9 13 -16 4
Utile investimenti 1 2 1 1 1 0 1
Risultato del conto tecnico diretto -10 -12 20 -8 14 -16 5
Saldo della riassicurazione 4 1 -24 -9 -13 30 -21
Risultato del conto tecnico complessivo -6 -11 -4 -17 1 14 -16

Variazione % annua dei premi 7,4% 65,6% -45,5% -0,2% 0,3% -10,9% 0,3%
Combined ratio 115,8% 111,7% 71,4% 111,3% 76,6% 128,3% 91,3%
- Expense ratio 13,9% 11,2% 15,8% 15,3% 15,7% 15,6% 13,9%
- Loss ratio: 101,9% 100,5% 55,6% 96,0% 60,9% 112,7% 77,4%

- Loss ratio di competenza 117,3% 88,5% 48,2% 37,1% 78,2% 98,8% 72,4%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 15,4% -12,0% -7,4% -58,8% 17,2% -13,9% -5,0%

Saldo tecnico/Premi di competenza -14,9% -14,1% 28,6% -11,1% 21,1% -27,4% 6,9%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -13,8% -12,5% 30,5% -9,1% 22,9% -27,0% 8,8%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -8,4% -10,7% -5,6% -20,8% 1,9% 24,3% -28,3%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,3% 0,4% 0,2% 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 nega-
t ivo) ,  i l risultato complessivo del  conto tecnico diventa negativo e pari  a 16
mil ioni  di  euro,  con un’ incidenza sui  premi del  28,3%. Nel  2004 i l  r isultato era
stato posit ivo per 14 mil ioni  di  euro (24,3% dei  premi) .

CORPI DI VEICOLI MARITTIMI,  LACUSTRI E FLUVIALI

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subito da veicol i  marit-
t imi ,  lacustr i  e f luvial i .

I  premi del  lavoro diretto i taliano raccolt i  dal le 49 imprese operanti  nel  ramo
sono stat i  pari  a 367 mil ioni  di  euro nel  2005,  in aumento (8,8%) r ispetto al
2004;  l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sui  premi complessivi  del le assicu-
razioni  danni  è pari  al l ’1 ,0%, valore stabi le dal  1999.

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 218
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CORPI  VEICOLI  MARITTIMI,  LACUSTRI  E  FLUVIALI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 220 224 279 318 293 337 367
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) -5 25 7 5 23 -1 22
Oneri relativi ai sinistri (-): 293 283 302 213 286 132 197
- sinistri di competenza (-) 243 270 310 224 288 190 218
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti -50 -13 8 11 2 58 21
Saldo delle altre partite tecniche -1 -3 -2 -1 -3 -1 -2
Spese di gestione (-) 44 45 53 51 52 61 65
Saldo tecnico del lavoro diretto -113 -132 -85 48 -71 144 81
Utile investimenti 7 7 9 7 8 6 7
Risultato del conto tecnico diretto -106 -125 -76 55 -63 150 88
Saldo della riassicurazione 92 119 64 -47 65 -114 -93
Risultato del conto tecnico complessivo -14 -6 -12 8 2 36 -5

Variazione % annua dei premi -9,8% 1,9% 24,7% 13,9% -7,7% 14,9% 8,8%
Combined ratio 150,6% 162,2% 130,0% 84,2% 123,8% 57,0% 74,8%
- Expense ratio 19,9% 19,9% 18,9% 16,0% 17,9% 18,1% 17,6%
- Loss ratio: 130,6% 142,2% 111,1% 68,2% 106,0% 38,9% 57,2%

- Loss ratio di competenza 108,1% 135,4% 114,2% 71,6% 106,8% 56,3% 63,1%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza -22,6% -6,8% 3,1% 3,3% 0,8% 17,4% 5,9%

Saldo tecnico/Premi di competenza -50,2% -66,3% -31,3% 15,2% -26,3% 42,4% 23,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -47,4% -62,6% -28,1% 17,5% -23,4% 44,3% 25,4%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -6,4% -3,1% -4,3% 2,5% 0,9% 10,8% -1,6%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,8% 0,8% 0,9% 1,0% 0,9% 1,0% 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
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mil ioni  di  euro (190 nel  2004) ,  con un aumento del  14,3%; i l  loss rat io di  com-
petenza è stato pari  al  63,1%, in aumento r ispetto al  56,3% del  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 197 mil ioni  di  euro (132 nel
2004)  con un aumento del  49,9%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi
di  competenza è stato pari  al  57,2%, in aumento r ispetto al  38,9% del  2004.
Anche questo ramo è caratterizzato da una sinistrosità molto variabi le.

Le spese di  gestione sono state pari  a 65 mil ioni  di  euro (61 nel  2004)  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  17,6% (18,1% nel  2004) .

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 81 mil ioni  di  euro (144
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 posit ivo per 88 mil ioni  di  euro (150 nel  2004) .

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 5 mi l ioni  di  euro,  con un’ incidenza sui  premi del l ’1 ,6%. Nel  2004 era posi-
t ivo e pari  a 36 mil ioni  di  euro (10,8% nel  2004) .

LA LOSS PREVENTION NEI PORTI

È stato avviato l ’ambizioso disegno – nato in seno al  progetto sicurezza glo-
bale del  trasporto – per la mappatura del le aree di  sosta dei  pr incipal i  port i
i tal iani .

L’obiett ivo che con questo progetto l ’ANIA intende perseguire è quel lo di
dotare l ’utenza di  un nuovo strumento operat ivo,  contenente informazioni  par-
t icolareggiate pert inenti  al la realtà di  tal i  aree,  ut i le sia ai  f ini  del la loss pre-
vention – a fronte del l ’aumento del la cr iminal i tà in queste zone – sia di  una
migl iore gest ione dei  r ischi  assicurat iv i  propri  del  traff ico ro-ro nazionale
(cabotaggio) ,  comunitario ed extra-Schengen.

I l  progetto ha preso avvio dal  porto di  Genova che è – grazie al la presenza di
importanti  infrastrutture,  di  serviz i  portual i  nonché di  un avanzato sistema di
gest ione del le att iv i tà logist iche – ai  vert ici  del la classif ica dei  port i  del
Mediterraneo per volume di  traff ico di  merci  movimentate.  I l  passo successi-



vo sarà quel lo di  monitorare gl i  al tr i  port i  i tal iani ,  tra i  qual i  quel l i  d i  Napol i ,
La Spezia,  Taranto e Venezia.

Sono state catalogate le aree di  sosta “rotabi l i” ,  ove i l  mezzo staziona in atte-
sa di  imbarco o di  r i t i ro,  s i te al l ’ interno del  porto di  Genova ( in concessione o
in uso ai  terminal ist i  o al le Compagnie di  navigazione) e quel le “retroportual i”
al l ’esterno del la cinta doganale.  Le evidenze raccolte sugl i  autoparchi  forni-
scono diverse informazioni ,  qual i  la  capacità r icett iva,  le modal i tà di  accesso,
gl i  orari  di  apertura e tempi di  sosta,  le dotazioni  di  s icurezza e i  serviz i  nel le
vicinanze (alberghi ,  punti  di  r istoro,  Commissariato di  P.S. ,  Carabinieri ,  off ici-
ne per pronto intervento) .

L’elaborato è disponibi le sul  s i to del l ’ANIA.  È inoltre possibi le,  grazie ai  col le-
gamenti  con i  s i t i  web dei  terminal ist i  o del le Compagnie di  navigazione,  otte-
nere aggiornamenti  in tempo reale sul le date di  partenza e orari  del le l inee di
navigazione operanti  sul le diverse tratte.  Ciò consente di  razional izzare i l  t ra-
sporto mult imodale e,  conseguentemente,  di  r idurre i  tempi di  v iaggio e sosta
dei  mezzi  su gomma.

MERCI TRASPORTATE

I l  ramo comprende le  ass icuraz ion i  contro  ogni  danno subi to  da l le  merci
t rasportate  o  da i  bagagl i ,  ind ipendentemente  dal la  natura  de l  mezzo d i  t ra-
sporto .

I  premi del  lavoro diretto i taliano raccolt i  dal le 59 imprese operanti  nel  ramo
sono stat i  pari  a 289 mil ioni  di  euro nel  2005,  in crescita r ispetto al  2004;  l ’ in-
cidenza dei  premi di  questo ramo sui  premi complessivi  del le assicurazioni
danni  è stabi le (0 ,8%) r ispetto al  2004.

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  192
mil ioni  d i  euro,  sostanzialmente invar iato r ispetto al  2004 (190 mi l ioni  d i
euro) ;  anche i l  loss rat io  di  competenza (66,8%) r isul ta quindi  stabi le  r ispetto
al  2004.

Gl i  oneri  per  sinistr i , che includono r ispet to  a l  costo dei  s in istr i  d i  compe-
tenza anche l ’eventuale  suf f ic ienza/ insuf f ic ienza degl i  import i  r iservat i  dei
s in istr i  accadut i  in  anni  precedent i ,  sono stat i  par i  a  146  mi l ioni  d i  euro (153
nel  2004)  con una d iminuz ione del  4 ,3%.  I l  rapporto  t ra  ta l i  oner i  per  s in istr i
e  i  premi  d i  competenza è  stato  par i  a l  50 ,7%,  in  calo  r ispet to  a l  53 ,8% del
2004.
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Le spese di  gestione sono state pari  a 88 mil ioni  di  euro (82 nel  2004)  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  30,5%, in crescita r ispetto al  29,2% del  2004.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 50 mil ioni  di  euro,  sta-
bi le r ispetto ai  48 mi l ioni  di  euro del  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 posit ivo per 58 mil ioni  di  euro (56 nel  2004) .

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 27 mil ioni
di  euro in calo r ispetto al  2004 (36 mil ioni  di  euro)  e con un’ incidenza sui  premi
del  9 ,3% (12,9% nel  2004) .
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MERCI TRASPORTATE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 289 305 323 321 292 283 289
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) -5 -1 -1 0 -2 -1 1
Oneri relativi ai sinistri (-): 216 217 216 178 132 153 146
- sinistri di competenza (-) 245 236 256 239 192 190 192
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 29 19 40 61 60 37 46
Saldo delle altre partite tecniche 0 -3 -4 -5 -3 -1 -4
Spese di gestione (-) 91 91 94 93 89 82 88
Saldo tecnico del lavoro diretto -13 -5 10 45 70 48 50
Utile investimenti 10 11 11 8 9 8 8
Risultato del conto tecnico diretto -3 6 21 53 79 56 58
Saldo della riassicurazione 22 9 -14 -12 -42 -20 -31
Risultato del conto tecnico complessivo 19 15 7 41 37 36 27

Variazione % annua dei premi -10,4% 5,5% 6,1% -0,8% -9,0% -3,2% 2,3%
Combined ratio 104,7% 100,7% 95,8% 84,6% 75,6% 83,0% 81,3%
- Expense ratio 31,4% 29,7% 29,2% 29,0% 30,6% 29,2% 30,5%
- Loss ratio: 73,3% 71,0% 66,6% 55,6% 45,0% 53,8% 50,7%

- Loss ratio di competenza 83,1% 77,2% 79,0% 74,4% 65,5% 66,9% 66,8%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 9,8% 6,2% 12,4% 18,9% 20,5% 13,1% 16,1%

Saldo tecnico/Premi di competenza -4,5% -1,7% 3,0% 14,1% 23,7% 16,8% 17,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -1,2% 1,8% 6,4% 16,7% 26,8% 19,8% 20,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 6,4% 5,0% 2,2% 12,8% 12,7% 12,9% 9,3%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 1,1% 1,1% 1,1% 1,0% 0,9% 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



LA RIFORMA DELL’ATTIVITÀ DI AUTOTRASPORTO
DI MERCI PER CONTO DI TERZI

I l  D.Lgs.  21 novembre 2005,  n.  286 sul la l iberal izzazione regolata del l ’autotra-
sporto di  merci  per conto di  terzi  in attuazione al la legge delega n.  32 del  2005
per i l  r iassetto normativo del  settore del l ’autotrasporto di  persone e cose per-
segue gl i  obiett iv i  di :

– r iordinare le norme vigenti  e adeguarle al la discipl ina comunitaria in un’ot-
t ica di  mercato aperto e concorrenziale;

– adottare misure per incentivare i l  r ispetto del le regole sul la sicurezza stra-
dale da parte di  tutt i  i  soggett i  coinvolt i  nel le operazioni  di  trasporto;

– definire un regime più r igoroso fondato sul  pr incipio del la responsabi l i tà
concorrente di  committente e vettore e la lotta al l ’abusivismo.

Per i l  settore assicurat ivo,  un elemento di  cr i t ici tà è rappresentato dal la revi-
sione dei  cr i ter i  che definiscono i  l imit i  di  r isarcimento per perdita o avaria
del le cose trasportate.  In part icolare,  l ’art .  10 del  D.Lgs. ,  novel lando l ’art .
1696 del  Codice Civi le,  f issa infatt i  per i  trasport i  nazional i  un l imite di  respon-
sabi l i tà vettoriale pari  a un euro per chi logrammo di  merce perduta o avaria-
ta.  Si  tratta di  un l imite di  r isarcimento assai  basso e non giust i f icato nel l ’at-
tuale realtà del  trasporto.  Inoltre,  non è previsto un meccanismo di  r ivaluta-
zione automatica del  l imite che lo aggiorni  al  f ine di  tenere conto del la inf la-
zione.  Inf ine,  la f issazione di  questo l imite pone i l  problema del la dispari tà di
trattamento tra i  trasport i  nazional i  e quel l i  internazional i .

L’ANIA ha i l lustrato e motivato le preoccupazioni del settore al Ministro delle
Infrastrutture e dei Trasporti  e al Presidente della Consulta dell ’Autotrasporto
sottolineando i l  problema di un possibile aumento del contenzioso tra i l  pro-
prietario delle merci,  i l  vettore e i  loro rispettivi  assicuratori .  L’Associazione ha
anche chiesto di entrare a far parte della Consulta dell ’Autotrasporto e di esse-
re coinvolta nelle ulteriori  analisi  e rif lessioni r iguardanti  eventuali  revisioni
della norma che – come stabil i to dal D.Lgs. stesso – potrebbero essere effet-
tuate entro due anni dalla sua entrata in vigore, ossia entro l ’autunno 2007.

INCENDIO

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subito 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 diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 80 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 2.287 mil ioni  di  euro nel  2005 (+6,0% r ispetto al  2004) ,  con
un’ incidenza del  6 ,3% sui  premi complessivi  del le assicurazioni  danni .
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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 1.278
mil ioni  di  euro,  in aumento (16,7%) r ispetto al  2004 (1.095 mil ioni  di  euro) ;  l ’au-
mento del la sinistrosità comporta un forte peggioramento del  loss rat io di
competenza che è sal i to dal  53,6% del  2004 al  59,3% del  2005.

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 aumen-
to (da 955 mil ioni  di  euro del  2004 a 1.114 del  2005) ,  i l  che impl ica anche un
deterioramento del  loss rat io di  eserciz io (dal  46,8% del  2004 al  51,7% del
2005) .

Le spese di  gestione sono state pari  a 671 mil ioni  di  euro (646 nel  2004)  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  29,3%, in l ieve calo r ispetto al  29,9% nel  2004.
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INCENDIO
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 1.657 1.701 1.771 1.978 2.037 2.157 2.287
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 48 41 77 77 80 115 133
Oneri relativi ai sinistri (-): 818 1.167 899 1.195 1.196 955 1.114
- sinistri di competenza (-) 984 1.259 1.041 1.310 1.348 1.095 1.278
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 166 92 142 115 152 140 164
Saldo delle altre partite tecniche -42 -44 -45 -44 -39 -55 -57
Spese di gestione (-) 526 534 550 592 624 646 671
Saldo tecnico del lavoro diretto 223 -85 200 70 98 386 312
Utile investimenti 73 83 72 57 78 86 90
Risultato del conto tecnico diretto 296 -2 272 127 176 472 402
Saldo della riassicurazione -29 210 5 -10 -166 -327 -276
Risultato del conto tecnico complessivo 267 208 277 117 10 145 126

Variazione % annua dei premi -0,2% 2,6% 4,2% 11,7% 3,0% 5,9% 6,0%
Combined ratio 82,5% 101,7% 84,1% 92,8% 91,7% 76,7% 81,1%
- Expense ratio 31,7% 31,4% 31,0% 29,9% 30,7% 29,9% 29,3%
- Loss ratio: 50,8% 70,3% 53,1% 62,9% 61,1% 46,8% 51,7%

- Loss ratio di competenza 61,2% 75,8% 61,4% 68,9% 68,9% 53,6% 59,3%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 10,3% 5,5% 8,4% 6,0% 7,8% 6,9% 7,6%

Saldo tecnico/Premi di competenza 13,8% -5,1% 11,8% 3,7% 5,0% 18,9% 14,5%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 18,4% -0,1% 16,0% 6,7% 9,0% 23,1% 18,6%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 16,6% 12,6% 16,3% 6,2% 0,5% 7,1% 5,8%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 6,3% 6,1% 5,9% 6,1% 6,0% 6,1% 6,3%

Gli  indic i  e  le  var iaz ioni  % sono calcolat i  sul la  base di  dat i  espressi  in  migl ia ia  di  euro
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Il  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 312 mil ioni  di  euro (386
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 posit ivo per 402 mil ioni  di  euro (472 nel  2004) .

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  126 mil ioni  di  euro (145 nel  2004) ,  con un’ incidenza sui  premi del
5,8% (7,1% nel  2004) .

MANUALI MULTIMEDIALI DI  PREVENZIONE FURTO E INCENDIO

Nel settore assicurat ivo è piena la consapevolezza del l ’ importanza del la pre-
venzione e del  fatto che assicurazione e prevenzione non siano tra loro alter-
native,  ma complementari .  La prevenzione è condizione essenziale per l ’assi-
curabi l i tà di  cert i  r ischi ,  r iduce i l  costo assicurat ivo,  aumenta per i  ci t tadini  la
tranqui l l i tà e la sicurezza.

L’ANIA, con i  “Manuali  Mult imedial i  di  Prevenzione Furto e Incendio” che
saranno disponibi l i  sul  proprio sito,  vuole offr ire un contributo per diffondere e
rafforzare la cultura della prevenzione. Le due opere hanno carattere mult ime-
diale e sono suddivise in schede, al  f ine di  offr ire comodità e rapidità nel la
ricerca e consultazione degli  argomenti  e faci l i tare l ’aggiornamento nel tempo.

ALTRI DANNI AI BENI

I l  ramo comprende le assicurazioni  contro ogni  danno subito 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 italiano ,  raccolt i  dal le 82 imprese operanti  nel  ramo,
sono stati  pari  a 2.367 mil ioni  di  euro nel 2005 con una crescita del  3,4%, la più
contenuta degli  ult imi anni.  L’ incidenza dei premi di  questo ramo sul  totale dei
premi complessivi  del le assicurazioni  danni è stata,  come nel 2004,  del  6,5%.

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 1.703
mil ioni  di  euro,  in aumento del  3 ,0% r ispetto ai  1 .654 mil ioni  di  euro del  2004;
essendo l ’aumento di  s inistrosità inferiore al l ’aumento dei  premi di  competen-



za,  i l  loss rat io di  competenza è in migl ioramento dal  76,6% del  2004 al  73,5%
del 2005.

Tale effetto si  r i f lette anche sugl 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 ;  quest i  oneri
sono stat i  nel  2005 pari  a 1.532 mil ioni  di  euro (1.527 nel  2004)  registrando
quindi  solo un l ieve aumento pari  al lo 0,3%. I l  loss rat io di  eserciz io è quindi
in migl ioramento,  dal  70,7% del  2004 al  66,1% del  2005.

Le spese di  gestione sono state pari  a 693 mil ioni  di  euro (661 nel  2004)  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  29,3%, in l ieve aumento r ispetto al  28,9% del  2004.

Per effetto del l ’aumento di  s inistral i tà di  eserciz io corrente,  i l  saldo tecnico
del lavoro diretto è stato posit ivo per 57 mil ioni  di  euro,  mentre era negativo
e pari  a 69 mil ioni  di  euro nel  2004.
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ALTRI  DANNI AI  BENI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 1.652 1.740 1.861 2.080 2.158 2.289 2.367
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 43 67 97 83 65 129 50
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.091 1.217 1.266 1.329 1.204 1.527 1.532
- sinistri di competenza (-) 1.206 1.307 1.312 1.408 1.360 1.654 1.703
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 115 90 46 79 156 127 171
Saldo delle altre partite tecniche -29 -32 -31 -29 -34 -41 -35
Spese di gestione (-) 485 501 534 591 627 661 693
Saldo tecnico del lavoro diretto 4 -77 -67 48 228 -69 57
Utile investimenti 60 69 68 56 77 85 88
Risultato del conto tecnico diretto 64 -8 1 104 305 16 145
Saldo della riassicurazione 33 100 62 -147 -140 -64 -122
Risultato del conto tecnico complessivo 97 92 63 -43 165 -48 23

Variazione % annua dei premi 4,0% 5,3% 6,9% 11,8% 3,8% 6,1% 3,4%
Combined ratio 97,1% 101,6% 100,5% 95,0% 86,6% 99,6% 95,4%
- Expense ratio 29,4% 28,8% 28,7% 28,4% 29,0% 28,9% 29,3%
- Loss ratio: 67,8% 72,7% 71,8% 66,6% 57,5% 70,7% 66,1%

- Loss ratio di competenza 74,9% 78,1% 74,4% 70,5% 65,0% 76,6% 73,5%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 7,2% 5,4% 2,6% 4,0% 7,5% 5,9% 7,4%

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

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 6,3% 6,2% 6,2% 6,4% 6,3% 6,5% 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



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 145 mil ioni  di  euro (16 nel  2004) .

Se si  t iene conto però del  saldo del la r iassicurazione,  che ha contr ibuito in
maniera fortemente negativa,  i l risultato complessivo del  conto tecnico scen-
de a 23 mil ioni  di  euro (1,0% dei  premi) ,  mentre era negativo e pari  a 48 mil io-
ni  di  euro nel  2004 (2,2% dei  premi) .

IL  PROGETTO SIGRA: UN AGGIORNAMENTO

I l  Progetto SIGRA, Sistema Integrato per la Gestione del  Rischio Al luvionale,
ha come obiett ivo la real izzazione di  un avanzato sistema informatico che,
basandosi  sul la mappatura del  r ischio idrogeologico per l ’ intero terr i tor io
nazionale,  sarà in grado di  fornire un val ido supporto al le imprese di  assicu-
razione per la corretta valutazione del  r ischio al luvionale.

I l  progetto,  interamente f inanziato dal  settore assicurat ivo e la cui  real izza-
zione è stata aff idata a un pool  di  pr imarie società nazional i  sotto i l  coordina-
mento dei  Serviz i  Informatici  del l ’Associazione,  permetterà al le imprese di  di-
sporre di  elementi  tecnici  e stat ist ici  oggett iv i  che consentiranno loro sia di
valutare i l  grado di  pericolosità di  ciascun si to assicurato,  al  f ine di  effettua-
re una corretta tar i f fazione del  s ingolo r ischio,  s ia di  determinare,  per un
insieme di  r ischi  in portafogl io,  i l  danno massimo possibi le,  al  f ine di  valutare
l ’esposiz ione complessiva del l ’ impresa e di  cal ibrare quindi  la r iassicurazione
necessaria.

I l  progetto cost i tu isce un’esperienza unica a l ivel lo  nazionale di  real izzazio-
ne di  un s istema informativo complesso che prevede l ’ integrazione di  compe-
tenze assai  d iversi f icate di  t ipo ingegnerist ico,  stat ist ico e assicurat ivo,
necessarie per  lo  svi luppo dei  model l i  d i  s imulazione e per  la  costruzione di
un’unica base dat i  d i  r i fer imento contenente le  informazioni  stor iche,  idro-
graf iche,  idrogeologiche e terr i tor ia l i  necessarie per  una corretta mappatura
dei  r ischi .

Per la sua complessità,  la real izzazione del  progetto è art icolata in diverse
fasi  i l  cui  termine è previsto entro la f ine del  2007.

A l  momento  è  in  corso  d i  completamento  la  mappatura  d ig i ta le  de l l ’ in tero
terr i tor io  i ta l iano ,  rea l i zza ta  in tegrando i  dat i  g ià  d ispon ib i l i  con  appos i te
r i levaz ion i  aeree ,  e f fe t tuate  con  sof is t icat i  s is temi  “ laser  scanner” ,  e  con
ul ter ior i  r i levaz ion i  a  ter ra .  Sono s ta t i  racco l t i  p resso  g l i  ent i  prepost i  (38
Autor i tà  d i  Bac ino ,  4  Consorz i  d i  bon i f ica ,  2  Min is ter i :  Ambiente  e  Beni
Cu l tura l i ,  ISTAT,  Serv iz i  Idrograf ic i  Naz iona le  e  Reg iona l i ,  APAT e  CNR)  i

162

Le altre assicurazioni danni

l’assicurazione italiana 2005/2006



dat i  id ro /p luv iometr ic i ,  d i  por ta ta ,  deg l i  event i  e  de l le  aree  s tor icamente
vu lnerate .  

Per le sue caratterist iche,  i l  progetto potrà contr ibuire al le att iv i tà operat ive
del le  imprese e favor ire la  cooperazione fra i l  mercato assicurat ivo,  le
Ist i tuzioni  e al tr i  ent i  interessati ,  consentendo al  mercato i tal iano di  disporre
di  un sistema già orientato al  recepimento del la normativa europea (Dirett iva
UE sul  control lo del le acque e recente proposta di  Dirett iva sul la gest ione
del le Al luvioni  da parte degl i  stat i  membri) .

L’ASSICURAZIONE GRANDINE – LA CAMPAGNA ESTIVA 2005

La campagna est iva 2005 è stata caratterizzata da una diminuzione del  4 ,8%
rispetto al l ’anno precedente dei  valori  assicurat i  per i  prodott i  espressi  in
quintal i ,  mentre i  valori  assicurat i  relat iv i  al le piante e talee sono aumentat i
del  15,7%. Parte del la r iduzione dei  valori  assicurat i  dei  prodott i  espressi  in
quintal i  può essere spiegato dal lo svi luppo che hanno avuto in quest ’ul t ima
campagna le pol izze mult ir ischio,  ossia quei  contratt i  che tutelano l ’agricolto-
re per l ’ intera produzione contro tutte le calamità atmosferiche;  s i  tratta di
contratt i  che non sono compresi  nei  dat i  di  questa r i levazione.

2001 2002 2003 2004 2005

Partite Assicurate (1) 599.191 568.452 558.756 558.597 563.417
Quintali Assicurati (2) 138.731.004 131.162.409 142.621.671 150.226.269 143.096.361
Variazione % (3) -6,1% -5,5% 8,7% 5,3% -4,7%
Valori Assicurati (.000 euro) (4) 3.287.185 3.121.494 3.348.239 3.524.073 3.353.624
Variazione % (5) -7,2% -5,0% 7,3% 5,3% -4,8%
Quintali Colpiti (6) 41.125.597 36.870.001 27.053.455 34.546.737 32.089.021
Quintali Risarciti (7) 12.129.113 10.390.145 7.707.485 9.740.547 8.290.622
Costo Assicurativo (7) / (2) 8,7% 7,9% 5,4% 6,5% 5,8%

2001 2002 2003 2004 2005

Partite Assicurate (1) 1.814 1.579 1.771 1.835 1.844
Piante Assicurate (2) 64.535.330 61.159.736 66.925.316 79.313.942 66.237.656
Variazione % (3) 0,0% -5,2% 9,4% 18,5% -16,5%
Valori Assicurati (.000 euro) (4) 28.267 27.055 35.627 36.652 42.396
Variazione % (5) -32,6% -4,3% 31,7% 2,9% 15,7%
Piante Colpite (6) 14.096.473 16.838.908 40.627.310 53.426.690 16.008.826
Piante Risarcite (7) 3.357.957 5.558.582 22.195.901 27.754.306 5.193.947
Costo Assicurativo (7) / (2) 5,2% 9,1% 33,2% 35,0% 7,8%

163

Le altre assicurazioni danni

l’assicurazione italiana 2005/2006

TAVOLA 1
TUTTI  I  PRODOTTI  ASSICURATI  IN QUINTALI

TAVOLA 2
PIANTE E TALEE



La riduzione dei valori assicurati è stata accompagnata da una flessione (-4,7%
rispetto all’anno precedente) dei quintali assicurati, i l  cui ammontare è tornato
sui livelli  del 2003. Per le piante e talee, invece, l’aumento dei valori assicurati si
è associato con una diminuzione del 16,5% del numero delle piante assicurate.

Indicazioni  sul l ’andamento del la sinistrosità si  hanno anal izzando l ’ indicatore
“costo assicurat ivo”,  ottenuto rapportando i  quintal i  r isarcit i  (piante r isarci-
te)  e i  quintal i  assicurat i  (piante assicurate) .  Al  f ine di  rendere omogenei  i  dat i
del le diverse compagnie che possono adottare diverse franchigie contrattua-
l i ,  i  valori  dei  quintal i  r isarcit i  sono stat i  calcolat i  senza tener conto di  even-
tual i  l imitazioni  di  indennizzo operanti .

Nel  2005 i l  costo assicurat ivo è stato pari  al  5 ,8% per i  prodott i  espressi  in
quintal i  e al  7 ,8% per le piante e talee.  In entrambi i  casi  s i  è avuto un migl io-
ramento r ispetto al l ’anno precedente,  quando esso era stato pari ,  r ispett iva-
mente,  al  6 ,5% e al  35,0%. Occorre sottol ineare che i l  r ischio grandine ha un
andamento fortemente variabi le nel  tempo soprattutto per le piante e talee.  I l
valore del  costo assicurat ivo per questo comparto è tornato sui  l ivel l i  del
biennio 2001-2002,  dopo che nel  2003-2004 aveva superato i l  30%.

Dal  2004 è stata introdotta una nuova t ipologia di  assicurazione agevolata che
prevede,  per i l  r isarcimento del  danno,  che questo superi  una sogl ia minima
rispetto al la produzione assicurata (20% o 30% a seconda che la produzione
sia in un comune defini to svantaggiato o meno).  Accanto a tale t ipologia,  che
prevede un contr ibuto statale più elevato (80%),  continua a coesistere anche
l ’al tra forma di  assicurazione agevolata,  che non prevede alcuna sogl ia mini-
ma di  danno per i l  r isarcimento,  ma ha un contr ibuto statale r idotto (50%).  A
totale carico degl i  agricoltor i  sono invece quei  contratt i  st ipulat i  a integrazio-
ne dei  contratt i  agevolat i  con sogl ia,  per assicurare anche eventual i  danni
che r icadono sotto i l  l imite previsto.
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TAVOLA 3
DISTRIBUZIONE PER TIPOLOGIA DI  CONTRATTO
Prodott i  in  quintal i  -  Valor i  Assicurat i  in  migl ia ia  d i  euro

2005 2004 Var. (%) 05/04

RAMO/PRODOTTO Quintali Valori Costo Quintali Valori Costo Quintali Valori Costo
Ass.ti Ass.ti Ass.tivo Ass.ti Ass.ti Ass.tivo Ass.ti Ass.ti Ass.tivo

Contratti Agevolati 140.975.522 3.327.315 3,8% 147.066.503 3.480.251 5,3% -4,1% -4,4% -28,7%
- con soglia 132.639.552 3.055.448 3,4% 94.934.658 2.103.059 5,3% 39,7% 45,3% -35,1%
- senza soglia 8.335.970 271.867 9,2% 52.131.845 1.377.192 5,5% -84,0% -80,3% 67,1%

Contratti Non Agevolati 130.493.062 2.892.748 2,3% 95.521.989 2.041.504 2,0% 36,6% 41,7% 13,4%
- integrativi* 128.372.223 2.866.438 2,3% 92.362.223 1.997.682 2,0% 39,0% 43,5% 14,1%
- altro 2.120.839 26.310 1,5% 3.159.766 43.822 2,3% -32,9% -40,0% -36,9%

Totale 143.096.361 3.353.625 5,8% 150.226.269 3.524.073 6,5% -4,7% -4,8% -10,9%

(* )  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



Anal izzando i  dat i  r iportat i  nel la  tavola 3  r isul ta evidente che i l  2005 è stato
caratter izzato da un notevole incremento del  r icorso ai  contratt i  agevolat i
con sogl ia ,  che hanno registrato un aumento del  40% in termini  d i  quintal i  e
del  45% in termini  d i  valore assicurato.  Come l ’anno passato,  per  la  quasi
total i tà  dei  contratt i  agevolat i  con sogl ia  è stato st ipulato anche un contrat-
to ordinar io “ integrat ivo”;  nel  complesso i  contratt i  integrat iv i  sono aumenta-
t i  del  39% in termini  d i  quintal i  e  del  44% in termini  d i  valor i  assicurat i .  Di
conseguenza sono fortemente diminuit i  i  contratt i  agevolat i  senza sogl ia ,  che
hanno rappresentato nel  2005 i l  6% dei  quintal i  assicurat i  e  l ’8% dei  valor i
assicurat i .

Confrontando,  per i  due anni  disponibi l i ,  i  valori  che assume l ’ indicatore di
sinistrosità per le diverse t ipologie di  contratt i ,  s i  nota un forte peggioramen-
to per quel l i  agevolat i  senza sogl ia (dal  5 ,5% nel  2004 al  9 ,2% nel  2005)  forse
come r isultato di  un’ant iselezione dei  r ischi :  secondo questa ipotesi  avrebbe-
ro st ipulato una più costosa pol izza agevolata senza sogl ia coloro che r i tene-
vano di  avere una maggiore probabi l i tà di  s inistro (e di  importo molto variabi-
le) ,  dovuta ad esempio al  fatto di  r is iedere in part icolari  comuni e/o di  colt i-
vare specif ici  prodott i .  È  invece migl iorata la sinistrosità per le pol izze agevo-
late con sogl ia:  i l  costo assicurat ivo è infatt i  sceso dal  5 ,3% del  2004 al  3 ,4%
del 2005.  Per quanto r iguarda i  contratt i  integrat iv i  l ’ indicatore di  s inistrosità
è r imasto stabi le attorno al  2%.

Anche per le piante e talee si  è registrata una forte r iduzione dei contratt i  age-
volati  senza soglia (-83% in termini  di  numero e -52% in termini  di  valori  assi-
curati)  a favore di  quell i  con soglia (+63% in termini  di  numero e +156% in ter-
mini  di  valori  assicurati) .  Non ne è derivato tuttavia un analogo svi luppo dei
contratt i  “integrativi” che nel 2004 erano st ipulati  per la quasi total i tà dei  con-
tratt i  agevolati ,  mentre nel  2005 solo per l ’81% in termini  di  piante assicurate.
Per quanto r iguarda la sinistrosità,  si  assiste a un notevole general izzato
migl ioramento:  i l  costo assicurativo nel  2005 è di  cinque volte inferiore al l ’an-
no passato,  attestandosi a un valore pari  al  7,8% (nel 2004 era pari  al  35%).

Dal  punto di  v ista terr i tor iale ( tavola 4)  s i  conferma che,  anche nel  2005,  è nel
Nord del l ’ I tal ia che si  concentra la maggior parte dei  quintal i  assicurat i  (ol tre
i l  77%, a fronte del  75% nel  2004) .  In part icolare i l  maggiore aumento si  è
avuto nel  Nord Ovest,  soprattutto in Lombardia dove sono stat i  assicurat i
400.000 quintal i  in  più r ispetto al l ’anno precedente.

Nel  Nord Est  s i  è registrata una r iduzione dei  quintal i  assicurat i  inferiore a
quel la del la media nazionale,  che ha r isenti to del le fort i  r iduzioni  osservate
nel  Sud e nel  Centro.

Al l ’ incremento di  quasi  un mil ione di  quintal i  assicurat i  registrato in Veneto,  s i
è contrapposta la r iduzione di  due mil ioni  e mezzo in Emil ia Romagna e di  un
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mil ione nel  Trent ino Alto Adige.  Occorre sottol ineare che soprattut to in
Trentino si  è concentrata la di f fusione del le nuove pol izze mult ir ischio (non
ri levate in questa stat ist ica) .

La r iduzione del  Centro nel  2005 è stata determinata dal la Toscana,  dove i
quintal i  assicurat i  sono diminuit i  del  21%. Per quanto r iguarda i l  Sud,  la dimi-
nuzione dei  quintal i  assicurat i  s i  è concentrata in Pugl ia (-3,5 mi l ioni  di  quin-
tal i ) ,  la  regione che ha registrato la più forte contrazione in valore assoluto.
Nessuna variazione signif icat iva si  è registrata per le Isole.
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TAVOLA 4
DISTRIBUZIONE PER REGIONE - QUINTALI ASSICURATI
Prodott i  in  quintal i

2001 2002 2003 2004 2005

REGIONE QUINTALI DISTR. % QUINTALI DISTR. % QUINTALI DISTR. % QUINTALI DISTR. % QUINTALI DISTR. %
ASSICURATI ASSICURATI ASSICURATI ASSICURATI ASSICURATI

EMILIA ROMAGNA 24.590.779 17,7% 24.606.736 18,8% 26.150.293 18,4% 32.018.206 21,3% 29.641.290 20,7%
VENETO 17.484.594 12,6% 14.192.038 10,8% 14.201.768 10,0% 14.839.190 9,9% 15.752.792 11,0%
TRENTINO 9.595.310 6,9% 9.280.945 7,1% 8.605.324 6,1% 8.661.608 5,8% 7.729.584 5,4%
FRIULI 3.911.321 2,8% 3.668.932 2,8% 3.692.009 2,6% 3.792.168 2,5% 3.702.518 2,6%

NORD EST 55.582.004 40,1% 51.748.651 39,5% 52.649.394 37,1% 59.311.172 39,5% 56.826.184 39,7%

LOMBARDIA 32.015.602 23,1% 32.373.705 24,7% 34.554.041 24,3% 36.379.387 24,2% 36.778.212 25,7%
LIGURIA 5.522 0,0% 5.536 0,0% 6.897 0,0% 8.730 0,0% 11.844 0,0%
PIEMONTE 16.286.192 11,7% 16.090.018 12,3% 16.559.867 11,7% 17.028.988 11,3% 17.232.807 12,0%
VALLE AOSTA 80 0,0%

NORD OVEST 48.307.396 34,8% 48.469.259 37,0% 51.120.805 36,0% 53.417.105 35,6% 54.022.863 37,8%

TOSCANA 3.678.416 2,7% 3.082.870 2,4% 3.443.696 2,4% 3.816.867 2,5% 3.021.525 2,1%
UMBRIA 2.053.911 1,5% 2.358.317 1,8% 2.452.655 1,7% 2.416.284 1,6% 2.305.209 1,6%
MARCHE 1.418.237 1,0% 1.425.196 1,1% 1.353.210 1,0% 1.443.403 1,0% 1.334.388 0,9%
LAZIO 1.535.182 1,1% 1.075.908 0,8% 1.173.437 0,8% 1.145.053 0,8% 1.102.550 0,8%

CENTRO 8.685.746 6,3% 7.942.291 6,1% 8.422.998 5,9% 8.821.607 5,9% 7.763.672 5,4%

PUGLIA 17.830.385 12,9% 15.307.324 11,7% 20.486.597 14,4% 19.328.119 12,9% 15.750.612 11,0%
BASILICATA 1.783.972 1,3% 1.826.081 1,4% 2.310.615 1,6% 3.118.343 2,1% 3.015.508 2,1%
ABRUZZO 2.209.494 1,6% 2.003.677 1,5% 1.886.779 1,3% 1.762.001 1,2% 1.749.895 1,2%
MOLISE 1.256.113 0,9% 1.450.309 1,1% 2.075.765 1,5% 1.672.553 1,1% 1.385.731 1,0%
CAMPANIA 1.022.342 0,7% 918.338 0,7% 912.706 0,6% 831.902 0,6% 786.372 0,5%
CALABRIA 112.375 0,1% 174.199 0,1% 150.978 0,1% 116.000 0,1% 15.500 0,0%

SUD 24.214.681 17,5% 21.679.928 16,5% 27.823.440 19,6% 26.828.918 17,9% 22.703.618 15,9%

SICILIA 1.614.278 1,2% 1.088.528 0,8% 1.612.771 1,1% 1.495.383 1,0% 1.440.125 1,0%
SARDEGNA 326.899 0,2% 233.752 0,2% 331.591 0,2% 352.084 0,2% 339.899 0,2%

ISOLE 1.941.177 1,4% 1.322.280 1,0% 1.944.362 1,4% 1.847.467 1,2% 1.780.024 1,2%

TOTALE ITALIA 138.731.004 100,0% 131.162.409 100,0% 141.960.999 100,0% 150.226.269 100,0% 143.096.361 100,0%



R.C.  AEROMOBILI

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 25 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  nel  2005 pari  a 56 mil ioni  di  euro,  in aumento del l ’11,7% r ispetto al
2004;  l ’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale complessivo r imane
comunque molto l imitata (0,2%).

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 15
mil ioni  di  euro (11 nel  2004) ,  con un aumento del  29,2%; i l  loss rat io di  compe-
tenza r imane comunque molto contenuto e pari  al  26,1% (19,9% nel  2004) .

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 13 mil ioni  di  euro (10 nel  2004).  I l
rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competenza è stato pari  a 24,1%,
in aumento r ispetto al  valore estremamente contenuto del  2004 (18,4%).
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R.C.  AEROMOBILI
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 17 14 29 51 78 50 56
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 3 -4 8 8 17 -7 0
Oneri relativi ai sinistri (-): 12 23 15 9 6 10 13
- sinistri di competenza (-) 10 3 4 5 7 11 15
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti -2 -20 -11 -4 1 1 2
Saldo delle altre partite tecniche 0 0 1 0 -1 -3 -1
Spese di gestione (-) 3 3 3 5 6 5 6
Saldo tecnico del lavoro diretto -1 -8 4 29 48 39 36
Utile investimenti 1 0 2 1 1 1 1
Risultato del conto tecnico diretto 0 -8 6 30 49 40 37
Saldo della riassicurazione 3 1 -14 -21 -31 -45 -30
Risultato del conto tecnico complessivo 3 -7 -8 9 18 -5 7

Variazione % annua dei premi 32,1% -15,0% 105,2% 75,3% 52,0% -36,1% 11,7%
Combined ratio 101,4% 150,8% 78,3% 31,5% 18,1% 27,9% 34,0%
- Expense ratio 16,6% 21,2% 10,2% 10,2% 7,4% 9,6% 9,9%
- Loss ratio: 84,8% 129,6% 68,1% 21,3% 10,7% 18,4% 24,1%

- Loss ratio di competenza 75,1% 16,8% 19,0% 10,7% 12,0% 19,9% 26,1%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza -9,7% -112,8% -49,2% -10,5% 1,3% 1,5% 2,1%

Saldo tecnico/Premi di competenza -4,4% -46,1% 17,6% 65,9% 79,2% 69,6% 65,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -0,4% -41,8% 27,6% 69,0% 80,4% 71,0% 66,5%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 24,5% -36,1% -37,4% 20,8% 30,5% -9,2% 13,3%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,2% 0,1% 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
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Le spese di  gestione sono state pari  a 6 mi l ioni  di  euro (5 nel  2004)  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 ,9% (9,6% nel  2004) .

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 36 mil ioni  di  euro (39 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 posit ivo per 37 mil ioni  di  euro (40 nel  2004) .

Se si  t iene conto però del  saldo del la r iassicurazione,  che ha contr ibuito in
maniera fortemente negativa,  i l risultato complessivo del  conto tecnico r ima-
ne posit ivo per 7 mi l ioni  di  euro (13,3% dei  premi) ,  mentre era negativo e pari
a 5 mi l ioni  di  euro nel  2004 (9,2% dei  premi) .

GLI ULTRALEGGERI:  UNA POLIZZA DI ASSICURAZIONE DEDICATA

Nel corso degl i  ul t imi  trent ’anni  la prat ica del  volo da diporto o sport ivo (VDS)
si  è rapidamente dif fusa in tutto i l  mondo.  In I tal ia sono circa 8.000 gl i  appa-
recchi ,  provvist i  di  motore,  cert i f icat i  dal l ’Aeroclub i tal iano e 30.000 i  pi lot i  in
att iv i tà;  nel  mondo la f lotta è composta da circa 350.000 unità.  Le ragioni  del lo
svi luppo r is iedono nel la semplici tà strutturale e operat iva di  quest i  mezzi ,  che
l i  rende più accessibi l i  s ia sotto i l  prof i lo del la formazione necessaria per
condurl i  s ia,  soprattutto,  sotto quel lo economico.

I l  legislatore i tal iano – con una legge del  1985,  la n.  106,  seguita dal  regola-
mento  d i  a t tuaz ione ,  DPR 404/88 ,  success ivamente  modi f icato  da l  DPR
207/1993 – ha preso atto di  questa realtà,  adottando una discipl ina specif ica
per i l  volo da diporto che è stato così  sottratto al la più complessa regolamen-
tazione prevista per gl i  aeromobil i .  Peraltro la r i forma generale del la parte
aeronautica del  Codice del la Navigazione,  come del ineatasi  con i l  recente
D.Lgs.  15 marzo 2006 n.  151,  ha r icompreso gl i  apparecchi  per i l  VDS nel  nove-
ro degl i  aeromobil i  precisando che a essi  tuttavia non si  appl icano le disposi-
z ioni  di  cui  al  l ibro I  del la parte aeronautica del  Codice,  relat iva al l ’ordina-
mento amministrat ivo del la navigazione.

La dif fusione del l ’att iv i tà di  volo diport ist ica si  è r i f lessa in un incremento
del le r ichieste di  copertura da parte degl i  interessati  – anche in considera-
zione degl i  obbl ighi  assicurat iv i  in tema di  r.c.  imposti  dal la legge al l ’operato-
re VDS per la sua att iv i tà pr ivata o di  scuola di  pi lotaggio o di  organizzatore di
gare e manifestazioni  sport ive – cui  le imprese assicuratr ici  hanno r isposto
con prodott i  normalmente mutuati  dal la sottoscriz ione aeronautica e varia-
mente adattat i  al le esigenze concrete.

Con la normativa contrattuale di  r i fer imento per l ’assicurazione del  volo da
diporto o sport ivo,  l ’ANIA ha defini to i  cr i ter i  per un prodotto nuovo,  completo
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e “mult igaranzia” che consta di  un corpo di  Condizioni  General i  e di  tre sezio-
ni  ( le Condizioni  Special i ) ,  appositamente pensate per l ’assicurazione del
“vel ivolo”,  degl i  “ infortuni” e del la “r.c.”.

Nel  clausolario,  fornito a corredo del la pol izza,  f igura la clausola per l ’esten-
sione del l ’assicurazione r.c.  ai  r ischi  guerra,  obbl igatoria – al la luce del
Regolamento Europeo 785/2004 sui  requisi t i  assicurat iv i  appl icabi l i  a i  vettori
aerei  e agl i  esercenti  di  aeromobil i  – anche per gl i  apparecchi  ul traleggeri
con peso massimo al  decol lo di  500 kg e per massimal i  non inferior i  a 750.000
DSP (circa 900.000 euro)  per sinistro.

R.C.  GENERALE

È rallentata nel 2005 rispetto agli  anni precedenti  la crescita dei premi del lavo-
ro diretto italiano ,  da parte delle 78 imprese operanti  nel ramo, che hanno rag-
giunto i l  valore di 3.116 mil ioni di  euro (+3,9% rispetto al 2004);  continua invece
ad aumentare l ’ incidenza dei premi di questo ramo sul totale dei premi com-
plessivi  delle assicurazioni danni,  passando dall ’8,5% del 2004 all ’8,6% del 2005.

R.C.  GENERALE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 1.920 2.033 2.229 2.472 2.798 2.999 3.116
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 88 48 60 107 73 81 32
Oneri relativi ai sinistri (-): 1.891 2.005 2.295 2.450 2.540 2.787 2.720
- sinistri di competenza (-) 1.611 1.706 1.833 2.003 2.154 2.216 2.363
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti -280 -299 -462 -447 -386 -571 -357
Saldo delle altre partite tecniche -26 -37 -18 -37 -47 -64 -55
Spese di gestione (-) 591 609 663 724 792 839 884
Saldo tecnico del lavoro diretto -676 -666 -807 -846 -654 -772 -575
Utile investimenti 279 318 303 227 320 380 414
Risultato del conto tecnico diretto -397 -348 -504 -619 -334 -392 -161
Saldo della riassicurazione 77 30 55 164 -79 -33 -77
Risultato del conto tecnico complessivo -320 -318 -449 -455 -413 -425 -238

Variazione % annua dei premi 5,5% 5,9% 9,6% 10,9% 13,2% 7,2% 3,9%
Combined ratio 133,9% 131,0% 135,5% 132,9% 121,5% 123,5% 116,5%
- Expense ratio 30,8% 30,0% 29,7% 29,3% 28,3% 28,0% 28,4%
- Loss ratio: 103,2% 101,0% 105,8% 103,6% 93,2% 95,5% 88,2%

- Loss ratio di competenza 87,9% 85,9% 84,5% 84,7% 79,1% 76,0% 76,6%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza -15,3% -15,1% -21,3% -18,9% -14,2% -19,6% -11,6%

Saldo tecnico/Premi di competenza -36,9% -33,5% -37,2% -35,8% -24,0% -26,5% -18,7%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza -21,7% -17,5% -23,2% -26,2% -12,2% -13,4% -5,2%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza -17,5% -16,0% -20,7% -19,2% -15,2% -14,6% -7,7%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 7,3% 7,3% 7,4% 7,6% 8,2% 8,5% 8,6%

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 ,  definito come somma degli  importi  pagati  e
riservati  per i  sinistr i  accaduti  nel l ’esercizio di  bi lancio,  è stato pari  a 2.363
mil ioni  di  euro (2.216 nel  2004),  con un aumento del 6,6%; poiché i l  costo dei
sinistr i  è aumentato più dei  premi,  i l  rapporto fra queste due componenti  (ossia
i l  loss ratio di  competenza) è in aumento:  dal  76,0% del 2004 al  76,6% del 2005.
I  settori  caratterizzati  da un costo sinistr i  elevato sono quell i  del la r.c.  medica,
delle imprese edil i  (cosiddetta r.c.  operai)  e la r.c.  dei  professionist i .  Inoltre,
continua a essere in aumento la componente dei danni f isici  al la persona.

Diminuiscono invece gl i  oneri  per sinistri grazie a una minore insuff icienza
rispetto al  2004 degl i  import i  r iservat i  dei  s inistr i  accaduti  in anni  precedenti .
Ciò comporta una diminuzione del  2 ,4% degl i  oneri  per sinistr i  che sono scesi
a 2.720 mil ioni  di  euro (2.787 nel  2004) ;  ne consegue che i l  loss rat io di  eserci-
z io è migl iorato,  passando dal  95,5% del  2004 al l ’88,2% del  2005.

Le spese di  gestione sono state pari  a 884 mil ioni  di  euro (839 nel  2004)  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  28,4%, in l ieve aumento r ispetto al  2004 (28,0%).

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato negativo per 575 mil ioni  di  euro (-772
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 161 mil ioni  di  euro (-392 nel  2004) .

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 negativo per 238 mil io-
ni  di  euro (-425 nel  2004) ,  con una incidenza sui  premi del  7 ,7%, inferiore
rispetto al  14,6% del  2004.

CREDITO

L'assicurazione del  ramo credito copre l 'assicurato dal  r ischio di  perdita,
totale o parziale,  del  valore del  credito a seguito del la insolvenza del  debito-
re al la scadenza del la prestazione da questo dovuta.

Sono in l ieve r ipresa (+4,1% r ispetto al  2004)  i  premi del  lavoro diretto i talia-
no ,  raccolt i  dal le 27 imprese operanti  nel  ramo, che raggiungono nel  2005 i l
valore di  279 mil ioni  di  euro.  L’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale
dei  premi danni  è stabi le (0 ,8%).

Rimane prat icamente invariato 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 ’eserci-
z io di  bi lancio,  che raggiunge l ’ importo di  203 mil ioni  di  euro (205 nel  2004) ;  in
rapporto ai  premi di  competenza si  ha un valore del  72,7%, valore appena infe-
r iore a quel lo registrato 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 123 mil ioni  di  euro (121 nel
2004) .  I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competenza è stato pari
al  44,0%, in l ieve aumento r ispetto al  43,4% del  2004.

Le spese di  gestione sono state pari  a 92 mil ioni  di  euro (86 nel  2004)  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  32,8%, in l ieve aumento r ispetto al  32,3% del  2004.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 40 mil ioni  di  euro (60 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 pari  a 55 mil ioni  di  euro (77 nel  2004) .
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CREDITO
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 219 272 314 321 301 268 279
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 3 16 26 -20 -15 -12 -1
Oneri relativi ai sinistri (-): 144 174 263 267 254 121 123
- sinistri di competenza (-) 229 258 322 316 315 205 203
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 85 84 59 49 61 84 80
Saldo delle altre partite tecniche -2 -2 -1 -4 -3 -13 -25
Spese di gestione (-) 63 69 83 88 88 86 92
Saldo tecnico del lavoro diretto 7 11 -59 -18 -29 60 40
Utile investimenti 14 15 41 18 18 17 15
Risultato del conto tecnico diretto 21 26 -18 0 -11 77 55
Saldo della riassicurazione -14 -12 36 15 28 -57 -44
Risultato del conto tecnico complessivo 7 14 18 15 17 20 11

Variazione % annua dei premi 7,9% 24,0% 15,5% 2,1% -6,1% -11,1% 4,1%
Combined ratio 94,9% 93,3% 117,3% 106,0% 109,4% 75,7% 76,8%
- Expense ratio 28,6% 25,5% 26,3% 27,6% 29,3% 32,3% 32,8%
- Loss ratio: 66,3% 67,8% 91,0% 78,4% 80,1% 43,4% 44,0%

- Loss ratio di competenza 105,5% 100,5% 111,5% 92,7% 99,6% 73,4% 72,7%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 39,2% 32,6% 20,5% 14,3% 19,4% 30,0% 28,8%

Saldo tecnico/Premi di competenza 3,2% 4,4% -20,3% -5,3% -9,1% 21,3% 14,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 9,8% 10,3% -6,2% 0,0% -3,6% 27,6% 19,6%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 3,1% 5,4% 6,3% 4,4% 5,4% 7,0% 3,8%

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



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 11 mil ioni  di  euro (20 nel  2004) ;  l ’ incidenza di  tale r isul-
tato sui  premi è scesa dal  7 ,0% del  2004 al  3 ,8% del  2005.

CAUZIONE

L'assicurazione del  ramo cauzione ,  che è simi le a una f idejussione,  garantisce
i l  beneficiario dal  r ischio del l ' inadempimento di  un’obbl igazione assunta nei
suoi  confronti  dal  contraente nel l 'ambito di  un contratto o di  una norma.

Come per i l  ramo credito,  anche per i l  ramo cauzione i  premi del  lavoro diret-
to i taliano ,  raccolt i  dal le 50 imprese operanti  nel  ramo, dopo i l  calo del  2003 e
del  2004 sono aumentat i  nel  2005 (+3,4% r ispetto al  2004) ,  per un importo di  453
mil ioni  di  euro.  L’ incidenza dei  premi di  questo ramo sul  totale dei  premi danni
(1,2%) è in l inea con quel la del  2004.

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 248 milioni
di euro (264 nel 2004), con una riduzione del 5,9%; in rapporto ai premi di compe-
tenza si osserva un valore pari al 56,4%, in diminuzione rispetto al 63,6% del 2004.
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CAUZIONE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 459 433 483 505 486 438 453
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 38 2 18 -1 34 24 13
Oneri relativi ai sinistri (-): 137 168 213 254 397 247 219
- sinistri di competenza (-) 172 197 202 270 419 264 248
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 35 29 -11 16 22 17 29
Saldo delle altre partite tecniche -29 -30 -33 -40 -26 -25 -35
Spese di gestione (-) 135 127 139 152 145 139 140
Saldo tecnico del lavoro diretto 120 106 80 60 -116 3 46
Utile investimenti 25 26 21 19 25 25 28
Risultato del conto tecnico diretto 145 132 101 79 -91 28 74
Saldo della riassicurazione -56 -34 -7 -2 104 -6 -30
Risultato del conto tecnico complessivo 89 98 94 77 13 22 44

Variazione % annua dei premi -12,4% -5,7% 11,6% 4,6% -3,9% -9,9% 3,4%
Combined ratio 61,9% 68,2% 74,5% 80,1% 117,7% 91,4% 80,7%
- Expense ratio 29,4% 29,3% 28,7% 30,0% 29,9% 31,7% 31,0%
- Loss ratio: 32,5% 38,9% 45,8% 50,0% 87,8% 59,6% 49,7%

- Loss ratio di competenza 40,9% 45,7% 43,5% 53,4% 92,8% 63,6% 56,4%
- Suff./Insuff. riserva sinistri es. preced./Premi competenza 8,4% 6,9% -2,3% 3,3% 5,0% 4,0% 6,7%

Saldo tecnico/Premi di competenza 28,5% 24,5% 17,1% 11,8% -25,7% 0,6% 10,4%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 34,5% 30,7% 21,6% 15,5% -20,2% 6,7% 16,9%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 21,1% 22,8% 20,3% 15,3% 2,9% 5,4% 10,0%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 1,7% 1,6% 1,6% 1,6% 1,4% 1,2% 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



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 219 mil ioni  di  euro (247 nel
2004)  con una r iduzione del l ’11,5%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i
premi di  competenza è sceso dal  59,6% del  2004 al  49,7% nel  2005.

Le spese di  gestione sono state pari  a 140 mil ioni  di  euro,  stabi l i  r ispetto al
2004 e comprendono le spese di  amministrazione att inenti  al la gest ione tecni-
ca e gl 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.  L’ incidenza sui
premi è stata del  31,0%, in l ieve diminuzione r ispetto al  31,7% del  2004.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 46 mil ioni  di  euro (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 posit ivo per 74 mil ioni  di  euro (28 nel  2004) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 44 mil ioni  di  euro (22 nel  2004) ,  con una inci-
denza sui  premi del  10,0% (5,4% nel  2004) .

PERDITE PECUNIARIE

L'assicurazione del  ramo perdite pecuniarie copre l ’assicurato dai  r ischi  con-
nessi  con la diminuzione di  patr imonio,  s ia per mancate entrate sia per esbor-
si  imprevist i  s ia per perdite di  valore inattese.

Continua la forte espansione di  questo ramo i  cui  premi del  lavoro diretto i ta-
liano ,  raccolt i  dal le 80 imprese,  sono stat i  nel  2005 pari  a 420 mil ioni  di  euro,
in crescita del  25,5% r ispetto al  2004;  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
progressiva crescita (1,2% nel  2005,  contro 0,6% nel  1999) .

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 170 milio-
ni di euro (128 nel 2004), con un aumento del 33,3%; in rapporto ai premi di com-
petenza si osserva un valore pari al 50,4%, in aumento rispetto al 47,0% del 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 163 mil ioni  di  euro (93 nel
2004)  con un aumento del  74,8%. I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi
di  competenza è stato pari  al  48,1%, in aumento r ispetto al  34,2% del  2004.
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Le spese di  gestione sono state pari  a 134 mil ioni  di  euro (98 nel  2004)  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  31,9%, in aumento r ispetto al  29,4% del  2004.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 36 mil ioni  di  euro (77 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 posit ivo per 52 mil ioni  di  euro (86 nel  2004) .

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 34 mil ioni
di  euro (46 nel  2004) ;  l ’ incidenza sui  premi è stata del  10,0% (16,8% nel  2004) .
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PERDITE PECUNIARIE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 151 163 175 235 275 334 420
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 7 19 7 29 36 62 81
Oneri relativi ai sinistri (-): 85 202 88 86 126 93 163
- sinistri di competenza (-) 88 197 99 103 151 128 170
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 3 -5 11 17 25 35 7
Saldo delle altre partite tecniche 0 -4 -2 -5 -9 -4 -6
Spese di gestione (-) 56 53 56 71 79 98 134
Saldo tecnico del lavoro diretto 3 -115 22 44 25 77 36
Utile investimenti 4 6 7 6 8 9 16
Risultato del conto tecnico diretto 7 -109 29 50 33 86 52
Saldo della riassicurazione 19 111 1 -14 4 -40 -18
Risultato del conto tecnico complessivo 26 2 30 36 37 46 34

Variazione % annua dei premi 8,8% 8,0% 7,6% 34,2% 17,0% 21,7% 25,5%
Combined ratio 96,4% 173,9% 84,3% 71,9% 81,8% 63,6% 80,0%
- Expense ratio 37,3% 32,6% 32,2% 30,4% 28,9% 29,4% 31,9%
- Loss ratio: 59,1% 141,3% 52,1% 41,5% 52,9% 34,2% 48,1%

- Loss ratio di competenza 60,9% 137,7% 58,8% 49,9% 63,3% 47,0% 50,4%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced/.Premi competenza 1,8% -3,6% 6,8% 8,4% 10,5% 12,8% 2,3%

Saldo tecnico/Premi di competenza 1,9% -80,3% 13,3% 21,5% 10,5% 28,2% 10,7%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 4,7% -75,8% 17,3% 24,2% 13,8% 31,6% 15,3%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 18,0% 1,4% 17,6% 17,4% 15,3% 16,8% 10,0%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,6% 0,6% 0,6% 0,7% 0,8% 0,9% 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

Le altre assicurazioni danni



TUTELA LEGALE

L'assicurazione del  ramo tutela legale garantisce l ’assicurato nel la di fesa dei
suoi  interessi ,  in  part icolare copre spese legal i  e peri tal i  o prestazioni  di  al tra
natura.

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 79 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 228 mil ioni  di  euro nel  2005,  con una crescita (11,3%) in l inea
con quel la registrata nei  due anni  precedenti ;  l ’ incidenza dei  premi di  questo
ramo sul  totale dei  premi complessivi  del le assicurazioni  danni  è pari  al lo
0,6% nel  2005 (0,4% nel  1999) .

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 68
mil ioni  di  euro (64 nel  2004) ,  con una crescita del  7 ,1%; in rapporto ai  premi di
competenza si  osserva un valore pari  al  31,4%, in l ieve diminuzione r ispetto al
32,4% del  2004.
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TUTELA LEGALE
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 110 126 144 164 184 205 228
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 7 7 7 7 9 8 11
Oneri relativi ai sinistri (-): 31 31 38 52 57 68 67
- sinistri di competenza (-) 35 38 41 45 55 64 68
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 4 7 3 -7 -2 -4 1
Saldo delle altre partite tecniche 0 -1 -2 -3 -3 -3 -3
Spese di gestione (-) 46 52 56 64 71 81 86
Saldo tecnico del lavoro diretto 26 35 41 38 44 45 61
Utile investimenti 4 5 5 5 6 7 6
Risultato del conto tecnico diretto 30 40 46 43 50 52 67
Saldo della riassicurazione -1 -1 -1 0 -4 3 -6
Risultato del conto tecnico complessivo 29 39 45 43 46 55 61

Variazione % annua dei premi 12,3% 14,2% 13,8% 14,4% 11,8% 11,7% 11,3%
Combined ratio 71,5% 67,1% 66,6% 71,8% 71,1% 73,9% 68,7%
- Expense ratio 41,8% 41,3% 38,9% 38,7% 38,6% 39,5% 37,7%
- Loss ratio: 29,6% 25,7% 27,7% 33,1% 32,4% 34,4% 31,0%

- Loss ratio di competenza 33,9% 31,9% 29,8% 28,9% 31,4% 32,4% 31,4%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 4,3% 6,2% 2,1% -4,2% -1,0% -2,0% 0,5%

Saldo tecnico/Premi di competenza 24,8% 29,2% 29,6% 24,1% 25,2% 23,1% 27,8%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 29,2% 33,5% 33,4% 27,6% 28,6% 26,6% 30,9%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 27,8% 32,8% 32,7% 27,2% 26,6% 27,7% 28,2%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,4% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,6% 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



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 67 mil ioni  di  euro,  invariat i
r ispetto al  2004.  I l  rapporto tra tal i  oneri  per sinistr i  e i  premi di  competenza è
stato pari  al  31,0%, in diminuzione r ispetto al  34,4% del  2004.

Le spese di  gestione sono state pari  a 86 mil ioni  di  euro (81 nel  2004)  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  37,7%, in diminuzione r ispetto al  39,5% del  2004.

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 61 mil ioni  di  euro (45 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 posit ivo per 67 mil ioni  di  euro (52 nel  2004) .

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 61 mil ioni  di  euro (55 nel  2004) ,  con una incidenza sui  premi
del  28,2% (27,7% del  2004) .

ASSISTENZA

L'assicurazione del  ramo assistenza garantisce l ’assicurato in si tuazione di
dif f icoltà,  attraverso un obbl igo a fare del l ’assicuratore.

I  premi del  lavoro diretto i taliano ,  raccolt i  dal le 76 imprese operanti  nel  ramo,
sono stat i  pari  a 324 mil ioni  di  euro nel  2005 (+13,2% r ispetto al  2004) ,  con una
incidenza del lo 0,9% sui  premi complessivi  del le assicurazioni  danni ,  sostan-
zialmente invariata dal  1999.

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 110
mil ioni  di  euro (102 nel  2004) ,  con un aumento del l ’8 ,5%; in rapporto ai  premi
di  competenza si  osserva un valore pari  al  35,7%, in l ieve migl ioramento
rispetto al  36,2% del  2004.

Gl i  oneri  per  sinistr i , che includono r ispet to  a l  costo dei  s in istr i  d i  compe-
tenza anche l ’eventuale  suf f ic ienza/ insuf f ic ienza degl i  import i  r iservat i  dei
s in istr i  accadut i  in  anni  precedent i ,  sono stat i  par i  a  104  mi l ioni  d i  euro (99
nel  2004)  con un aumento del  5 ,2%.  I l  rapporto  t ra  ta l i  oner i  per  s in istr i  e  i
premi  d i  competenza è  stato  par i  a  33 ,7%,  in  d iminuz ione r ispet to  a l  35 ,2% del
2004.
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Le spese di  gestione sono state pari  a 105 mil ioni  di  euro (88 nel  2004)  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% (30,9% nel  2004) .

I l  saldo tecnico del lavoro diretto è stato posit ivo per 97 mil ioni  di  euro (90 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 posit ivo per 98 mil ioni  di  euro (94 nel  2004) .

Tenuto conto del  saldo del la r iassicurazione,  i l risultato complessivo del
conto tecnico è stato posit ivo per 83 mil ioni  di  euro (77 nel  2004) ,  con una inci-
denza sui  premi del  26,9% (27,3% nel  2004) .
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ASSISTENZA
Valor i  in  mi l ioni  d i  euro

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Premi contabilizzati 183 203 215 240 257 286 324
Variazione della riserva premi e altre voci di saldo (-) 2 5 3 5 5 5 15
Oneri relativi ai sinistri (-): 67 73 75 93 96 99 104
- sinistri di competenza (-) 68 73 78 87 98 102 110
- sufficienza/insufficienza riserva sinistri esercizi precedenti 1 0 3 -6 2 3 6
Saldo delle altre partite tecniche -6 -2 -2 -2 -2 -4 -3
Spese di gestione (-) 61 63 67 75 80 88 105
Saldo tecnico del lavoro diretto 47 60 68 65 74 90 97
Utile investimenti 2 3 2 2 2 4 1
Risultato del conto tecnico diretto 49 63 70 67 76 94 98
Saldo della riassicurazione -13 -16 -18 -16 -18 -17 -15
Risultato del conto tecnico complessivo 36 47 52 51 58 77 83

Variazione % annua dei premi 3,6% 11,3% 5,6% 11,9% 7,0% 11,2% 13,2%
Combined ratio 70,3% 67,5% 66,6% 70,7% 69,2% 66,1% 66,0%
- Expense ratio 33,5% 31,0% 31,4% 31,4% 31,2% 30,9% 32,3%
- Loss ratio: 36,8% 36,5% 35,2% 39,3% 37,9% 35,2% 33,7%

- Loss ratio di competenza 37,5% 36,8% 36,9% 37,1% 38,8% 36,2% 35,7%
- Suff./Insuff. sinistri es. preced./Premi competenza 0,7% 0,3% 1,7% -2,2% 0,9% 1,0% 2,0%

Saldo tecnico/Premi di competenza 26,1% 30,3% 31,9% 27,5% 29,2% 32,1% 31,5%
Risultato del conto tecnico/Premi di competenza 27,3% 31,5% 32,9% 28,3% 30,3% 33,3% 31,6%
Risultato del conto tecnico complessivo/Premi di competenza 19,8% 23,8% 24,5% 21,5% 22,8% 27,3% 26,9%

Incidenza dei premi sul totale premi rami danni 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,8% 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
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Anche nel 2005 i  premi del  lavoro indiretto complessivo sono
risultati  in forte calo rispetto all ’anno precedente,  a conferma
del prevalere di  condizioni  di  mercato “soft”.  L’att ività di  r iassi-
curazione professionale registra nel  2004 un risultato di  eserci-
zio positivo,  ma inferiore a quello dell ’anno precedente.

La raccolta dei  premi indirett i ,  ossia i l  totale dei  premi di  r iassicurazione rac-
colt i  da società operanti  in I tal ia,  pari  a 5.025 mil ioni  di  euro,  è diminuita
del l ’8 ,4% r ispetto al  2004.  L’ incidenza dei  premi indirett i  sul  totale premi diret-
t i  e indirett i  è scesa dal  5 ,1% del  2004 al  4 ,4% del  2005.

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.  imprese di  r iassicu-
razione pura o professional i ) ,  pari  a 1.627 mil ioni  di  euro,  sono diminuit i  del
12,4% r ispetto al  2004;  questa diminuzione segnala condizioni  “soft” nel  mer-
cato del la r iassicurazione.  È scesa la quota di  mercato dei  r iassicuratori  pro-
fessional i  sul  complesso del  lavoro indiretto (dal  33,8% del  2004 al  32,4% del
2005) .

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  2004.

I l  r isultato del  conto tecnico dei  rami danni  e vi ta – al  netto del la retrocessio-
ne – è stato posit ivo per 196 mil ioni  di  euro,  13,7% sui  premi (contro,  r ispett i-
vamente,  209 mil ioni  e 15,0% del  2003) .  

I l  r isultato del l ’eserciz io è stato posit ivo per 169 mil ioni  di  euro (257 nel  2003) ;
l ’ incidenza sui  premi è decisamente diminuita ( l ’11,8% a fronte del  18,5% del
2003) .  

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 5.487 -7,5% 5,1%
2005* 5.025 -8,4% 4,4%

(* )  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 1.857 1,6% 33,8%
2005* 1.627 -12,4% 32,4%

(* )  st ima ANIA



LA RIASSICURAZIONE IN EUROPA NEL 2005

I l  2005 è stato in assoluto l ’anno più costoso per le compagnie di  assicurazio-
ne.  Secondo le st ime di  Munich Re,  i  danni  a carico del le assicurazioni  s i
aggirano attorno agl i  85 mi l iardi  di  dol lar i ,  quasi  i l  t r iplo di  quel l i  sopportat i
nel  2004 (30 mil iardi) .  L’uragano Katr ina è da solo responsabi le di  danni  assi-
curat i  per 45 mil iardi  di  dol lar i .  I  r iassicuratori  hanno sopportato danni  per
circa 30 mil iardi ,  concentrat i  in  massima parte presso gl i  operatori  del le
Bermuda.  I l  settore r iassicurat ivo europeo ha r isenti to del le fort i  spese per i
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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* 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Conto tecnico
Premi indiretti 1.135 1.447 1.356 1.638 1.390 1.429 
Variazione riserve premi (-) 193 230 196 197 88 72 
Utile investimenti 159 219 176 201 277 210 
Oneri relativi ai sinistri (-) 760 1.083 934 1.146 998 983 
Spese di gestione (-) 339 425 404 445 364 373 
Saldo altri proventi e oneri 7 -11 -12 -2 -8 -15 
Risultato 9 -83 -14 49 209 196

Conto non tecnico
Proventi 33 32 21 25 44 29 
Saldo altri proventi e oneri -34 -20 -22 -6 -16 -10 
Risultato attività ordinaria 8 -71 -15 68 237 215 
Risultato attività straordinaria -151 109 -1 12 54 -10 
Imposte (-) 9 3 0 20 34 36 
Risultato dell'esercizio -152 35 -16 60 257 169

(*) Voci tecniche al netto delle retrocessioni

STATO PATRIMONIALE 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Passivo
Patrimonio netto 424 457 449 558 708 582 
Riserve tecniche 4.896 5.471 5.874 5.837 5.766 5.819 
Fondi e depositi da retrocessionari 305 431 465 424 425 413 
Debiti ed altre passività 1.424 1.044 1.094 1.246 1.127 1.180 
Totale 7.049 7.403 7.883 8.065 8.026 7.994

Attivo
Attivi immateriali 295 294 267 261 271 191 
Investimenti 4.565 5.109 5.469 5.483 5.429 5.644 
Riserve tecniche retrocessionari 1.084 1.196 1.260 1.190 1.136 1.086 
Crediti 630 590 632 795 820 789 
Altri elementi dell'attivo 475 214 255 336 370 285 
Totale 7.049 7.403 7.883 8.065 8.026 7.994



s in is t r i  ma ha mantenuto  un  buon l ive l lo  d i  so l id i tà  f inanz iar ia .  I  c inque pr in-
c ipa l i  operator i  europei  de l  set tore  (Conver ium,  Hannover  Re,  Munich Re,
SCOR e  Swiss  Re)  hanno tut t i  concluso l ’anno con prof i t t i  pos i t iv i  e  nessuno
ha fat to  r icorso in  maniera  s ign i f icat iva  a l  mercato  per  r icapi ta l i zzars i
( tavola  1 ) .  

Capitale Aumenti Profitti Dividendi Impatto Altro Capitale
sociale al di netti pagati della var. sociale al
31/12/2004 capitale (-) dei tassi 31/12/2005

di cambio

Converium (US$) 1.735 0 69 0 -94 -56 1.654
Hannover Re (euro) 3.056 4 81 140 106 50 3.157
Munich Re (euro) 20.644 0 2.743 457 651 1.072 24.653
SCOR (euro) 1.335 223 131 24 97 -43 1.719
Swiss Re (franchi svizzeri) 19.177 0 1.451 497 2.181 617 22.929

I  premi  del  set tore non v i ta  sono nel  complesso d iminui t i  d i  quasi  i l  7%.  A una
cresci ta  robusta nel  set tore property  s i  è  accompagnata una d iscesa dei
prezz i  in  a l t r i  set tor i  e  una maggiore selet t iv i tà  nel l ’accettaz ione dei  r ischi .
I l  combined rat io  d i  tut te  le  compagnie è  peggiorato s igni f icat ivamente,
salendo ben a l  d i  sopra del  100%.  Le catastrof i  natural i  hanno avuto un
impatto  d i f ferenz iato  sul le  perdi te  del le  compagnie,  a  seconda del  loro  l ive l-
lo  d i  d ivers i f icaz ione geograf ica e  d i  portafogl io  ( f igura 1) .  Per  a lcune com-
pagnie i l  peggioramento del  loss  rat io  è  dovuto anche al l ’aumento del le
r iserve tecniche del le  sussid iar ie  statuni tensi .  In  generale  i l  l ive l lo  d i  inve-
st iment i  è  aumentato,  graz ie  a i  buoni  r isu l tat i  dei  mercat i  bors ist ic i  e  a i  f lus-
s i  d i  cassa posi t iv i  nel la  pr ima parte  del l ’anno.  I  t i to l i  obbl igaz ionar i  r iman-
gono la  c lasse d i  at t iv i  p iù  importante e  rappresentano dal  55% al l ’80% del
portafogl io  del le  imprese.  La qual i tà  media del le  obbl igaz ioni  r imane piut to-
sto  a l ta  (AA) .
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FIGURA 1
LOSS RATIO DEI  PRINCIPALI  RIASSICURATORI  EUROPEI
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TAVOLA 1
VARIAZIONE DEL CAPITALE 

DEI  PRINCIPALI  RIASSICURATORI  EUROPEI
(Valor i  in  mi l ioni  d i  euro)
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I  r isultat i  posit iv i  del  2005 hanno contr ibuito al  mantenimento dei  l ivel l i  d i
rat ing ( tavola 2) .  

Standard and Poor's A.M. Best Fitch

Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook
Converium BBB+ Stabile B++ Stabile BBB- Stabile
Hannover Re AA- Negativo A Negativo A+ Stabile
Munich Re Munich RE Stabile A+ Negativo AA- Stabile
SCOR A- Stabile B++ Positivo BBB+ Stabile
Swiss RE AA Stabile/Watch A+ Negativo AA+ Negativo

Durante la sessione dei rinnovi di gennaio, si sono registrati considerevoli
aumenti dei prezzi solo in quei settori e in quelle aree geografiche interessate
dalle inondazioni dell’estate-autunno 2005, mentre nei restanti settori e zone i
prezzi sono rimasti stabili o aumentati di non più del 15%. La raccolta premi è
aumentata complessivamente del 4% (era scesa del 5% nei rinnovi del gennaio
2005): l ’86% dei contratti in scadenza è stato rinnovato, con aumenti di premio del
5%, mentre le nuove sottoscrizioni sono ammontate al 13% dei premi da rinnovare. 

La contenuta crescita dei premi è dovuta in parte anche alla tendenza delle
assicurazioni a l imitare la domanda di r iassicurazione e a sostituire contratti
proporzionali  con polizze a eccesso di perdita. Inoltre si  r iducono gli  acquisti  di
copertura per bassi l ivell i  di  r ischio a favore di copertura per rischi più gravi.  

Le aspettat ive,  poi  fugate,  di  ingenti  perdite per i l  settore a seguito degl i  ura-
gani  hanno avuto fort i  r ipercussioni  sul l ’andamento dei  t i tol i  dei  r iassicurato-
r i :  durante i  mesi  est iv i ,  i  t imori  di  fort i  r ipercussioni  sui  conti  del le compagnie
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TAVOLA 2
RATING DEI  PRINCIPALI  RIASSICURATORI  EUROPEI

Fonte:  Benf ie ld
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hanno fatto perdere ai  t i tol i  del  settore quasi  i l  10% r ispetto al l ’ in iz io del l ’an-
no.  In seguito la progressiva r iduzione del le perdite st imate e i  buoni  r isultat i
f inanziari  hanno fatto r isal ire le quotazioni ,  portando a f ine apri le 2006 i l  gua-
dagno dal l ’ in iz io del  2005 a circa i l  15% (f igura 2) .  I  r isultat i  del  pr imo tr ime-
stre 2006 sono in generale posit iv i  anche se,  come avverte Wil l is  Re,  gl i  inve-
st i tor i  r imangono preoccupati  del  r ipetersi  anche quest’anno di  danni  da cata-
strof i  di  proporzioni  s imi l i  a quel l i  del  2005.

LA RIASSICURAZIONE E I  MERCATI FINANZIARI:  
SFIDE E PROSPETTIVE – IL RAPPORTO DEL GRUPPO DEI TRENTA

Nel  2004  i  c i rca  150  operator i  mondia l i  de l la  r iass icuraz ione  hanno raccol -
to  premi  per  quas i  170  mi l iard i  d i  do l lar i :  l ’ 80% d i  quest i  s i  r i fer iscono a l
set tore  danni .  Sono s ta t i  cedut i  a i  r iass icurator i  c i rca  l ’ 11% de i  premi
incassat i  dag l i  ass icurator i  de l  se t tore  danni  e  i l  2% de i  premi  de l  se t tore
v i ta .  Da l  2000  a l  2004  la  so l id i tà  f inanz iar ia  de l  se t tore  è  s ta ta  messa  a  dura
prova  da  numeros i  event i :  f ra  quest i ,  in  pr imo luogo  la  for te  d iscesa  de i
mercat i  az ionar i  e  le  ingent i  spese  per  i  dann i  segu i t i  ag l i  a t tacch i  ter ror i -
s t ic i  de l l ’ 11  set tembre  2001 .  Dopo un  b ienn io  d i  sostanz ia le  cresc i ta  de i
premi  e  mig l ioramento  de i  cont i  de l le  imprese ,  la  s tag ione  deg l i  uragani
de l l ’es ta te  2005  ha  d i  nuovo  messo  a  dura  prova  la  s tab i l i tà  f inanz iar ia  d i
mol t i  operator i  (spec ia lmente  que l l i  operant i  da l le  Bermuda) .  Anche d i
f ronte  a  event i  es t remi  come g l i  a t tentat i  de l l ’ 11  set tembre  2001  o  g l i  u ra-
gan i  de l l ’es ta te  2005 ,  i l  se t tore  è  s ta to  comunque in  grado ,  ne l la  sostanza ,
d i  onorare  i  p ropr i  impegni ,  r iuscendo a  garant i re  la  s tab i l i tà  de l  se t tore
ass icurat ivo .

Nei  prossimi anni  i l  settore sarà posto di  fronte ad alcune importanti  sf ide.  In
primo luogo la r iassicurazione potrebbe faci l i tare la copertura dei  r ischi  in
quei  settori  dove la domanda è in crescita ma che le compagnie di  assicura-
zione hanno dif f icoltà a soddisfare,  come la copertura del  r ischio di  longevità
nei  paesi  svi luppati  e quel lo sanitario nei  paesi  in via di  svi luppo.  I l  settore
riassicurat ivo inoltre deve adeguarsi  a un contesto macroeconomico caratte-
r izzato da bassa inf lazione e bassi  tassi  d’ interesse;  la capacità di  mantenere
tassi  di  prof i t tabi l i tà elevati  dipenderà in maniera crescente dal la capacità di
selezionare e prezzare i  r ischi .  

Le prospett ive del  settore del la r iassicurazione nel  mondo e la sua relazione
con i  mercati  f inanziari  sono anal izzate a fondo in un rapporto pubbl icato
recentemente dal  Gruppo dei  Trenta,  un comitato internazionale di  studiosi  e
operatori  f inanziari  pubbl ici  e pr ivat i  (1) .

(1)  Una sintesi  del  rapporto è disponibi le al l ’ indir izzo www.group30.org
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I l  rapporto identi f ica tre quest ioni  crucial i  da cui  dipenderà nei  prossimi anni
lo svi luppo del  settore del la r iassicurazione:  

1) la capacità di  integrarsi  maggiormente coi  mercati  dei  capital i ,  in  pr imo
luogo attraverso la cartolarizzazione dei  r ischi ;  

2) la necessità di  una maggiore trasparenza da parte del le imprese,  al  f ine di
migl iorare la capacità di  f inanziarsi  sul  mercato dei  capital i ;  

3) l ’adeguamento dei  s istemi di  v igi lanza e di  rat ing al la dimensione interna-
zionale del l ’att iv i tà di  r iassicurazione.

L’integrazione con il  mercato dei  capitali .  La securit isat ion dei  r ischi  assicu-
rat iv i  ha conosciuto nel l ’ul t imo decennio un forte svi luppo,  ma r imane ancora
di  dimensione l imitate,  s ia r ispetto al le dimensioni  del  settore assicurat ivo sia
r ispetto al  mercato complessivo del le asset-backed securit ies. Le operazioni
sono l imitate a r ischi  con bassa probabi l i tà e alta severi tà e sono attuate solo
da poche grandi  compagnie.  Al la f ine del  2004 i l  mercato complessivo dei  cat-
bonds ammontava a solamente i l  3% del la copertura assicurat iva contro le
catastrof i  natural i .  Secondo Standard & Poor’s,  i l  settore r iassicurat ivo è
indietro di  circa 10-15 anni  r ispetto a quel lo bancario nel l ’ut i l izzo del la secu-
ri t isat ion.  

Secondo i l  rapporto,  l ’ostacolo maggiore al la securit isat ion dei  r ischi  è dato
dal la di f f ici le trasferibi l i tà degl i  stessi .  Diversi  fattor i  contr ibuirebbero a que-
st i  problemi:

– le dif f icoltà nel  model lare i  r ischi ;
– l ’eterogeneità dei  r ischi  assicurat iv i  che rende la loro securit isat ion molto

più complessa dal  punto di  v ista regolamentare r ispetto a r ischi  più omo-
genei  come quel lo credit iz io;

– la mancanza di  def iniz ioni  standard del  r ischio da cartolarizzare;  
– la presenza di  costi  di  transazione piuttosto elevati  che impediscono al le

imprese di  assicurazione medio-piccole di  attuare operazioni  di  questo t ipo.  

Dal  lato del la domanda,  queste complessità rendono l imitata la platea di  inve-
st i tor i  ist i tuzional i  dispost i  a sopportare i l  costo,  in termini  di  tempo e di  r isor-
se,  necessario per comprendere e ut i l izzare questi  strumenti .

Dal  lato del l ’offerta,  le di f f icoltà insite negl i  attual i  contratt i  di  securit isat ion
rendono dif f ici le per una compagnia di  assicurazione la comparazione dei
cost i  di  quest i  prodott i  con quel l i  dei  contratt i  r iassicurat iv i .  Inoltre,  una ope-
razione di  securit isat ion raramente trasferisce sul  mercato dei  capital i  lo
stesso r ischio sottoscri t to dal l ’assicuratore/r iassicuratore.  Si  crea così  un
rischio di  base,  dovuto a discrepanze tra la tempist ica e la natura del  r ischio
sottoscri t to e quel le del  r ischio trasferi to agl i  invest i tor i :  sarebbe necessario
di  conseguenza svi luppare model l i  per misurare questo r ischio.
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Per superare questa impasse sono necessari  st imol i  esterni .  Secondo i l  rap-
porto,  è di  fondamentale importanza stabi l i re misure di  r ischio standardizzate
e comuni a tutt i  i  prodott i ,  in  modo da faci l i tare anche la creazione di  prodot-
t i  composti  dai  portafogl i  di  piccole e medie imprese che da sole avrebbero
diff icoltà a mettere sul  mercato obbl igazioni  di  questo t ipo.

La trasparenza del settore riassicurativo .  Secondo i l  rapporto,  un altro impor-
tante ostacolo al l ’ integrazione del la r iassicurazione nel  mercato globale dei
capital i  deriverebbe dal  basso grado di  trasparenza del  settore.  In part icola-
re,  la di f fusione del le informazioni  r iguardo al l ’att iv i tà e ai  r isultat i  del le
imprese di  r iassicurazione r isulterebbe piuttosto frammentaria e in larga parte
soggetta al le pol i t iche del le singole compagnie.  

Secondo i l  rapporto,  è fondamentale che le imprese adott ino uno schema
standard per la di f fusione del le informazioni  sul  portafogl io di  r ischi ,  focal iz-
zandosi  sui  r ischi  assunti  a l ivel lo di  gruppo e sul  capitale economico di  cui  s i
dispone per supportarl i .  Un forte incentivo in questo senso potrebbe venire,
ad esempio,  dal la decisione del le autori tà di  v igi lanza di  considerare val ido ai
f ini  del la r iduzione del  r ischio del le compagnie di  assicurazione solo l ’ammon-
tare di  copertura acquistato presso i  r iassicuratori  che accettano un determi-
nato l ivel lo di  disclosure.

L’adeguamento dei  sistemi di  vigilanza e di  rating .  Secondo i l  rapporto,  i l
quadro normativo del la r iassicurazione è variabi le a seconda dei  paesi  e in
molt i  casi  non t iene conto del le specif ici tà del  settore,  in pr imo luogo i l  carat-
tere internazionale del le att iv i tà di  r iassicurazione.  

Un quadro di  regolazione omogeneo a l ivel lo internazionale sarebbe fonda-
mentale per uno svi luppo eff iciente del la r iassicurazione.  I l  rapporto racco-
manda quindi  una maggiore cooperazione tra le autori tà di  v igi lanza naziona-
l i ,  che port i  a un approccio regolamentare uniforme e che tenga conto del
carattere globale del l ’att iv i tà r iassicurat iva.  

Le caratterist iche del  settore rendono inadatte,  secondo i l  Gruppo dei  Trenta,
regolazioni  incentrate sul la condotta degl i  affar i  e sul la di fesa del  consuma-
tore.  Lo schema globale di  supervisione dovrebbe invece diventare un com-
plemento agl i  incentivi  del la discipl ina di  mercato già esistent i  nel  mercato
riassicurat ivo.  In part icolare si  dovrebbe considerare l ’att iv i tà del le imprese a
l ivel lo di  gruppo su base consol idata,  ut i l izzando requisi t i  di  capitale r isk-
based.  In questo modo i  requisi t i  di  capitale aggiuntivi  r ichiest i  dai  regolatori
nazional i  non sarebbero più necessari ,  una precondizione al la creazione di
portafogl i  di  r ischio diversif icat i  su base internazionale dei  qual i  beneficereb-
bero tanto i  r iassicuratori  quanto le imprese di  assicurazione.
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Il  settore ha registrato nel 2005 una lieve diminuzione nel numero
di dipendenti .

I  LAVORATORI DIPENDENTI

Alla f ine del  2005 i  dipendenti  del le imprese di  assicurazione erano 39.924,  lo
0,5% in meno r ispetto al l ’anno precedente,  anno in cui  s i  era veri f icato un
aumento del  2 ,1%. A un leggero calo del  personale amministrat ivo (-0,7%, per
un totale di  37.016 addett i )  è corr isposto un aumento del  2 ,8% dei  produttori
(ovvero i l  personale addetto al la vendita) .  Tra i l  2004 e i l  2005 i l  costo com-
plessivo per i l  personale è cresciuto del  3 ,6%. I l  costo medio per addetto è
stato pari  a 65.100 euro,  in crescita del  4 ,1%.

NUMERO DIPENDENTI

ANNO AMMINISTRATIVI PRODUTTORI TOTALE

1999 38.481 4.141 42.222
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 37.275 2.830 40.105
2005 37.016 2.908 39.924

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 2.379 129 2.508
2005 2.457 142 2.599
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Tra i l  1999 e i l  2005 la r iduzione media annua del  numero dei  dipendenti  del
settore assicurat ivo è stata del lo 0,9%, mentre l ’aumento del  costo complessi-
vo per i l  personale è stato del  2 ,2%; nel lo stesso periodo,  i l  costo unitar io per
addetto è aumentato del  3 ,2% al l ’anno.

LA FORMAZIONE

I l  settore assicurat ivo,  st imolato dal le pressioni  concorrenzial i  e dal le r i forme
regolamentari ,  sta attraversando una fase di  forte cambiamento che r ichiede
una profondo r innovamento e adeguamento del le professional i tà e del le com-
petenze.

La formazione nel  settore assicurat ivo,  come in tutt i  i  settori  caratterizzat i
dal l ’ importanza del  capitale umano,  deve perseguire l ’ integrazione tra la for-
mazione scolast ico-universitar ia e quel la aziendale,  così  da consentire agl i
attor i  dei  di f ferenti  s istemi (scuole,  ist i tut i  professional i ,  università,  centr i  di
formazione e aziende) di  interagire eff icacemente,  di  comprendere le recipro-
che esigenze e i  relat iv i  fabbisogni ,  di  monitorare costantemente la r ispon-
denza del le  professional i tà  esistent i  r ispetto  a l le  competenze realmente
richieste.

Formazione Continua – For.Te.  e Fondir

La formazione continua rappresenta una del le leve cardine per i l  persegui-
mento di  un’eff icace pol i t ica di  svi luppo e del la coesione sociale,  per la com-
peti t iv i tà del le imprese e per la crescita professionale dei  lavoratori .

Si  tratta di  un processo complesso che impegna direttamente le ist i tuzioni  e le
Part i  Social i  nel  r innovamento del le pol i t iche formative.

I  pr incipal i  strumenti  per la formazione continua sono i  Fondi  For.Te.  e Fondir
che si  r ivolgono al le Imprese interessate attraverso degl i  Avvisi .

L’Avviso si  concreta in una dettagl iata comunicazione al le imprese del le
modal i tà di  presentazione dei  Piani  Formativi  ai  Fondi  con l ’ indicazione dei
cri ter i  di  ammissibi l i tà,  del le modal i tà operat ive e degl i  adempimenti  necessa-
r i  per r ichiedere i  f inanziamenti  da parte del le imprese stesse.

Finora For.Te.  ha pubbl icato tre Avvisi :

– Avviso 1/04 del  15 novembre 2004 per i l  f inanziamento di  Piani  formativi
aziendal i ,  terr i tor ial i  e settorial i  di  formazione continua.

– Avviso 1/05 del  20 lugl io 2005 per la promozione di  Piani  individual i  di  for-
mazione continua.
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Questo  Avv iso  r iguarda  P ian i  ind iv idua l i ,  oss ia  dest inat i  a  s ingo l i  d ipen-
dent i  per  ar r icch i rne  le  competenze  t rasversa l i  e /o  tecn ico  spec ia l is t i -
che .  I l  cont r ibuto  mass imo per  s ingo lo  voucher è d i  2 .000  euro  e  i l  nume-
ro  d i  voucher f inanz iab i l i  per  s ingo la  impresa  var ia  a  seconda de l la  sua
d imens ione .  A l  f ine  d i  rea l i zzare  la  necessar ia  b i la tera l i tà  che  cost i tu i -
sce  i l  p resupposto  de l le  in i z ia t ive  format ive  f inanz ia te ,  è  s ta to  suf f i -
c iente ,  per  i l  compar to  ass icurat ivo  e  l im i ta tamente  a  questo  Avv iso ,
fare  r i fer imento  a l l ’accordo  ragg iunto  a  l i ve l lo  naz iona le  in  data  8  g iu-
gno  2005 .

– Avviso 1/06 del  27 marzo 2006 per la promozione di  Piani  aziendal i ,  indivi-
dual i ,  settorial i  o terr i tor ial i  di  Formazione Continua.
Con questo Avviso,  vengono stanziate complessivamente per i l  comparto
assicurat ivo r isorse pari  a 1.470.000 euro.  I l  contr ibuto concesso per ogni
singolo piano non potrà superare i  200.000 euro.  Le imprese devono garan-
t ire un cof inanziamento pari  ad almeno i l  20% del le r isorse a esse dest ina-
te,  fermo restando i  contr ibut i  maggiori  derivanti  dal l ’appl icazione dei
regolamenti  comunitari  sugl i  aiut i  di  Stato.

Fondir  ha f inora pubbl icato quattro Avvisi .  L’ul t imo,  l ’Avviso 1/06,  del  15 mag-
gio del  2006 prevede lo stanziamento di  r isorse pari  a 5.000.000 di  euro per
f inanziare Piani  formativi  col lett iv i  e individual i .  I l  contr ibuto concesso per
ogni  s ingolo Piano non potrà superare l ’ importo di  60.000 euro e le imprese
devono garantire i l  cof inanziamento di  almeno i l  20% del  costo di  ciascun pro-
getto.

IRSA, l ’ Ist i tuto di  formazione di  settore,  è impegnata,  già a part ire dal l ’epoca
del l ’avvio di  For.Te.  e Fondir,  nel  fornire,  ol tre a un’ informativa specif ica in
occasione del la pubbl icazione dei  vari  Avvisi ,  anche assistenza e guida al le
Imprese nel le varie fasi  operat ive dal la presentazione,  al l ’attuazione sino al la
rendicontazione dei  Piani  formativi .

Reinserimento  format ivo  dopo per iodi  d i  congedo -  ar t .  9  Legge 8  marzo
2000 ,  n .  53

L’art icolo 9 del la legge 53/2000 ( int i tolato “Misure a sostegno del la f lessibi l i tà
degl i  orari”)  mette a disposiz ione del le Imprese r isorse f inanziarie f inal izzate
a favorire l ’adozione di  forme e modal i tà organizzat ive per la conci l iazione tra
la vi ta famil iare e la vi ta lavorat iva.  Le misure introducono forme di  f lessibi l i -
tà del l ’orario e del l ’organizzazione del  lavoro,  e hanno come rat io innanzi  tutto
la cura dei  f igl i .  È  inoltre possibi le f inanziare percorsi  formativi  volt i  al  rein-
serimento del le lavoratr ici  e dei  lavoratori  dopo i l  periodo di  congedo (di
maternità,  di  paternità o parentale) .
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La legge prevede tre t ipologie di  azione (combinabi l i  f ra loro)  che necessitano
tutte la st ipula di  un accordo sindacale che deve garantire i l  r ispetto del le
prior i tà di  esigenze di  f lessibi l i tà del le lavoratr ici  e dei  lavoratori  compatibi l-
mente con le esigenze di  f lessibi l i tà aziendale.  Si  prevede un f inanziamento
annuale di  20 mi l ioni  di  euro.

Le imprese che hanno già ottenuto un f inanziamento possono proporre un
nuovo progetto a patto che esso contenga elementi  sostanzialmente innovati-
vi  r ispetto al  precedente progetto approvato.

I  dest inatari  del le azioni  di  f lessibi l i tà sono i  lavoratori  e le lavoratr ici  con
esigenze di  cura famil iare,  con prior i tà non esclusiva per le lavoratr ici  madri
e i  lavoratori  padri ,  compresi  quel l i  adott iv i  o aff idatari .

La legge non esclude la possibi le estensione ad altr i  famil iar i  che necessit ino
di  cure (ad esempio,  famil iar i  malat i ,  genitor i  anziani) .

Formazione,  dialogo sociale e Quadro Strategico Nazionale

Nel mese di  marzo 2006,  l ’ANIA,  unitamente al le al tre Part i  Social i ,  datorial i  e
sindacal i  ed al le Regioni  e Province autonome, ha concluso un accordo in
tema di  Fondi  Pari tet ici  Interprofessional i  con i l  quale si  concorda sul la
necessità di  un sistema nazionale di  formazione continua integrato e con la
col laborazione di  tutt i  i  soggett i  coinvolt i ;  s i  condivide l ’esigenza di  r ivedere i
s istemi di  accreditamento individuando cri ter i  di  qual i tà e modal i tà di  infor-
mazione ut i l izzabi l i  dal le imprese e dal le persone per la scelta del l ’offerta for-
mativa più adeguata;  s i  concorda sul  fatto che tutte le att iv i tà formative siano
real izzate nel la prospett iva di  un cost i tuendo sistema di  cert i f icazione del le
competenze concordato a l ivel lo nazionale.

Inf ine è stato r ipreso con le al tre Part i  i l  f i lo  del  dialogo sociale in materia di
apprendistato professional izzante per poter giungere al la condivisione di
alcuni  pr incipi  general i  comuni in attuazione del  dettato legislat ivo del l ’art .49
del  D.  Lgs.  n.  276 del  2003.

È stato concordato tra le Part i  Social i  e le Ist i tuzioni  i l  Quadro Strategico
Nazionale per la programmazione del  Fondo Sociale Europeo,  che contiene i
cr i ter i  per l ’ impiego del le r isorse.  

Istruzione e formazione -  IFTS

I l  s istema del l ’ is truzione e formazione tecnica superiore,  d i  cui  a l l ’art .  69
del la  Legge 114 del  1999,  prevede l ’ indiv iduazione di  f igure professional i  nei
var i  settor i  merceologici ,  compreso i l  settore assicurat ivo – f inanziar io,  in



funzione di  corsi  professional i  che verranno successivamente indiv iduat i  e
post i  in  essere a l ivel lo  regionale.  Tale indiv iduazione è aff idata al le  Part i
Social i .

In part icolare,  a part ire dal  2002 l ’ANIA,  unitamente al l ’ABI fa parte del
Comitato di  Settore cosiddetto dei  Serviz i  Assicurat iv i  e Finanziari  coordinato
dal  Ministero del l ’ Istruzione.

Nel  pr imo tr imestre del  2006 i l  Comitato ha def ini to del le f igure professional i
di  r i fer imento del  settore assicurat ivo,  

In part icolare,  sono state individuate le f igure del  tecnico superiore per la
gest ione dei  s inistr i ,  del  tecnico superiore assuntore/gestore junior,  del  tecni-
co superiore per le att iv i tà organizzat ive e commercial i  del  tecnico superiore
addetto al le att iv i tà di  cal l  center.  Queste f igure saranno poi  oggetto di  corsi
di  formazione tecnica superiore che interesseranno giovani  diplomati  o adult i
occupati ,  una volta approvato i l  provvedimento necessario ed emanati  i  Bandi
Regional i .

ENBIFA – Pari  Opportunità

L’ENBIFA, l ’Ente di  formazione bi laterale del  settore,  ha f inanziato un art icola-
to progetto che è stato real izzato,  nel  corso del  2006,  dal la Commissione Mista
Nazionale per le Pari  Opportunità (CNPO).

Partendo da un’ indagine svolta tra le imprese del  settore assicurat ivo in mate-
r ia di  di f fusione al l ’ interno del  mondo aziendale del le tematiche att inenti  al le
Pari  Opportunità,  sono stat i  real izzat i  dei  workshop di  approfondimento r ivolt i
s ia ai  componenti  la CNPO sia ai  rappresentanti  del le Imprese di  parte dato-
r iale e sindacale.  

INTERVENTI  A  SOSTEGNO DELL’OCCUPAZIONE –  FONDO L IQUIDAZIONI
COATTE AMMINISTRATIVE

Nel  corso del  2005 è  stato  r icost i tu i to  presso l ’ INPS,  con i l  Decreto del
Ministero del  Lavoro del l ’8  agosto 2005,  i l  Comitato  Amministratore del  Fondo
Liquidaz ioni  Coatte  Amministrat ive,  d i  cui  l ’ANIA det iene per  i l  b iennio  in
corso la  presidenza e  nel  quale  è  presente.

I l  Comitato ha proseguito nel l ’opera di  assegnazione del le disponibi l i tà f inan-
ziar ie,  previste per agevolare l ’esodo dei  lavoratori  occupati  presso le gest io-
ni  commissarial i  del le imprese poste in l iquidazione coatta amministrat iva,  a
tutt i  coloro che ne avevano fatto r ichiesta e r ientravano nei  requisi t i  di  legge,
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anche nel  r ispetto del la nuova normativa pensionist ica di  cui  al la legge n.
243/2004 che ha posto un l imite numerico a forme di  prepensionamento inci-
dente su tutt i  i  settori  produtt iv i .

Nel  corso dei  lavori  i l  Comitato ha altresì  proposto e ottenuto anche per i l  2006
la conferma da parte del l ’ INPS del la sospensione del  contr ibuto ordinario
del lo 0,5% del la retr ibuzione soggetta a contr ibuzione obbl igatoria di  f inanzia-
mento 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

I l  D.Lgs.  n.  188 del  19 agosto 2005 ha recepito nel l ’ordinamento i tal iano la
dirett iva comunitaria n.  2001/86 relativa al  coinvolgimento dei lavoratori  nel le
società costituite in forma di  società europea, secondo le modalità individuate
dal Regolamento n.  2157/2001;  nel  testo si  è tenuto conto del l ’Avviso Comune
sottoscritto nel  marzo 2005 dal l ’ANIA, congiuntamente con ABI,  Confindustria,
Confcommercio,  Confservizi  e le organizzazioni  sindacali  confederal i .

I l  recepimento di  tale dirett iva nel l ’ordinamento i tal iano consente al le compa-
gnie operanti  in diversi  Stat i  membri  di  ut i l izzare i l  model lo del la società euro-
pea,  l iberamente adottabi le dal le imprese dal  l ’8  ottobre 2004,  data di  entrata
in vigore del  Regolamento CE 2157/2001,  avvalendosi  di  un quadro giuridico
uniforme, senza dover sottostare ai  v incol i  giur idici  e prat ici  derivanti  da
eventual i  dispari tà del le singole legislazioni  nazional i .

FONDO UNICO NAZIONALE LONG TERM CARE – STATUTO E REGOLAMENTO

L’ANIA e le Organizzazioni  Sindacal i  hanno cost i tui to i l  Fondo Unico Nazionale
Long Term Care.  I l  Fondo ha la f inal i tà di  garantire,  a integrazione del  serviz io
pubbl ico,  i  d ipendenti  del  settore assicurat ivo nei  confronti  del  r ischio di  non
autosuff icienza.

I l  Fondo,  i l  cui  fondamento giuridico è r invenibi le nelI ’art icolo 88 del  CCNL 18
lugl io 2003 per i l  personale dipendente da imprese di  assicurazione,  rappre-
senta uno strumento innovativo nel  mercato i tal iano e di  s icuro interesse per
imprese e lavoratori .  I l  Fondo permette di  far  fronte a eventi  imprevist i  e inva-
l idanti  del l ’ individuo tal i  da comportare uno stato di  non autosuff icienza,  e
quindi  la necessità di  assistenza.

Nel  corso del l ’anno trascorso,  al  f ine di  att ivare l ’ ist i tuto contrattuale,  è stata
intrapresa una intensa trattat iva negoziale che ha coinvolto l ’ANIA,  supporta-
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ta da un gruppo di  tecnici  designati  dal le imprese,  e le Organizzazioni  s inda-
ca l i ,  f ina l i zza ta  a l la  def in i z ione  e  condiv is ione  de l lo  S ta tu to  e  de l
Regolamento del  Fondo Unico.

I l  Fondo Unico Nazionale Long Term Care è un ist i tuto a composizione pari te-
t ica,  senza f ini  di  lucro.  L’Assemblea è cost i tui ta da 30 delegati ,  dei  qual i
qu ind ic i  nominat i  da l l ’ANIA e  t re  nominat i  da  c iascuna de l le  c inque
Organizzazioni  Sindacal i  fondatr ici .  Sempre in attuazione del  pr incipio di  pari-
tet ici tà,  i  delegati  di  ambo le Part i ,  in  seno al l ’Assemblea,  provvedono dis-
giuntamente al la nomina dei  r ispett iv i  cinque Consigl ier i  di  Amministrazione.

Al l ’ interno del  Regolamento,  che stabi l isce le regole per i l  funzionamento tec-
nico e amministrat ivo del  Fondo,  sono discipl inat i  gl i  strumenti  attraverso i
qual i  garantire le prestazioni  di  capitale o di  rendita ai  beneficiari  e indivi-
duare a tal  f ine le soluzioni  assicurat ive più adeguate.  In part icolare,  è stato
previsto un meccanismo giuridico che consente,  attraverso la predisposiz ione
di  un avviso per la manifestazione di  interesse,  la possibi l i tà a tutte le impre-
se assicurat ive interessate di  presentare offerte,  evitando al  contempo di
concentrare i l  r ischio sul la sola impresa aggiudicataria.

Dopo aver espletato le att iv i tà propedeutiche al la concreta att ivazione del
Fondo,  iv i  compresa l ’ individuazione del le cariche,  verrà avviata la fase ope-
rat iva.

ACCORDO QUADRO SULLE FLESSIBILITÀ DI ACCESSO AL LAVORO

L’ANIA e le Organizzazioni  Sindacal i  hanno intrapreso un confronto f inal izzato
a definire un accordo quadro sul la regolamentazione del  contratto a tempo
determinato e di  alcuni  ist i tut i  contrattual i  f lessibi l i  introdott i  dal la cosiddet-
ta “legge Biagi”.

Nel  corso di  questa intensa trattat iva,  è stato elaborato da ANIA un documen-
to condiviso con le Organizzazioni  Sindacal i ,  r iguardante in part icolare alcuni
ist i tut i  del la legge citata,  qual i  i l  contratto di  somministrazione a tempo inde-
terminato,  di  lavoro r ipart i to e di  lavoro intermittente.

I l  documento in quest ione consiste in una lettera r ivolta dal l ’ANIA al le impre-
se,  recante un invito ad astenersi  dal  r icorso uni laterale al le forme contrat-
tual i  ci tate,  f ino al la data del  30 apri le 2007,  sempre che la materia non trovi
prima di  tale data regolamentazione nel  corso del la imminente trattat iva per i l
r innovo del  CCNL.  Lo scambio negoziale così  real izzato consentirà di  non pre-
giudicare le intese in parte già raggiunte sui  s ingol i  ist i tut i  oggetto del l ’ac-
cordo quadro e di  far  proseguire i l  confronto sui  temi ancora apert i  nel  corso
del la prossima trattat iva per i l  r innovo del  CCNL dipendenti .
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RINNOVO CONTRATTO COLLETTIVO NAZIONALE DEL LAVORO DIRIGENTI

Si è att ivato ed è proseguito nel  corso del l ’ intero anno i l  confronto negoziale
con la FIDIA f inal izzato al la sottoscriz ione del  CCNL dir igenti  scaduto sia per
la parte normativa sia per la parte economica.

Obiett ivo di  tale trattat iva condiviso dal le due delegazioni  è quel lo di  perveni-
re a un contratto innovativo e più r ispondente al le mutate esigenze del  mer-
cato sotto i l  prof i lo sia normativo sia economico.

In part icolare,  l ’oggetto del  confronto tra le part i  è la possibi l i tà di  introdurre
un nuovo model lo retr ibut ivo più simi le a quel l i  adottat i  in  al tr i  settori  produt-
t iv i  e una r imodulazione del le tutele di  t ipo economico e normative nel l ’ ipote-
si  di  r isoluzione anticipata del  rapporto di  lavoro da parte del l ’ impresa.
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Nel ramo vita,  con una crescita superiore alla media,  gli  spor-
tell i  bancari  rafforzano nel 2005 la loro posizione;  aumenta a
ritmi meno sostenuti  la raccolta tramite gli  agenti  e la vendita
diretta.  Nel ramo danni,  r imane di  gran lunga prevalente la ven-
dita effettuata tramite gli  agenti ,  nonostante l ’ incremento regi-
strato da questo canale sia inferiore rispetto agli  anni passati .

ASSICURAZIONI VITA

Nel 2005 l ’accelerazione del la domanda di  prodott i  v i ta si  è r i f lessa su tutt i  i
canal i  di  vendita,  a eccezione dei  promotori  f inanziari  che continuano a per-
dere quote di  mercato ( tavola 1) .

La raccolta effettuata tramite i l  canale bancario ha registrato un r isultato
molto posit ivo (15,8%),  in l inea con quel lo medio osservato nel  quinquennio
2001-2005 (15,7%);  l ’ incidenza sul  totale del  mercato è ulter iormente cresciuta
passando dal  58,6% del  2004 al  60,7% del  2005.  

Nel  2005 i l  tasso di  crescita del la distr ibuzione dei  prodott i  v i ta attraverso i l
canale agenziale è stato del  9 ,7%, superiore al la media del  quinquennio.  I l
peso di  questo canale sul  totale del la raccolta è pari  al  18,2%, valore sostan-
zialmente invariato dal  2001.

Si  conferma per i l  terzo anno consecutivo una diminuzione del la vendita dei
prodott i  v i ta attraverso i  promotori  f inanziari  (-10,1% nel  2005) ;  la quota mer-
cato è scesa dal l ’11,2% del  2003 al  7 ,6% del  2005.

Dopo anni  di  crescita molto sostenuta,  ral lenta nel  2005 la raccolta del la ven-
dita diretta con conseguente l ieve contrazione del  peso di  questo canale sul la
produzione complessiva.  

TAVOLA 1 -  ANALISI DEI CANALI DISTRIBUTIVI NEL PERIODO DI OSSERVAZIONE 2001-2005

RAMI VITA

Premi lordi contabilizzati Var. %
CANALI (valori in milioni di euro) Quota di mercato % Media Var. % annua media

2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005 (2001-2005) 2001 2002 2003 2004 2005 (2001-2005)

Sportelli bancari 28.353 31.113 36.980 38.479 44.566 61,2 56,3 58,9 58,6 60,7 59,1 31,7 9,7 18,9 4,1 15,8 15,7
Agenti 8.293 10.864 11.529 12.176 13.353 17,9 19,6 18,3 18,6 18,2 18,5 -22,8 31,0 6,1 5,6 9,7 4,4
Vendita diretta 4.077 4.937 6.815 8.248 9.136 8,8 8,9 10,9 12,6 12,4 10,7 19,2 21,1 38,0 21,0 10,8 21,7
Promotori finanziari 5.189 7.903 6.977 6.250 5.618 11,2 14,3 11,2 9,5 7,6 10,8 38,8 52,3 -11,7 -10,4 -10,1 8,5
Broker 417 477 479 474 797 0,9 0,9 0,7 0,7 1,1 0,9 16,5 14,3 0,5 -0,9 67,7 17,3

Totale 46.329 55.294 62.780 65.627 73.470 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 16,5 19,4 13,5 4,5 12,0 13,1
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Per quanto concerne la r ipart iz ione dei  s ingol i  prodott i  v i ta sui  diversi  canal i
distr ibut iv i  ( tavola 2)  s i  evidenzia come per le pol izze di  ramo I  (assicurazioni
sul la durata del la vi ta umana),  la quota di  mercato è stata del  57,7% per gl i
sportel l i  bancari  e del  25,2% per gl i  agenti ,  entrambi in l ieve crescita r ispetto
al  2004.  Diminuisce invece,  per quest i  prodott i ,  i l  peso del la vendita diretta,  la
cui  quota di  mercato scende dal  13,2% nel  2004 al l ’11,6% nel  2005.

Per le pol izze di  ramo II I  ( l inked) r isulta prevalente la raccolta real izzata
attraverso gl i  sportel l i  bancari  e i  promotori  f inanziari  (con incidenze r ispett i-
vamente pari  al  77,5% e al  14,5%).  Rispetto al  2004,  gl i  sportel l i  bancari
aumentano i l  loro volume premi mentre per i  promotori  f inanziari  s i  osserva
una discreta diminuzione.  Rimane relat ivamente contenuta la distr ibuzione
effettuata tramite gl i  agenti  (7 ,0%).

Gl i  sportel l i  bancari  e la vendita diretta cost i tuiscono i  due principal i  canal i  di
distr ibuzione per le pol izze di  capital izzazione (ramo V),  con circa i l  37% del la
raccolta premi per ciascuno dei  due canal i .  La quota degl i  agenti  è in diminu-
zione r ispetto al  2004 e di  poco superiore al  20%.

TAVOLA 2
COMPOSIZIONE % DEL MERCATO VITA

PER CANALE DISTRIBUTIVO E RAMO -  ANNO 2005

(*)  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

RAMI
AGENTI BROKER SPORTELLI PROMOTORI VENDITA TOTALE

BANCARI FINANZIARI DIRETTA

SETTORE INDIVIDUALI 
I - Vita umana 25,4 0,4 60,2 4,5 9,5 100,0
III - Linked 7,0 0,0 77,5 14,5 1,0 100,0
IV - Malattia 81,1 0,7 8,6 3,7 5,9 100,0
V - Capitalizzazione 17,2 1,9 51,0 2,8 27,1 100,0
VI - Fondi pensione 58,2 6,7 18,3 0,0 16,8 100,0
Piani ind. pens. (*) 58,6 0,1 17,7 17,7 5,9 100,0
TOTALE INDIVIDUALI 17,7 0,5 65,0 8,3 8,5 100,0

SETTORE COLLETTIVE
I - Vita umana 21,5 13,7 18,1 0,9 45,8 100,0
III - Linked 0,0 0,0 3,4 0,0 96,6 100,0
IV - Malattia 0,1 20,5 79,3 0,0 0,1 100,0
V - Capitalizzazione 27,0 5,6 9,6 0,1 57,7 100,0
VI - Fondi pensione 7,0 0,0 1,9 0,6 90,5 100,0
TOTALE COLLETTIVE 23,9 7,9 12,1 0,4 55,7 100,0

TOTALE SETTORI
I - Vita umana 25,2 1,2 57,7 4,3 11,6 100,0
III - Linked 7,0 0,0 77,5 14,5 1,0 100,0
IV - Malattia 3,5 19,6 76,4 0,2 0,3 100,0
V - Capitalizzazione 20,1 3,0 38,8 2,0 36,1 100,0
VI - Fondi pensione 19,1 1,6 5,8 0,5 73,0 100,0
Piani ind. pens. (*) 58,6 0,1 17,7 17,7 5,9 100,0
TOTALE RAMI VITA 18,2 1,1 60,7 7,6 12,4 100,0



197

La distribuzione

l’assicurazione italiana 2005/2006

Gli  agenti  continuano però a essere i l  canale più att ivo nel la vendita dei  pro-
dott i  previdenzial i  a l ivel lo individuale,  soprattutto PIP ma anche adesioni  a
fondi  pensione di  ramo VI,  raggiungendo per entrambi i  prodott i  una quota di
mercato superiore al  58%. La maggior parte del la vendita dei  prodott i  di  ramo
VI ad adesione col lett iva è effettuata tramite la vendita diretta.

ASSICURAZIONI DANNI

Si conferma nel  2005,  per i l  quinto anno consecutivo,  una l ieve r iduzione del
peso del la raccolta premi effettuata tramite gl i  agenti  (dal l ’85,3% del  2004
al l ’84,4% del  2005) ,  come conseguenza del la modesta crescita registrata in
quest’ul t imo anno (1,5%);  tale valore è i l  p iù basso tra quel l i  osservat i  a part i-
re dal  2001.

I  broker r imangono i l  secondo canale di  distr ibuzione dei  prodott i  nei  rami
danni ,  rappresentando i l  7 ,7% del l ’ intera raccolta premi,  valore sostanzial-
mente stabi le nel l ’ul t imo quinquennio;  i l  tasso di  crescita nel  2005 è stato del
4,2%, valore superiore al  totale danni  e in l inea con quanto registrato per que-
sto canale negl i  ul t imi  due anni .

La vendita diretta,  grazie ai  fort i  incrementi  registrat i  negl i  ul t imi  anni  dal
canale internet e telefonico ( incremento medio annuo nel  quinquennio pari  al
33,4%),  continua ad aumentare la sua quota di  mercato passando progressiva-
mente dal  4 ,8% del  2001 al  6 ,3% del  2005.  

Molto contenuto r imane i l  peso degl i  sportel l i  bancari ,  che raggiunge l ’1 ,5%
del totale e dei  promotori  f inanziari ,  con una quota di  mercato pari  al lo 0,1%,
valore costante nel  quinquennio.

TAVOLA 3 -  ANALISI DEI CANALI DISTRIBUTIVI NEL PERIODO DI OSSERVAZIONE 2001-2005

RAMI DANNI

Premi lordi contabilizzati Var. %
CANALI (valori in milioni di euro) Quota di mercato % Media Var. % annua media

2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005 (2001-2005) 2001 2002 2003 2004 2005 (2001-2005)

Agenti 25.976 27.876 29.165 30.235 30.677 86,8 86,1 85,2 85,3 84,4 85,6 5,7 7,3 4,6 3,7 1,5 4,5
Broker (*) 2.215 2.446 2.549 2.674 2.786 7,4 7,5 7,5 7,6 7,7 7,5 24,1 10,4 4,2 4,9 4,2 9,3
Vendita diretta 1.436 1.747 2.048 2.113 2.274 4,8 5,3 6,0 6,0 6,3 5,7 9,6 21,6 17,2 3,2 7,6 11,7

di cui: internet e
vendita telefonica 329 503 737 856 940 1,1 1,5 2,2 2,4 2,6 2,0 47,6 52,7 46,6 16,2 9,8 33,4

Sportelli bancari 269 312 422 360 543 0,9 1,0 1,2 1,0 1,5 1,1 61,0 15,8 35,2 -14,7 51,0 26,6
Promotori finanziari 30 34 29 29 28 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 7,4 13,6 -14,7 -1,6 -2,7 -0,1

Totale 29.926 32.415 34.213 35.411 36.308 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 7,4 8,3 5,5 3,5 2,5 5,4

(* )  I l  dato non cont iene i  premi raccolt i  dai  broker  e  presentat i  presso le  agenzie
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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 ,5% tramite la vendita diretta e i l  2 ,4% tra-
mite i  broker.

Negl i  al tr i  rami danni  r isulta prevalente la raccolta degl i  agenti ;  fa eccezione
i l  settore trasport 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
SIM TELEFONICA

R.C. Autoveicoli terrestri 91,7 2,0 1,1 0,0 1,0 2,8 1,4 0,0 100,0
Corpi di veicoli terrestri 88,0 4,9 1,1 0,0 2,3 2,5 1,1 0,1 100,0
Totale Auto 91,0 2,4 1,1 0,0 1,2 2,8 1,4 0,1 100,0

Infortuni 84,4 7,5 2,8 0,4 3,6 0,6 0,3 0,4 100,0
Malattia 62,2 19,2 2,9 0,7 12,7 0,0 0,0 2,3 100,0
Corpi di veicoli ferroviari 37,0 7,1 0,0 0,0 55,9 0,0 0,0 0,0 100,0
Corpi di veicoli aerei 28,0 48,2 0,0 0,0 23,8 0,0 0,0 0,0 100,0
Corpi di veicoli marittimi 14,4 74,1 0,0 0,0 11,4 0,0 0,0 0,1 100,0
Merci trasportate 42,8 49,8 0,1 0,0 6,5 0,0 0,2 0,6 100,0
Incendio ed elementi naturali 74,8 12,2 3,4 0,1 9,4 0,0 0,0 0,1 100,0
Altri danni ai beni 78,7 15,4 1,5 0,1 4,2 0,0 0,0 0,1 100,0
R.C. Aeromobili 20,6 33,0 0,0 0,0 46,4 0,0 0,0 0,0 100,0
R.C. Veicoli marittimi 93,0 3,9 0,2 0,0 2,0 0,5 0,4 0,0 100,0
R.C. Generale 81,0 13,1 0,6 0,0 5,1 0,0 0,0 0,2 100,0
Credito 78,2 15,2 0,4 0,0 6,2 0,0 0,0 0,0 100,0
Cauzione 83,8 10,6 0,6 0,0 4,9 0,0 0,0 0,1 100,0
Perdite pecuniarie 70,0 15,2 7,8 0,0 3,9 0,3 0,2 2,6 100,0
Tutela giudiziaria 82,5 9,0 1,8 0,0 2,4 3,2 0,8 0,3 100,0
Assistenza 78,8 6,3 2,0 0,2 2,9 3,8 1,3 4,7 100,0

Totale Non Auto 75,1 15,1 2,1 0,2 6,5 0,3 0,1 0,6 100,0
Totale Rami Danni 84,4 7,7 1,5 0,1 3,5 1,7 0,8 0,3 100,0

IL REGISTRO DEGLI INTERMEDIARI

I l  Ti tolo IX del  Codice ha recepito la dirett iva 2002/92/CE sul l ’ intermediazione
assicurat iva.

Esso prevede la cost i tuzione di  un registro unico,  suddiviso in più sezioni ,  cia-
scuna del le qual i  contempla una specif ica f igura di  intermediario (agente,
mediatore o broker,  banche,  società di  intermediazione mobi l iare,  società
Poste I tal iane,  dipendenti  e col laboratori  degl i  intermediari ,  produttori  dirett i
del l ’ impresa assicuratr ice) .

I  requisi t i  r ichiest i  ai  vari  intermediari  per l ’accesso al l ’att iv i tà sono stat i
modulat i  tenendo conto del la diversa professional i tà di  ciascuno di  essi .  Così ,

TAVOLA 4
COMPOSIZIONE % DEL MERCATO DANNI

PER CANALE DISTRIBUTIVO E RAMO -  ANNO 2005

(*)  I l  dato non cont iene i  premi raccolt i  dai  broker  e
presentat i  presso le  agenzie



mentre per gl i  agenti  e per i  broker è indispensabi le i l  superamento di  una
prova d’esame, per i  loro dipendenti  e col laboratori ,  come per gl i  operatori
al lo sportel lo bancario o postale e per i  promotori  f inanziari ,  è r ichiesta la
semplice partecipazione a corsi  di  formazione professionale a cura del l ’ im-
presa o del l ’ intermediario assicurat ivo con attestazione di  esito posit ivo.  Le
imprese,  per conto del le qual i  agiscono i  produttori  dirett i ,  provvedono a
impart ire loro una formazione adeguata in rapporto ai  prodott i  intermediat i  e
al l ’att iv i tà complessivamente svolta.

Al  f ine di  sempli f icare le procedure di  accesso al lo svolgimento del l ’att iv i tà di
intermediazione assicurat iva,  s i  è stabi l i to che solo i  dipendenti  e i  col labora-
tori  degl i  intermediari  che svolgono l ’att iv i tà al  di  fuori  dei  local i  dove l ’ inter-
mediario opera saranno soggett i  al l ’obbl igo di  registrazione.  Per tutt i  gl i  al tr i
dipendenti  e col laboratori  che operano in sede,  restano comunque val idi  i
requisi t i  professional i  sopra descri t t i  (art .  111,  comma 5) .

I  cosiddett i  canal i  al ternativi  (banche,  SIM e Poste I tal iane) sono autorizzat i  a
operare attraverso i  loro dipendenti  e col laboratori ,  a condizione che di-
str ibuiscano prodott i  assicurat iv i  cosiddett i  standardizzat i ,  ovvero prodott i
con garanzie o clausole accessorie predeterminate e immodif icabi l i  dal  sog-
getto addetto al  loro col locamento (sempre che i  soggett i  che r ientrano nei
predetti  canali  alternativi  non intendano iscriversi in altra sezione del registro).

L’esigenza che i  consumatori  s iano consapevol i  del la specif ica f igura di  inter-
mediario che entra in contatto con loro,  per le di f ferenti  impl icazioni  che ne
derivano sotto i l  prof i lo dei  poteri  di  rappresentanza e dei  prodott i  assicurat i-
vi  col locabi l i ,  ha indotto i l  legislatore a conservare la formale dist inzione tra
le diverse f igure di  intermediario,  prevedendo i l  pr incipio (peraltro da sempre
in vigore per gl i  agenti  e i  broker)  secondo cui  al  medesimo intermediario non
è consenti ta la contemporanea iscriz ione in più sezioni  del  registro.

NORME A TUTELA DEGLI ASSICURATI E DEI DANNEGGIATI

Nella discipl ina concernente l ’ intermediazione spiccano una serie di  norme
poste a tutela degl i  assicurat i  e dei  danneggiat i .  Si  tratta,  in part icolare,  del le
disposiz ioni  in cui  è previsto che:

– gl i  agenti  e i  broker debbono sottoscrivere una pol izza di  responsabi l i tà
civi le professionale per danni  arrecati  da negl igenze ed errori  professio-
nal i  propri ,  ovvero dei  dipendenti  o col laboratori  del  cui  operato debbono
rispondere (artt .  110,  comma 3,  e 112,  comma 3) ;

– l ’ impresa r isponde in sol ido dei  danni  arrecati  dal l ’operato dei  produttori
dirett i  che agiscono per suo conto (art .  119,  comma 1) ;
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– l ’ impresa o l ’agente o i l  broker r ispondono in sol ido dei  danni  arrecati  dal-
l ’operato del le banche,  del le società di  intermediazione mobi l iare o del la
società Poste I tal iane cui  abbiano dato incarico,  compresi  quel l i  arrecati
dai  loro dipendenti  o col laboratori  addett i  al l ’ intermediazione.  Più in gene-
rale,  ogni  intermediario è sempre responsabi le del l ’operato dei  propri
dipendenti  o col laboratori  (art .  119,  commi 2 e 3) ;

– i  premi pagati  al l ’ intermediario e le somme dest inate ai  r isarcimenti  dovu-
t i  dal le imprese di  assicurazione,  se regolat i  per i l  t ramite del l ’ intermedia-
r io,  sono versat i  in un conto separato – a lui  intestato espressamente in
tale sua qual i tà – e cost i tuiscono patr imonio autonomo e separato r ispetto
a quel lo del l ’ intermediario stesso;  su tale conto non possono essere effet-
tuat i  pignoramenti ,  sequestr i  o azioni  da parte di  creditor i  diversi  dagl i
assicurat i  e dal le imprese.  Sono ammesse invece azioni  da parte dei  credi-
tor i  di  quest i  ul t imi ,  ma solo nei  l imit i  del la somma r ispett ivamente spet-
tante al  s ingolo assicurato o al la singola impresa (art .  117,  commi 1 e 2) .

Innovativa e part icolarmente r icca r isulta la discipl ina in tema di  informativa
precontrattuale da parte del l ’ intermediario (art .  120) .  Si  tratta di  una scelta
qual i f icante,  essendo evidente che,  per un corretto e trasparente funziona-
mento del  mercato,  i l  contraente debba essere adeguatamente informato circa
la qual i f ica del l ’ intermediario e le caratterist iche del  prodotto che gl i  v iene
proposto.  In un rapporto commerciale come quel lo che si  instaura fra l ’ inter-
mediario assicurat ivo e i l  contraente-consumatore,  quest ’ul t imo r iveste la
parte di  soggetto più debole e necessita quindi  di  part icolare tutela.  Proprio
per questo motivo,  l ’obbl igo di  informativa non è r ichiesto agl i  intermediari
che operano nel  settore del l ’assicurazione grandi  r ischi ,  né agl i  intermediari
r iassicurat iv i  perché i l  rapporto che si  instaura è fra professionist i  (art .  120,
comma 5) .
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L’UNIONE EUROPEA E L’ASSICURAZIONE

Paral lelamente al  Piano d’azione per i  serviz i  f inanziari  (PASF) 1999-2004,  che
ha condotto al  completamento del  mercato f inanziario europeo attraverso l ’a-
dozione di  una quarantina di  provvedimenti  concernenti  banche,  assicurazioni
e valori  mobi l iar i ,  al l ’ in iz io del  2000 i  capi  di  Stato e di  governo del l ’Unione
Europea avevano lanciato la cosiddetta strategia di  L isbona,  al lo scopo di  tra-
sformare l ’Unione,  entro i l  2010,  nel la realtà economica più competi t iva e
dinamica del  mondo.

Tuttavia,  i  modesti  tassi  di  crescita del l ’att iv i tà economica e del l ’occupazione
che hanno contraddist into in quest i  ul t imi  anni  la maggior parte degl i  Stat i
membri  hanno indotto le ist i tuzioni  di  Bruxel les a r icercare soluzioni  idonee a
ri lanciare lo svi luppo d’ intesa con le autori tà nazional i  e con i  pr incipal i  set-
tor i  produtt iv i .

In questa prospett iva,  nel  suo nuovo Piano d’azione per i  serviz i  f inanziari
2005-2010,  la Commissione europea ha messo a punto un programma che t iene
conto del  ruolo trainante che i l  settore esercita sul la restante economia,  in
cui  gioca un ruolo r i levante l ’ industr ia assicurat iva,  che con oltre 4.600 impre-
se e quasi  un mil ione di  addett i  nel  2004 ha generato un volume d’affari  v icino
a 900 mil iardi  di  euro (pari  a circa l ’8 ,5% del  PIL del l ’Unione Europea) e inve-
st imenti  per ol tre 5.700 mil iardi  di  euro.

NUOVO PIANO D’AZIONE SUI SERVIZI  FINANZIARI 2005-2010

Nel dicembre 2005,  la Commissione europea ha pubbl icato un Libro Bianco
i l lustrat ivo del le strategie che si  propone di  attuare nel  settore dei  serviz i
f inanziari  nel  prossimo quinquennio,  ispirandosi  al l ’esigenza – universalmente
senti ta – di  una pausa regolamentare da dedicare,  fra l ’al tro,  al  perfeziona-
mento del l ’”acquis communautaire”.

Le prior i tà perseguite dal  nuovo Piano d’azione sono le seguenti :

– i l  consol idamento dinamico del  mercato f inanziario europeo in una realtà
integrata,  aperta,  competi t iva ed economicamente eff iciente,  da real izzare
mediante l ’el iminazione degl i  ostacol i  che ancora si  oppongono al la l ibera
circolazione dei  serviz i  f inanziari  e dei  capital i ;

– l ’appl icazione r igorosa dei  pr incipi  del la “better regulat ion” che prevedo-
no,  in part icolare,  la codif icazione del la legislazione comunitaria vigente e
la veri f ica del la sua corretta attuazione nei  s ingol i  Stat i  membri ,  nonché la
real izzazione di  anal is i  di  impatto ex ante e ex post  nei  r iguardi  del la legi-
slazione in vigore e al lo studio;

– lo  svi luppo di  una cultura prudenziale paneuropea,  attraverso una maggio-
re col laborazione e convergenza sul  piano del  control lo da conseguire
mediante un’ individuazione più precisa dei  ruol i  e del le responsabi l i tà
del le autori tà di  v igi lanza nazional i ;



– l ’acquisiz ione da parte europea di  maggiore inf luenza sui  grandi  mercati
mondial i ,  intensif icando i l  dialogo con gl i  Stat i  Unit i ,  i l  Giappone,  la Cina,
la Russia e l ’ India.

Nonostante la previsione di  una pausa regolamentare,  per quanto att iene le
assicurazioni  i l  Piano d’azione conferma l ’esigenza di  r i formare la normativa
prudenziale in vigore attraverso i l  cosiddetto progetto Solvibi l i tà I I ,  preannun-
ciando la presentazione di  una proposta di  dirett iva quadro entro i l  2007,  e
inoltre ipot izza la futura elaborazione di  una proposta di  dirett iva volta ad ist i-
tuire,  negl i  Stat i  membri  che non ne dispongano,  dei  fondi  di  garanzia a tutela
degl i  assicurat i  contro i l  r ischio di  insolvenza.

Nel  frattempo,  per quanto r iguarda l ’attuazione di  una “better regulat ion” nel
settore assicurat ivo,  la Commissione Europea si  è att ivata,  da un lato,  ponen-
do mano al la codif icazione del le dirett ive assicurat ive vi ta e danni  attualmen-
te in vigore (ad eccezione del le dirett ive auto)  in un Testo Unico che vedrà la
luce una volta real izzata la r i forma del la normativa prudenziale al lo studio nel
quadro del  progetto Solvibi l i tà I I ,  e  dal l ’al tro progettando,  separatamente,  la
codif icazione in al tro Testo Unico del le cinque dirett ive r.c.  auto che,  a loro
volta,  potrebbero essere integrate da nuove disposiz ioni  concernenti ,  fra l ’al-
tro,  la copertura obbl igatoria dei  r imorchi .

DIRETTIVA SULLA RIASSICURAZIONE

La dirett iva,  del  Parlamento Europeo e del  Consigl io del  16 novembre 2005,  n.
2005/68/CE,  è volta a instaurare un control lo uniforme sul l ’att iv i tà del le impre-
se r iassicuratr ici  pure basato sui  pr incipi  del la “l icenza unica” e del  “home
country control”,  cui  sono da tempo sottoposte le imprese europee di  assicu-
razione diretta,  recando un ulter iore contr ibuto al la stabi l i tà f inanziaria del-
l ’ industr ia assicurat iva europea.

La dirett iva mira,  fra l ’al tro,  a porre f ine al le restr iz ioni  ancora esistent i  nei
r iguardi  del le  imprese r iass icuratr ic i  in  a lcuni  Stat i  membri  del l ’Unione
Europea,  nonché a faci l i tarne la penetrazione nei  pr incipal i  mercati  d’ol treo-
ceano e,  in part icolare,  in quei  mercati  dove la loro att iv i tà è soggetta a gra-
vose restr iz ioni  motivate dal l ’asseri ta carenza di  un control lo adeguato nei
r ispett iv i  paesi  di  or igine.

I l  nuovo regime di  v igi lanza r iproduce molto da vicino quel lo in vigore per l ’as-
sicurazione diretta,  sottoponendo le imprese del  settore ad una serie di  adem-
pimenti ,  fra cui :

– i l  conseguimento di  un’autorizzazione unica,  r i lasciata dal la competente
autori tà del lo Stato membro di  or igine,  che le abi l i ta ad operare sia in sta-
bi l imento che in  l ibertà  d i  prestaz ione in  tut to  lo  Spazio  Economico
Europeo,  sotto i l  control lo di  detta autori tà;
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– i l  possesso di  un capitale minimo,  e cioè di  una quota minima di  garanzia di
tre mil ioni  di  euro,  r iducibi le ad un mil ione per le imprese “captive”,  e di  un
margine di  solvibi l i tà di  ent i tà pari  a quel la r ichiesta al le imprese di  assi-
curazione diretta contro i  danni  s ia per la r iassicurazione contro i  danni
che per la r iassicurazione sul la vi ta,  ad eccezione di  taluni  prodott i  per i
qual i  i l  relat ivo margine deve 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  debbono corr ispondere att iv i  rappresentat iv i  che ten-
gano 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,  a determinate condizioni ,  garantisce la pari tà di  trattamen-
to fra imprese r iassicuratr ici  pure e miste,  facendo r ientrare nel  proprio
campo d’appl icazione anche l ’att iv i tà assicurat iva indiretta svolta da queste
ult ime.

La dirett iva è stata pubbl icata nel la Gazzetta Uff iciale del l ’Unione Europea i l  9
dicembre 2005 ed è entrata in vigore i l  g iorno seguente.  Essa dovrà essere
attuata dagl i  Stat i  membri  entro due anni  da tale data.

DIRETTIVA SULLE PRATICHE COMMERCIALI SLEALI

L’11  g iugno 2005  è  s tata  pubbl icata  sul la  Gazzet ta  Uf f ic ia le  del l ’Unione
Europea la dirett iva 2005/29/CE,  che introduce una discipl ina uniforme sul le
prat iche commercial i  s leal i  a tutela dei  consumatori ,  armonizzando le disposi-
z ioni  legislat ive vigenti  in materia nei  s ingol i  Stat i  membri  anche attraverso
opportune integrazioni  e modif iche al la legislazione comunitaria anteriore
(dirett ive 84/450/CE,  97/7,  98/27 e 2002/65/CE;  regolamento 2006/2004) .

I l  provvedimento introduce un generale divieto del le prat iche commercial i
s leal i ,  iv i  compresa la pubbl ici tà ingannevole,  direttamente lesive degl i  inte-
ressi  economici  dei  consumatori ,  facendo espresso r i fer imento a quel le prat i-
che ingannevol i  o aggressive,  contrarie al le norme di  di l igenza professionale,
che vengono poste in essere dal le imprese in connessione al la promozione,
al la vendita o al la fornitura di  un prodotto al  consumatore e che sono atte a
falsare in misura r i levante i l  suo comportamento economico in rapporto al
prodotto stesso.

I l  provvedimento non r iguarda,  invece,  le prat iche commercial i  s leal i  che
ledono unicamente gl i  interessi  economici  di  imprese concorrenti ,  quel le con-
nesse con operazioni  fra professionist i ,  né quel le svolte principalmente con
altr i  scopi .

Va inf ine notato che i l  provvedimento autorizza gl i  Stat i  membri  a continuare
ad appl icare disposiz ioni  più vincolanti  in attuazione di  al tre dirett ive conte-
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nenti  clausole minime di  armonizzazione f ino al  12 giugno 2013,  e che inoltre
riserva loro la facoltà di  prescrivere disposiz ioni  più r igorose in tema di  servi-
z i  f inanziari  senza l imit i  di  tempo.

Gl i  Stat i  membri  dovranno recepire la dirett iva entro i l  12 giugno 2007 e appl i-
carne le disposiz ioni  nel  termine di  sei  mesi .

PROPOSTA DI DIRETTIVA SULLA TRASFERIBILITÀ DEI DIRITTI ALLA PENSIONE
COMPLEMENTARE

Nel quadro del la strategia di  L isbona,  i l  20 ottobre 2005 la Commissione euro-
pea ha presentato una proposta di  dirett iva volta ad accrescere la f lessibi l i tà
del  mercato del  lavoro,  agevolando sia la l ibera circolazione dei  lavoratori  fra
Stat i  membri ,  che la loro mobi l i tà al l ’ interno di  uno stesso Stato membro,
attraverso la r imozione di  talune disposiz ioni  restr i t t ive f iguranti  nei  regimi
pensionist ici  complementari .

I l  futuro provvedimento rappresenta un passo ulter iore r ispetto al la dirett iva
1998/49/CE,  ist i tut iva del la pari tà di  trattamento per i  lavoratori  migranti ,  sta-
bi lendo,  in materia di  regimi pensionist ici  complementari ,  una serie di  norme
minimal i  concernenti :

– le  condizioni  di  acquisiz ione dei  dir i t t i  a l la pensione sia in termini  di  età
minima r ichiesta che in termini  di  tempi massimi di  occupazione e di  iscri-
z ione;

– la  salvaguardia dei  dir i t t i  acquisi t i  presso i l  regime pensionist ico comple-
mentare connesso al  precedente rapporto di  lavoro,  mediante i l  loro tra-
sferimento o i l  pagamento al  lavoratore di  un capitale,  qualora dett i  dir i t t i
non superino i l  l imite f issato dal lo Stato membro interessato;

– la  facoltà per i l  lavoratore di  ottenere,  a r ichiesta,  entro diciotto mesi  dal la
cessazione del  rapporto di  lavoro,  i l  t rasferimento,  entro uno Stato membro
o verso altro Stato membro,  di  tutt i  i  d ir i t t i  pensionist ici  acquisi t i  senza
indebite penal izzazioni ;

– l ’obbl igo per dett i  regimi complementari  di  informare compiutamente i
lavoratori  del le conseguenze del la cessazione del  rapporto di  lavoro sui
loro dir i t t i  pensionist ici .

I l  provvedimento iniz ierà i l  consueto i ter  legislat ivo presso i l  Parlamento
Europeo e i l  Consigl io dopo la sua pubbl icazione sul la Gazzetta Uff iciale
del l ’Unione Europea.

Secondo gl i  intendimenti  del la Commissione europea la dirett iva,  una volta
approvata,  dovrebbe essere recepita dagl i  Stat i  membri  entro i l  1° lugl io 2008,
ad eccezione del la norma che f issa un periodo massimo di  iscriz ione di  due
anni  per l ’acquisiz ione dei  dir i t t i  pensionist ici ,  nei  cui  r iguardi  gl i  Stat i  mem-
bri  potranno usufruire di  un periodo supplementare di  sessanta mesi .
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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 cosiddetta clausola di  r iparazione,  la
quale esclude da detto regime quei  componenti  che sono indispensabi l i  per
r ipr ist inare la funzione o l ’aspetto originario di  un prodotto.

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 visibi l i  degl i  autoveicol i ,
per cui  è seguito con grande interesse sia dagl i  assicuratori  e dagl i  automo-
bi l ist i  che dal l ’ industr ia automobil ist ica,  soprattutto in quegl i  Stat i  membri
come l ’Austr ia,  la Francia,  la Germania,  la Grecia,  i l  Portogal lo e i  paesi  nor-
dici  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

Questa proposta di  dirett iva è volta a real izzare una maggiore integrazione del
mercato europeo dei  serviz i ,  agevolando l ’eserciz io di  tal i  att iv i tà in l ibertà di
stabi l imento e in l ibertà di  prestazione negl i  Stat i  membri .

I l  provvedimento concerne un’ampia gamma di  serviz i  fra cui  non r ientrano,
tuttavia,  i  serviz i  di  interesse generale,  i  serviz i  social i ,  i  serviz i  medico-sani-
tari ,  i  serviz i  di  s icurezza,  i  serviz i  di  trasporto e le telecomunicazioni ,  nonché
i  serviz i  f inanziari ,  in  quanto già sottoposti  a regolamentazione uniforme.

Sebbene quest’ul t ima esclusione comprenda anche i  serviz i  assicurat iv i ,  l ’ar-
t icolato è stato al l ’attenzione degl i  assicuratori  europei  f in dal l ’ in iz io,  s ia in
ragione del la sottoposiz ione dei  prestatori  di  serviz i  al  dir i t to del  paese d’ori-
gine,  una norma che ha suscitato un’opposiz ione molto ampia da parte degl i
Stat i  membri  perché suscett ibi le di  al imentare fort i  distorsioni  di  concorrenza
fra gl i  operatori ,  s ia in ragione del l ’obbl igo di  copertura del la r.  c.  professio-
nale disposto per tutt i  i  prestatori  di  serviz i  pericolosi  per la salute o per la
sicurezza,  in considerazione del le di f f icoltà inerenti  al l ’elaborazione dei  rela-
t iv i  prof i l i  d i  r ischio.

Tuttavia,  nel l ’apri le 2006,  la Commissione,  seguendo le indicazioni  formulate
dal  Parlamento Europeo in pr ima lettura,  ha presentato una proposta di  diret-
t iva modif icata che supera dett i  problemi,  da un lato r inunciando al l ’appl ica-
zione a tutto campo del  pr incipio del  paese d’origine,  e dal l ’al tro trasforman-
do l ’obbl igo di  copertura assicurat iva in una semplice facoltà attr ibuita agl i
Stat i  membri .
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I l  provvedimento così  modif icato potrebbe essere approvato dal  Parlamento
Europeo e dal  Consigl io entro l ’anno.

PROPOSTE DI REGOLAMENTO SULLA SCELTA DELLA LEGGE APPLICABILE

Le ist i tuzioni  europee stanno curando la messa a punto di  due proposte di
regolamento concernenti  la scelta del la legge appl icabi le al le obbl igazioni
contrattual i  (cosiddetta Roma I)  e extracontrattual i  (cosiddetta Roma II ) .

La  proposta  d i  rego lamento  Roma I ,  che  è  a t tua lmente  a l l ’esame de l
Parlamento Europeo in pr ima lettura,  non dovrebbe sol levare problemi part i-
colari  perché r iprende molto da vicino le disposiz ioni  di  dir i t to internazionale
privato contenute nel la Convenzione di  Roma del  1980 che,  come noto,  in
ambito assicurat ivo si  appl icano soltanto ai  contratt i  di  r iassicurazione e a
quel l i  di  assicurazione diretta aventi  per oggett i  r ischi  extracomunitari ,  men-
tre ai  contratt i  di  assicurazione diretta concernenti  r ischi  ubicat i  nel l ’Unione
Europea continueranno ad appl icarsi  le regole di  confl i t to previste dal le diret-
t ive di  settore.

La proposta di  regolamento Roma II ,  che tornerà prossimamente al l ’esame del
Parlamento Europeo in seconda lettura e che quindi  potrebbe essere approva-
ta entro l ’anno,  è invece motivo di  attenzione in ragione di  alcune proposte di
emendamento formulate  da questa  is t i tuz ione in  pr ima let tura ,  che non
dovrebbero essere integrate nel  suo testo perché non condivise né dal la
Commissione europea né dal  Consigl io,  ma che saranno sicuramente oggetto
di  ul ter iore r i f lessione negl i  anni  a venire.

Si  tratta,  da un lato,  del la concessione dei  cosiddett i  “punit ive damages”,  se
previst i  dal la legge appl icabi le,  anche se in contrasto con l ’ordine pubbl ico
del  foro e,  dal l ’al tro,  nel  caso del  r isarcimento di  lesioni  personal i  conse-
guenti  a sinistr i  del la circolazione stradale,  del l ’appl icazione del la legge del
paese di  residenza del la vi t t ima ( lex damni) ,  anziché del la legge ove è avve-
nuto i l  s inistro ( lex loci  del ict i  commissi) ,  come stabi l i to dal la Convenzione
del l ’Aja del  1971.

VERSO LA GLOBALIZZAZIONE DELL’ATTIVITÀ ASSICURATIVA

La  g loba l i zzaz ione  de i  serv i z i  ass icurat iv i  è  s ta ta  avv ia ta  ne l  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
147 paesi  membri ,  senza alcun vincolo di  reciprocità,  attraverso l ’appl icazio-
ne dei  pr incipi  del  trattamento nazionale e del la nazione più favori ta,  i l  cui
r ispetto è garanti to da un meccanismo per la composizione del le controversie
e da disposiz ioni  sanzionatorie.
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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  suoi  partners extraeuropei  in rapporto ai  propri .

Questa si tuazione di  forte squi l ibr io non si  è attenuata negl i  anni  seguenti ,  in
ragione dei  continui  r invi i  subit i  dal 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  com-
piere ulter ior i  progressi  sul la via del la l iberal izzazione degl i  scambi di  beni  e
serviz i ,  in  ragione del le fort i  divergenze che contrappongono i  paesi  in via di
svi luppo ai  paesi  industr ial izzat i .

Dopo l ’adozione, i l  1° agosto 2004,  del  cosiddetto “pacchetto di  lugl io”,  con cui
i l  Consigl io del l ’OMC aveva l imitato l ’area dei negoziati  a cinque settori  strate-
gici ,  fra cui  i  servizi ,  la conferenza ministeriale di  Hong Kong, conclusasi  i l  18
dicembre 2005,  ha r i lanciato i  negoziati ,  definendone nuovamente i  tempi e le
modalità nel la speranza di  arrivare ad un r isultato entro la f ine del  2006.

In questo quadro,  i  negoziat i  sui  serviz i  hanno continuato a basarsi  sul la pro-
cedura “r ichiesta/offerta”,  con la novità che possono essere portat i  avanti
anche a l ivel lo pluri laterale.  Ciò comporta complesse trattat ive fra paesi  e
gruppi  di  paesi  basate sul le r ichieste e sul le offerte reciproche,  con ampia
discrezional i tà di  scelta per ogni  paese degl i  ambit i  da l iberal izzare e degl i
impegni  da sottoscrivere.  Le nuove r ichieste sono state presentate dai  paesi
membri  entro f ine febbraio 2006 e le offerte sono attese entro i l  31 lugl io,  men-
tre gl i  impegni  dovranno essere def ini t i  entro i l  31 ottobre 2006.

In ambito assicurat ivo i l  CEA, con i l  sostegno di  alcune Associazioni  naziona-
l i ,  f ra cui  l ’ANIA,  ha svolto un ruolo importante a favore del l ’ instaurazione
del la l ibertà di  stabi l imento,  attraverso rappresentanze e società control late,
e del l ’apertura al la l ibera prestazione di  serviz i  di  alcuni  settori ,  come i  r ischi
MAT e la r iassicurazione,  soprattutto nei  confronti  dei  pr incipal i  mercati
extraeuropei  (Brasi le,  Cina,  India,  Indonesia,  Messico e Stat i  Unit i ) ,  in  v ista di
ottenere dagl i  stessi  offerte l iberal izzatr ici  commisurate a quel la formulata
dal l ’Unione Europea.

I  prossimi mesi saranno determinanti  per i l  futuro del nuovo round negoziale,
ma va r icordato che i l  suo esito dipenderà soprattutto dal l ’andamento dei
negoziati  concernenti  i  prodott i  agricol i  e non agricol i  ( i  cosiddett i  NAMA), due
aree in cui  non sarà faci le pervenire ad un’intesa con i  paesi  in via di  svi luppo.
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DISPOSIZIONI PER LA TUTELA DEL RISPARMIO E LA DISCIPLINA DEI MERCATI
FINANZIARI – LEGGE 28 DICEMBRE 2005,  N. 262

Dopo un lungo i ter  par lamentare  è  s tata  approvata  la  legge 28  d icembre
2005 ,  n .  262 ,  recante  “Disposiz ion i  per  la  tu te la  de l  r isparmio  e  la  d isc ip l ina
dei  mercat i  f inanz iar i”  (pubbl icata  ne l la  Gazzet ta  Uf f ic ia le  28  d icembre
2005 ,  n .  301 ,  s .o .  n .  208) .  I l  testo  l icenz iato  da l  Par lamento  af f ronta ,  su  d iver-
s i  terreni ,  la  temat ica  del la  tu te la  de l  r isparmio  implementando,  ta lvo l ta  con
novi tà  assai  r i levant i ,  le  normat ive  g ià  oggi  es is tent i ,  ne l le  par t i  in  cu i  sus-
s is ta  la  necess i tà  d i  d isc ip l inare  speci f icamente  la  protez ione dei  r ispar-
miator i .

In quest ’ott ica la legge interviene sul la discipl ina del la corporate governance
del le società quotate,  sul la trasparenza dei  prodott i  f inanziari  e sul le modal i-
tà del  loro col locamento sul  mercato,  sul la regolamentazione dei  s istemi di
vigi lanza e,  inf ine,  sul la configurazione di  un sistema sanzionatorio dei  com-
portamenti  uniforme per tutt i  gl i  intermediari .

I  destinatari  delle nuove disposizioni  e la loro entrata in vigore

Le nuove disposiz ioni  s i  appl icano,  per lo più,  al le società quotate in Borsa e
al le società emittent i  strumenti  f inanziari  di f fusi  tra i l  pubbl ico.  Tuttavia alcu-
ne previsioni  possono trovare appl icazione anche nei  confronti  del le società
non operanti  direttamente sui  mercati  f inanziari  ma che ut i l izz ino,  comunque,
prodott i  f inanziari .

In  v ia  genera le ,  mo l te  prev is ion i  contenute  ne l la  legge  r ich iedono ,  per  la
lo ro  opera t i v i tà ,  l ’ emanaz ione  d i  u l te r io r i  a t t i  normat iv i .  Per  a lcune  d ispo-
s i z ion i  l ’ a r t .  42 ,  comma 1 ,  s tab i l i sce ,  in  v ia  genera le ,  che  le  soc ie tà  g ià
iscr i t te  ne l  reg is t ro  de l le  imprese  a l la  da ta  d i  en t ra ta  in  v igore  de l la  legge
(oss ia  i l  12  genna io  2006 )  hanno  a  d ispos i z ione  un  te rmine  d i  dod ic i  mes i
da l l ’en t ra ta  in  v igore  de l la  legge  (c ioè  f ino  a l  12  genna io  2007 )  per  un i fo r -
mare  l ’a t to  cos t i tu t i vo  e  lo  s ta tu to .  Per  le  imprese  cos t i tu i te  dopo  l ’en t ra ta
in  v igore  de l la  legge ,  invece ,  le  d ispos i z ion i  in  paro la  t rovano  immedia ta
app l icaz ione .

Le norme relative alla corporate governance

Le novità di  maggior r i l ievo r iguardano,  in part icolare,  i  seguenti  punti .

– L’obbl igo,  da prevedere specif icamente nel lo statuto,  di  ut i l izzare i l  s iste-
ma elett ivo basato sul  voto di  l ista per la nomina degl i  amministratori ,  ut i-
l izzando i l  voto a scrut inio segreto per eleggere le cariche social i .

– L’obbl igo di  nominare,  nel  consigl io di  amministrazione e nel  col legio sin-
dacale,  almeno un componente effett ivo che sia espressione del la l ista di



minoranza,  ossia di  quel la che abbia ottenuto i l  maggior numero di  vot i  e
non sia col legata,  in alcun modo,  con la l ista r isultata prima.  La carica di
presidente del  col legio sindacale,  poi ,  deve essere attr ibuita al  s indaco
espressione del la minoranza.

– La previsione di  un l imite al  cumulo degl i  incarichi  per i  s indaci ,  che verrà
stabi l i to con regolamento CONSOB tenendo in debito conto le dimensioni  e
la struttura dei  gruppi .

– L’eserciz io del l ’az ione di  responsabi l i tà verso gl i  amministrator i  potrà
essere promosso anche con una del ibera del  col legio sindacale assunta
dai  due terzi  dei  suoi  componenti .  Diverrà possibi le revocare immediata-
mente l ’ incarico agl i  amministratori ,  qualora la del ibera per l ’eserciz io del-
l ’azione di  responsabi l i tà – che nel le società quotate passa da un ventesi-
mo a un quarantesimo del  capitale sociale – venga assunta con i l  voto
favorevole di  almeno un quinto del  capitale sociale.

– L’ordine del  giorno del l ’assemblea potrà essere integrato dai  soci  che rap-
presentino almeno un quarantesimo del  capitale sociale entro cinque gior-
ni  dal la pubbl icazione del l ’avviso di  convocazione.

– La discipl ina del le  società estere control lant i  d i  o  control late da società
i tal iane.  Attraverso un complesso s istema di  cr i ter i  e  di  norme secondarie
attuat ive,  s i  dà v i ta  a un s istema molto str ingente di  regolamentazione del
control lo  da parte di  società nazional i  sul le  società estere che non pre-
sent ino,  nel l ’ordinamento di  provenienza,  caratter ist iche di  v ig i lanza,  sol-
v ibi l i tà  e rendicontazione paragonabi l i  a  quel le  previste nel  nostro Paese.

– L’obbl igo di  rendicontare periodicamente al  mercato in merito al le modal i-
tà di  adesione a codici  di  comportamento promossi  da società di  gest ione
dei  mercati ,  motivando le ragioni  del l ’eventuale inadempimento al le dispo-
siz ioni  da essi  previste.  Sul l ’appl icazione dei  pr incipi  è chiamata a vigi lare
la CONSOB.

– La nomina obbl igatoria,  anch’essa prevista nel lo statuto,  di  un dir igente
preposto al la redazione dei  documenti  contabi l i  societari ,  al le mancanze
del  quale saranno appl icabi l i  r i levanti  sanzioni  amministrat ive,  anche di
natura pecuniaria.

– L’at t r ibuz ione d i  stock  opt ion agl i  amminis t rator i ,  ma anche a i  d ipen-
dent i ,  che verrà  subord inata  a  una in format iva  a l  mercato  mol to  s t r in-
gente .

– La concessione d i  credi to  in  favore d i  az ionist i  del le  banche.  D’ora in  poi ,
infat t i ,  a l  f ine d i  r idurre i  conf l i t t i  d ’ interesse e  d i  prevenire  i  potenz ia l i
r ischi  d i  insolvenza del la  banca,  d iverrà  obbl igator io  per  concedere
f inanziament i  osservare le  d isposiz ioni  che verranno emanate,  con nor-
mat iva secondar ia ,  dal la  Banca d’ I ta l ia ,  in  conformità  a l le  del iberaz ioni
del  CICR.

Tutte le novità sopra descri t te trovano appl icazione,  con gl i  opportuni  adatta-
menti ,  anche nei  confronti  del le società che abbiano adottato strutture di
governance alternative al  model lo tradiz ionale (ci  s i  r i fer isce ai  model l i  c.d.
dual ist ico e monist ico) .
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La trasparenza dei prodotti  f inanziari ,  la disciplina del  collocamento e i
sistemi di  vigilanza

La legge conferma, innanzitutto,  l ’attr ibuzione al la CONSOB del  potere di  v igi-
lanza sul la trasparenza e i l  r ispetto del le norme sul  col locamento di  tutt i  i  pro-
dott i  f inanziari ,  da chiunque emessi .  La nuova normativa potrebbe determina-
re in talune ipotesi ,  come si  vedrà soprattutto per quanto concerne l ’eserciz io
del l ’att iv i tà assicurat iva,  problemi di  coordinamento e sovrapposiz ioni  tra le
competenze del le diverse Autori tà di  v igi lanza che potranno essere superat i
attraverso un opportuno coordinamento tra le stesse o con successivi  inter-
venti  normativi .

Come è noto,  la categoria dei  prodott i  f inanziari  è già prevista dal  TUF f in dal
1998.  Essa non deriva dal  dir i t to comunitario,  ha carattere residuale e omni-
comprensivo e r icomprende,  ol tre agl i  strumenti  f inanziari ,  “ogni  al tra forma
di  invest imento di  natura f inanziaria”.  Per quanto r iguarda i  prof i l i  d ’ interesse
per i l  settore assicurat ivo,  s i  segnalano i  seguenti  aspett i .

– L’abrogazione del l ’art .  100,  comma 1,  lett .  f ) ,  del  TUF che dichiarava inap-
pl icabi le la discipl ina del  prospetto informativo,  prevista per i  prodott i
f inanziari ,  “ai  prodott i  assicurat iv i  emessi  da imprese di  assicurazione”.
Tale abrogazione potrà determinare,  come logica conseguenza,  l ’appl ica-
zione del la discipl ina del  prospetto informativo nei  confronti  dei  sol i  pro-
dott i  assicurat iv i  a contenuto f inanziario,  che dovranno essere individuati
dal l ’Autori tà competente.

– La modif ica del l ’art .  30,  comma 9,  del  TUF,  relat ivo al l ’offerta fuori  sede di
prodott i  f inanziari .  La nuova formulazione proposta esclude dal l ’obbl igo di
servirsi  dei  promotori  f inanziari ,  nel l ’att iv i tà di  col locamento,  “ i  prodott i
f inanziari  emessi  dal le imprese di  assicurazione”.  Tale previsione si  rac-
corda con le scelte operate nel l ’ambito del  Codice del le assicurazioni  che,
da un lato,  dà la def iniz ione di  prodott i  assicurat iv i  (“tutt i  i  contratt i  emes-
si  da imprese di  assicurazione ……”: cfr.  art .  1 ,  comma 1,  lett .  ss)  e,  dal-
l ’al tro,  stabi l isce che “l ’att iv i tà di  intermediazione assicurat iva e r iassicu-
rat iva consiste nel  presentare o proporre prodott i  assicurat iv i  e r iassicu-
rat iv i  o nel  prestare assistenza e consulenza f inal izzate a tale att iv i tà
……” (cfr.  art .  106,  comma 1) .  Pertanto le ret i  distr ibut ive tradiz ional i  del
settore assicurat ivo potranno continuare a vendere qualunque t ipo di  pro-
dotto emesso dal le imprese di  assicurazione,  s ia di  natura propriamente
assicurat iva sia di  natura f inanziaria.

– L’appl icazione – compatibi lmente con le norme specif iche del  settore assi-
curat ivo – del le norme previste dagl i  art icol i  21 e 23 del  TUF,  concernenti  i
serviz i  di  invest imento e le disposiz ioni  da osservare nel  col locamento dei
prodott i  f inanziari .

– L’attribuzione alla COVIP della competenza in tema di trasparenza e di cor-
rettezza dei comportamenti in relazione a tutte le forme pensionistiche com-
plementari,  ferme restando le competenze in materia di concorrenza su tutte
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le forme pensionistiche complementari in capo all ’Autorità garante della
concorrenza e del mercato, nonché le competenze in materia di sana e pru-
dente gestione delle imprese di assicurazione (ivi comprese quelle relative ai
citati  contratti  di assicurazione con finalità previdenziali)  in capo all ’ISVAP.

– L’ introduzione di  una specif ica regolamentazione,  che dovrà essere ema-
nata dal la CONSOB, sul l ’ informativa e la rendicontazione cui  saranno tenu-
t i  tutt i  gl i  intermediari  (comprese le imprese di  assicurazione) che promuo-
vono prodott i  e serviz i  qual i f icat i  come et ici  o socialmente responsabi l i .

– La definiz ione di  una specif ica discipl ina dei  confl i t t i  d i  interesse nel la
gest ione dei  prodott i  assicurat iv i  e di  previdenza complementare.

IL  CODICE DI AUTODISCIPLINA DELLA BORSA ITALIANA

Dal mese di  marzo di  quest ’anno la Borsa i tal iana si  è dotata di  un Nuovo
Codice di  Autodiscipl ina per le società quotate predisposto – dopo un anno di
lavoro – da un apposito Gruppo di  lavoro,  cui  ha partecipato anche l ’ANIA con
i  propri  espert i ,  cost i tui to per r innovare i l  Codice preesistente aggiornandolo
al la r i forma del  dir i t to societario e al la normativa sul la tutela del  r isparmio.

I l  Nuovo Codice ha una struttura dif ferente r ispetto al  passato.  Dopo l ’ intro-
duzione,  ognuno dei  12 art icol i  è strutturato su 3 l ivel l i  d ist int i :  “principi”,  di
carattere generale;  “cri ter i  appl icat iv i”,  contenenti  indicazioni  di  dettagl io
sul l ’attuazione dei  pr incipi ;  “commento”,  diretto a chiarire la portata di  pr in-
cipi  e cr i ter i ,  anche con r i fer imento a opportuni  esempi di  carattere operat ivo.

I l  Codice è r ichiamato indirettamente dalla Legge 28 dicembre 2005,  n.  262
sulla Tutela del  r isparmio,  secondo la quale d’ora in poi  gl i  emittenti  dovranno
diffondere annualmente,  nei  termini  e con le modalità stabil i t i  dal la CONSOB,
informazioni sul l ’adesione a codici  di  comportamento promossi da società di
gestione di  mercati  regolamentati  o da associazioni  di  categoria degli  operato-
ri  e sul l ’osservanza degli  impegni a ciò conseguenti ,  motivando le ragioni del-
l ’eventuale inadempimento.  Sulla veridicità del le informazioni r iguardanti  l ’a-
dempimento degli  impegni assunti  dovrà vigi lare la stessa CONSOB che potrà
anche irrogare le corrispondenti  sanzioni  in caso di  accertata non veridicità.

Nel formulare il  Principio introduttivo del Codice si è ritenuto, pertanto, di con-
fermare l’attuale impostazione chiarendo che l’emittente, volontariamente, assu-
me un impegno – rilevante ai fini di quanto previsto dalle citate norme di legge –
di informare il pubblico sulle concrete modalità di applicazione di ogni racco-
mandazione contenuta nel Codice stesso, motivando adeguatamente i casi in cui
esso se ne sia, in tutto o in parte, discostato (c.d. principio “comply or explain”).

Secondo i l  Nuovo Codice,  innanzitutto,  rappresenta una best practice evitare
che le cariche social i  s iano concentrate in un’unica persona.  Viene fortemen-
te auspicata la creazione del la f igura del  Lead independent director come
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f igura di  raccordo tra gl i  amministratori  non esecutivi ,  gl i  indipendenti  e gl i
al tr i  componenti  del  Consigl io di  amministrazione.

I l  Codice,  poi ,  stabi l isce tutta una serie di  requisi t i ,  necessari  ma non esau-
st iv i ,  per poter dichiarare l ’ indipendenza di  un amministratore r ispetto al la
società e al  management del la stessa.  Nel l ’ott ica di  favorire una sempre mag-
gior eff icienza e professional i tà nel l ’eserciz io del l ’ incarico,  è previsto un l imi-
te al  cumulo degl i  incarichi  detenuti  da ciascun membro degl i  organi  statuta-
r i  (CdA o Col legio,  o gl i  organi  previst i  dai  s istemi di  governance alternativi ) .
Si  raccomanda inoltre,  l ’ut i l izzazione di  s istemi di  elezione trasparenti  che
favoriscano una effett iva partecipazione di  tutt i  gl i  azionist i .  In tale ott ica si
r ibadisce l ’ut i l i tà,  non vincolante,  di  predisporre l iste di  candidati  per l ’ele-
zione dei  membri  degl i  organi  statutari .  In ogni  caso è vista con part icolare
favore,  soprattutto nel l ’ott ica di  una maggiore informazione verso gl i  invest i-
tor i ,  anche stranieri ,  l ’adozione di  buone prat iche che favoriscano la creazio-
ne di  Comitat i  interni  al  Consigl io di  amministrazione,  qual i  i l  Comitato nomine
e quel lo per le remunerazioni .  Grande attenzione è stata dedicata al  pr incipio
relat ivo al  s istema di  control lo interno:  in part icolare è stata r ibadita la
necessità di  affermare la central i tà del  ruolo del  Consigl io di  amministrazione.
S i  ch iar isce una p iù  net ta  d is t r ibuz ione d i  compi t i  r ispet to  a l  Co l leg io
Sindacale,  prevedendo anche che i l  Comitato per i l  Control lo interno r icom-
prenda almeno un esperto in materia contabi le e f inanziaria.

Per quanto r iguarda l ’entrata in vigore dei  nuovi  pr incipi ,  le  imprese potranno
adeguare i  propri  statut i  nel  corso del l ’eserciz io 2006,  fornendo poi  al  merca-
to,  nel la Relazione sul la corporate governance del  2007,  l ’opportuna e com-
pleta informativa.

Borsa I tal iana monitorerà lo stato di  appl icazione del  Codice e l ’evoluzione
del  quadro normativo ed economico di  r i fer imento.  A questo proposito è previ-
sta la cost i tuzione di  un col legio di  tre espert i  che ha i l  compito di  valutare
l ’adeguatezza del  Codice nel  corso del  tempo,  segnalando al la Borsa i tal iana i
casi  in cui  s ia opportuno modif icarlo.

IL  CODICE DELLE ASSICURAZIONI PRIVATE

I l  1° gennaio 2006 è entrato in vigore i l  decreto legislat ivo 7 settembre 2006,  n.
207,  recante i l  Codice del le assicurazioni  pr ivate.

I l  Codice ha r iordinato e razional izzato l ’ intero quadro normativo precedente,
abrogando espressamente un notevole numero di  disposiz ioni  di  legge.  Nel  far
ciò,  peraltro,  è stato previsto che le disposiz ioni  abrogate e quel le emanate in
attuazione del le norme abrogate o sost i tui te continueranno a essere appl ica-
te – in quanto compatibi l i  con la nuova discipl ina dettata dal  Codice – sino
al la data di  entrata in vigore dei  provvedimenti  attuat iv i  adottat i  ai  sensi  del
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Codice stesso,  provvedimenti  che dovranno essere emanati ,  al  più tardi ,  entro
i l  31 dicembre 2007.

Tenuto conto del  fatto che i l  legislatore ha scelto di  seguire – al  pari  di  quan-
to a suo tempo avvenuto nel l ’ambito del l ’ordinamento bancario e di  quel lo
f inanziario – i l  metodo del la delegif icazione,  r isultano assai  numerosi  i  D.P.R. ,
i  decret i  ministerial i  e,  soprattutto,  i  regolamenti  ISVAP che dovranno essere
emanati  per dare esecuzione al la nuova normativa.  Va r icordata,  al  r iguardo,
la previsione secondo cui  l ’ ISVAP detta le disposiz ioni  attuat ive,  a f ini  di  sem-
pl i f icazione,  con un unico regolamento per ciascun t i tolo del  Codice,  abrogan-
do integralmente ogni  proprio previgente provvedimento a carattere generale.

I l  pr imo dei  provvedimenti  attuat iv i  del  Codice a essere emanato – tenuto
anche conto del la pressoché contestuale entrata in vigore del la legge sul la
tutela del  r isparmio e dei  mercati  f inanziari  – è stato i l  regolamento ISVAP 15
marzo 2006,  n.  1 ,  in  tema di  procedura di  i rrogazione del le sanzioni  ammini-
strat ive pecuniarie.

Più recentemente, sono stati  emanati  anche i l  regolamento n. 2 del 9 maggio
2006, concernente la determinazione dei termini di  conclusione e delle unità
organizzative responsabil i  dei procedimenti  dell ’ ISVAP, e i l  regolamento n. 3 del
23 maggio 2006, r iguardante i l  funzionamento del Centro di informazione ital ia-
no (relativo al r isarcimento del danno derivante da sinistri  avvenuti  al l ’estero).

Oltre a ciò,  per un migl iore orientamento del le imprese,  degl i  operatori  e degl i
utent i ,  l ’ Ist i tuto ha r i tenuto ut i le pubbl icare,  i l  2  febbraio scorso,  un elenco
del le norme che r isultano di  immediata appl icazione.  A questa prima comuni-
cazione interpretat iva ha fatto seguito una seconda comunicazione,  in data 30
marzo 2006,  volta a fornire aggiornamenti  e precisazioni  al l ’elenco del le
norme del  Codice r i tenute dal l ’ ISVAP di  immediata appl icabi l i tà.

Quest’ul t ima comunicazione,  in part icolare,  ha individuato tra le norme imme-
diatamente appl icabi l i  a lcune disposiz ioni  del la parte relat iva al le sanzioni  e
ai  procedimenti  sanzionatori ,  proprio a seguito del l ’entrata in vigore del  ci ta-
to regolamento n.  1 .  Essa ha anche fornito precisazioni  circa l ’ambito di  effet-
t iva appl icabi l i tà del le disposiz ioni  concernenti  i  prof i l i  autorizzatori  e gl i
obbl ighi  di  comunicazione in materia di  assett i  proprietari  del le imprese di
assicurazione nonché di  partecipazioni  assunte dal le stesse imprese.  Sempre
nel l ’ambito del le norme di  immediata appl icazione,  meritano di  essere segna-
late,  al tresì ,  quel le concernenti  i  pr incipi  general i  in  tema di  pubbl ici tà dei
prodott i  assicurat iv i  (correttezza del l ’ informazione;  conformità al la nota infor-
mativa e al le condizioni  di  contratto)  e in tema di  regole di  comportamento
(di l igenza,  correttezza e trasparenza;  adeguatezza dei  prodott i  offert i ;  confl i t-
t i  di  interesse;  gest ione sana e prudente) ,  nonché le disposiz ioni  sui  cr i ter i  di
redazione dei  contratt i  e degl i  al tr i  documenti  consegnati  dal le imprese ai
contraenti .

213

L’esercizio dell’attività assicurativa

l’assicurazione italiana 2005/2006



IL  CODICE DELLE ASSICURAZIONI PRIVATE:  LE DISPOSIZIONI DI CARATTERE
FISCALE CONCERNENTI L’ IMPOSTA SUI PREMI

I l  Codice del le assicurazioni ,  con gl i  art icol i  334 e 353,  è intervenuto in mate-
r ia f iscale principalmente al  f ine di  razional izzare e r icondurre nel  contesto
più appropriato una serie di  disposiz ioni  frammentarie,  disperse in numerosi
provvedimenti  r iguardanti  i l  t rattamento f iscale e paraf iscale dei  premi del le
assicurazioni  r.c.  auto.

In part icolare,  l ’art .  334 del  Codice r iproduce pressoché integralmente la
discipl ina relat iva al  contr ibuto al  Serviz io Sanitario Nazionale gravante sui
premi r.c.  auto,  contenuta nel l ’art .  11-bis del la legge 24 dicembre 1969,  n.  990,
confermando la misura (10,5 per cento)  del  contr ibuto già vigente.

Si  tratta del la disposiz ione in base al la quale sui  premi del le assicurazioni  per
la responsabi l i tà civi le per i  danni  causati  dal la circolazione dei  veicol i  a
motore e dei  natanti  “si  appl ica un contr ibuto,  sost i tut ivo del le azioni  spet-
tant i  al le Regioni  e agl i  al tr i  ent i  che erogano prestazioni  a carico del  Serviz io
sanitario nazionale,  nei  confronti  del l ’ impresa di  assicurazione,  del  responsa-
bi le del  s inistro o del l ’ impresa designata,  per i l  r imborso del le prestazioni  ero-
gate ai  danneggiat i  dal la circolazione dei  veicol i  a motore e dei  natanti”.

I l  c i tato art .  334 ha provveduto a estendere al  contr ibuto al  Serviz io Sanitario
Nazionale i l  pr incipio,  proprio del l ’ imposta sul le assicurazioni ,  del la non rest i-
tuibi l i tà in occasione del  r imborso del  premio – o rateo del lo stesso – nel le
ipotesi  di  furto o trasferimento del  veicolo o del  natante.  È stato,  inoltre,  con-
fermato i l  r ichiamo al la legge 29 ottobre 1961,  n.  1216,  ist i tut iva del l ’ imposta
sui  premi,  per le modal i tà di  r iscossione del  contr ibuto e per i  prof i l i  san-
zionatori .

L’art .  353 del  Codice reca disposiz ioni  specif icamente integrat ive del la vigen-
te discipl ina del l ’ imposta sui  premi del le assicurazioni  pr ivate.

Viene, in part icolare,  inserita nel la citata legge n.  1216 del  1961 una disposi-
zione, l ’art .  1-bis,  che conferma l ’assoggettamento dei premi del le assicurazio-
ni  obbligatorie dei  veicol i  a motore e dei  natanti  al l ’ imposta sul le assicurazio-
ni  nel la misura del 12,5 per cento,  prevedendo, tuttavia,  che tale misura resta
ferma anche nel caso in cui  “con lo stesso contratto” siano assicurati ,  oltre al
r ischio del la responsabil i tà civi le,  altr i  r ischi inerenti  al  veicolo o al  natante o
ai  danni causati  dal la loro circolazione (trattasi  dei  cosiddett i  r ischi accesso-
ri  quali  furto,  incendio,  kasko).  Ne consegue che, ove le garanzie accessorie
fossero assicurate con un contratto autonomo dalla garanzia principale,  l ’ im-
posta sui  relativi  premi sarebbe quella residuale del  21,25 per cento.

L’Associazione,  al  f ine di  evitare al la cl ientela una penal izzazione f iscale,  non
ha mancato di  rappresentare nel le sedi  competenti ,  durante l ’ i ter di  formazio-

214

L’esercizio dell’attività assicurativa

l’assicurazione italiana 2005/2006



ne del  Codice,  che tale disposiz ione,  ol tre a innovare la normativa vigente,
suscita r i levanti  perplessità sotto i l  prof i lo del la tutela del la concorrenza,
configurando un anomalo incentivo al l ’abbinamento di  prodott i  assicurat iv i
r.c.  auto con le al tre garanzie relat ive al  veicolo.

Infatt i ,  la  previsione,  in or igine contenuta nel l ’art .  36 del la legge n.  990 del
1969,  fu r i formulata nel  1983 quando i l  legislatore,  nel  prevedere l ’al iquota del
10 per cento (attualmente 12,5 per cento)  in relazione,  fra l ’al tro,  al le “assicu-
razioni  contro la responsabi l i tà civi le derivante dal la circolazione dei  veicol i
a motore e dei  natanti  e le assicurazioni  di  al tr i  r ischi  inerenti  al  veicolo o al
natante o ai  danni  causati  dal la loro circolazione”,  rese di  fatto ineff icace la
condizione,  prevista dal  suddetto art .  36,  in base al la quale era necessario
assicurare con lo stesso contratto anche i  r ischi  accessori  ai  f ini  del l ’appl i-
cazione del l ’al iquota “normale” in luogo di  quel la residuale più elevata (cfr.
art  5 ,  comma 14,  del  decreto-legge 30 dicembre 1982,  n.  953,  convert i to dal la
legge 28 febbraio 1983,  n.  53) .

Tale intervento normativo ebbe i l  pregio di  r imuovere la discriminazione che si
veniva a creare sul  piano f iscale per i  contratt i  r iguardanti  r ischi  accessori
st ipulat i  in  via autonoma – anche con i l  medesimo assicuratore – r ispetto a
quel l i  contenuti  nel  “pacchetto” r.c.  auto.

Poiché la formulazione introdotta nel l ’art .  1-bis del la legge n.  1216 dal l ’art .
353 del  Codice r ischia di  r iportare al lo status quo ante la  discipl ina f iscale dei
premi pagati  per le garanzie accessorie,  l ’Associazione ha sol lecitato l ’ema-
nazione di  un provvedimento di  correzione prima che la disposiz ione in esame
entrasse in vigore.  Tuttavia,  i l  decreto cosiddetto “mil leproroghe” introduce
una norma che r invia di  un anno l ’eff icacia del la disposiz ione in argomento
(cfr.  art .  24 del  decreto-legge 30 dicembre 2005,  n.  273,  convert i to dal la legge
23 febbraio 2006,  n.  51) ,  facendo r iv ivere per tutto i l  2006 la discipl ina prece-
dente e quindi  l ’appl icazione del l ’al iquota del  12,5 per cento ai  premi relat iv i
al le garanzie accessorie al la r.c.  auto,  a prescindere dal la sussistenza di  un
contratto unico.

È auspicabi le che entro i l  2006 la disposiz ione in argomento sia modif icata in
via def ini t iva.

L’art .  1-bis del la legge n.  1216 reca altresì  ul ter ior i  disposiz ioni  che r ibadisco-
no,  r ispett ivamente,  l ’esenzione dal l ’ imposta di  bol lo per le quietanze inerenti
al  pagamento di  somme in dipendenza di  contratt i  di  assicurazione r.c.  auto e
l ’esenzione da qualsiasi  imposta indiretta del le operazioni  e degl i  att i  f inal iz-
zat i  al  r isarcimento post i  in essere dal  Fondo di  garanzia per le vi t t ime del la
strada,  anche per i l  t ramite del la Consap.

L’ar t .  353  de l  Codice ha ino l t re  inser i to  ne l la  legge n .  1216  una nuova d ispo-
s iz ione che r iveste  par t ico lare  importanza in  re laz ione a l le  operaz ion i  d i
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coassicuraz ione.  La  norma r iguarda la  fa t t ispecie  de l la  sost i tuz ione d i  una
del le  imprese coass icuratr ic i  a t t raverso i l  subentro  d i  a l t ra  compagnia  ne l
pool .  La  d ispos iz ione,  da  r i tenere  d i  por tata  in terpretat iva ,  s tab i l isce che
nel  caso d i  subentro  d i  un  ass icuratore  in  un  rapporto  d i  coass icuraz ione
non è  dovuta  nuovamente  l ’ imposta  su l  premio  ceduto  a l l ’ass icuratore  sub-
entrante .

Tale inequivoca formulazione pone termine al la dupl icazione di  imposta dovu-
ta al la f ict io iur is ,  sottesa al l ’ interpretazione del l ’art .  4  del la legge n.  1216 del
1961,  in base al la quale la novazione soggett iva del  contratto impl ica una
nuova corresponsione del  premio agl i  effett i  del l ’ imposta.

Inf ine,  l ’art .  353 r iproduce una norma già presente nel l ’ordinamento (cfr.  l ’art .
3  del  D.Lgs.  26 novembre 1991,  n.  393)  in materia di  eserciz io del l ’att iv i tà assi-
curat iva nel  ramo assistenza,  confermando anche in questo caso l ’al iquota
oggi  appl icabi le al le assicurazioni  di  tale ramo (10 per cento) .

LA CIRCOLARE DELL’ISVAP N. 577 IN MATERIA DI CONTROLLI INTERNI

Nel corso del  2006,  insieme al  bi lancio 2005,  le compagnie di  assicurazione
hanno presentato al l ’ ISVAP la relazione di  valutazione del la coerenza del
sistema dei  control l i  interni  e di  gest ione dei  r ischi  r ispetto al le istruzioni
impart i te con la circolare 577 del  30 dicembre 2005.

Come noto tale circolare rappresenta i l  nuovo importante r i fer imento regola-
mentare a cui  le imprese devono attenersi  nel  disegnare i l  proprio sistema di
control lo interno e,  importante novità r ispetto al  passato,  def inire le modal i tà
di  individuazione,  misurazione e monitoraggio dei  r ischi .

L’Organo di  v ig i lanza,  con questa c ircolare,  ha voluto  rendere ancora p iù
str ingent i  i  model l i  d i  contro l lo  interno del le  compagnie recependo,  in  ant i -
c i p o  r i s p e t t o  a g l i  a l t r i  p a e s i  e u r o p e i ,  l e  i n d i c a z i o n i  p r o v e n i e n t i  d a l
Commit tee of  European Insurance and Occupat ional  Pensions Superv isors
(CEIOPS)  e  dal l ’ Internat ional  Associat ion of  Insurance Supervisors  ( IAIS) .
Tal i  indicaz ioni  internazional i  saranno a l la  base del le  ver i f iche d i  adeguatez-
za dei  model l i  d i  contro l lo  interno previst i  nel  secondo pi lastro  del  progetto
Solvency I I .  S i  r inv ia ,  a  ta le  proposi to ,  a l  paragrafo che t rat ta  d i  ta le  argo-
mento.

Coerentemente con l ’evoluzione osservabi le a l ivel lo internazionale,  la circo-
lare 577 attr ibuisce un ruolo e una responsabi l i tà sempre più ampia e def ini ta
al  Consigl io di  Amministrazione:  dal la def iniz ione del l ’assetto organizzat ivo,
al l ’attr ibuzione di  poteri  e di  pol i t iche di  assunzione e di  gest ione dei  r ischi .  I l
CdA potrà essere supportato da un comitato per i l  control lo interno che potrà
avere compit i  consult iv i  e proposit iv i  con r i fer imento al  s istema dei  control l i
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interni .  È molto importante,  inoltre,  la nuova disposiz ione che assegna al  CdA
il  compito di  evitare,  nel l ’attr ibuzione del le deleghe,  l ’eccessiva concentra-
zione di  poteri  in un singolo soggetto.

Anche la funzione di  revisione interna r isulta rafforzata;  in pr imo luogo per la
col locazione organizzat iva di  tale funzione,  tale da garantirne l ’ indipendenza
e l ’autonomia r ispetto al le att iv i tà operat ive del la compagnia,  in secondo
luogo in quanto i l  responsabi le del la funzione viene ora nominato direttamen-
te dal  CdA che ne definisce anche i  poteri  e le responsabi l i tà.

La principale novità del la circolare si  può individuare in quanto previsto nel la
parte IV contenente le disposiz ioni  in tema di  gest ione dei  r ischi .  In pr imo
luogo è prevista ora l ’ ist i tuzione del la funzione di  r isk management che dovrà
concorrere,  tra l ’al tro,  al la def iniz ione del le metodologie di  misurazione dei
r ischi  e al la def iniz ione dei  l imit i  assegnati  al le strutture operat ive.  Di  assolu-
ta novità,  inoltre,  l ’obbl igo di  effettuare per le font i  di  r ischio più signif icat ive,
anal is i  prospett iche quanti tat ive attraverso stress test al  f ine di  valutare l ’ im-
patto f inanziario col legato al  veri f icarsi  di  andamenti  sfavorevol i  dei  fattor i  di
r ischio.

In generale,  l ’approccio di  anal is i  basato sui  r ischi ,  già presente nel la prece-
dente circolare 366 del  1999,  è ora molto più enfat izzato e strutturato,  in l inea
con quanto si  sta prof i lando nel l ’ambito del  progetto Solvency I I .

In sede ANIA sono stat i  cost i tui t i  diversi  gruppi  di  lavoro per lo studio del le
principal i  cr i t ici tà r iscontrate dal le compagnie nel  corso del le att iv i tà di
implementazione del la circolare.  In tale ambito le compagnie hanno avuto la
possibi l i tà di  confrontarsi  e condividere le reciproche esperienze in un’ott ica
di  avvicinamento progressivo al  nuovo model lo del  s istema dei  control l i  inter-
ni  e di  gest ione dei  r ischi  previsto dal la circolare 577.  Questo model lo dovrà
essere continuamente adattato al le caratterist iche del le imprese che,  per loro
natura,  evolvono continuamente nel  tempo in un processo continuo di  cam-
biamento.

LA CIRCOLARE DELL’ISVAP N. 574 IN MATERIA DI RIASSICURAZIONE PASSIVA

Un’importante novità per i l  settore assicurat ivo è rappresentata dal le disposi-
z ioni  introdotte dal l ’ ISVAP con la circolare n.  574 del  23 dicembre 2005,  che ha
l ’obiett ivo di  rafforzare i l  monitoraggio del la pol i t ica r iassicurat iva del le
imprese e di  veri f icare l ’effett ivo trasferimento del  r ischio dei  contratt i  r iassi-
curat iv i  sottoscri t t i  dal le compagnie.

La c ircolare è  stata  preceduta da un documento sot toposto a l la  pubbl ica
consul taz ione nel  mese d i  lugl io  2005 che l ’ANIA,  at t raverso un apposi to
gruppo di  lavoro composto da imprese associate ,  ha commentato per  ev iden-
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z iarne a lcune cr i t ic i tà  appl icat ive.  I l  documento f inale ,  che recepisce mol t i
dei  comment i  associat iv i ,  cont iene a lcuni  important i  cr i ter i -guida che i l  set-
tore dovrà seguire  nel  def in i re  e  documentare l ’at t iv i tà  d i  cessione dei  r ischi
assunt i .  In  pr imo luogo,  v iene def in i to  i l  contenuto del la  del ibera quadro che
i l  Consig l io  d i  amministraz ione deve assumere a l  f ine d i  indir izzare l ’at t iv i tà
operat iva del l ’a l ta  d i rez ione.  Vengono r ichieste  a lcune informazioni  d i  det ta-
gl io  sul la  strut tura e  composiz ione del l ’az ionar iato  dei  r iass icurator i  che la
compagnia intende at t ivare,  o l t re  a  indicator i  su l la  sol id i tà  ecomomico-patr i -
moniale  degl i  s tessi  e  a l  quadro normat ivo del  paese ove ha sede i l  r iass icu-
ratore.  La del ibera quadro,  contenente anche i l  l ive l lo  net to  d i  r i tenz ione che
la  compagnia s i  pone come obiet t ivo ,  dovrà contenere a l t re  important i  in for-
mazioni  qual i  le  carat ter is t iche del le  coperture r iassicurat ive che s i  in ten-
dono st ipulare e  la  loro  congruenza r ispet to  agl i  obiet t iv i  d i  copertura dei
r ischi  assunt i .

Su l la  base  de l la  de l ibera  quadro ,  v iene  qu ind i  r ich ies to  a l l ’a l ta  d i rez ione
d i  p red ispor re  un  de t tag l ia to  p iano  de l le  cess ion i  con  ind icaz ione ,  t ra  l ’a l -
t ro ,  de l  t ipo  d i  r iass icuraz ione  presce l ta  e  de l le  percentua l i  d i  cess ione
prev is te .

Attenzione part icolare è dedicata al l ’eventuale r icorso da parte del le compa-
gnie a contratt i  di  r iassicurazione non tradiz ionale,  qual i  la  r iassicurazione
finanziaria o la f ini te r isk reinsurance .  In tal  caso la circolare prevede la pre-
disposiz ione di  una relazione i l lustrat iva dettagl iata r iportante le f inal i tà e le
caratterist iche del  contratto e i l  t rattamento contabi le del l ’operazione con
evidenza degl i  effett i  economici ,  patr imonial i  e f inanziari .  Con r i fer imento a
tal i  contratt i ,  le  compagnie sono anche tenute a trasmettere al l ’ ISVAP copia
del la documentazione contrattuale sottostante.

Nel l ’ott ica di  migl ioramento e potenziamento dei  s istemi di  control lo interno
del le compagnie,  r iscontrabi le soprattutto dal l ’ introduzione del la circolare
577/2005 in materia di  s istema dei  control l i  interni  e di  gest ione dei  r ischi ,  la
circolare sul la r iassicurazione passiva prevede specif icatamente che i l  s iste-
ma dei  control l i  interni  debba garantire che le imprese abbiano in atto sistemi
e procedure in grado di  fornire al l ’al ta direzione in modo esaustivo e tempe-
st ivo la si tuazione aggiornata dei  contratt i  r iassicurat iv i  e del le posiz ioni  cre-
ditor ie aperte.

In generale,  la circolare detta regole piuttosto puntual i  relat ivamente al le
responsabi l i tà che i  diversi  organi  social i  devono assumersi  nel  momento in
cui  la compagnia decide di  avere e real izzare una pol i t ica r iassicurat iva e
assegna compit i  di  rendicontazione al  Consigl io di  amministrazione e al l ’al ta
direzione in l inea con lo standard emesso su tale argomento dal l ’ International
Associat ion of  Insurance Supervisors.
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LE DISPOSIZIONI ISVAP IN MATERIA DI SCHEMI DI BILANCIO
E FILTRI PRUDENZIALI

La strut tura del  b i lancio  consol idato del le  compagnie d i  assicuraz ione è
stata  completamente r innovata per  ef fet to  del  provvedimento ISVAP n.  2404
del  22  d icembre 2005 emanato in  base a l  D.Lgs.  38/2005 che ha imposto a l le
società  del  set tore assicurat ivo l ’obbl igo d i  redigere i  propr i  b i lanci  consol i -
dat i  secondo i  pr incip i  contabi l i  in ternaz ional i  ( IAS/IFRS) .  I  nuovi  schemi  d i
b i lancio ,  comprensiv i  d i  s tato  patr imoniale ,  conto economico,  var iaz ioni  del
patr imonio net to ,  rendiconto f inanziar io  e  prospett i  d i  nota integrat iva,  non
esaur iscono l ’ ins ieme del le  informazioni  r ichieste  dagl i  IAS/IFRS ma forni-
scono un corpo ben def in i to  e  omogeneo di  dat i  e  informazioni  per  l ’ in tero
mercato assicurat ivo.  Naturalmente,  l ’obbl igo d i  adottare i  nuovi  schemi  d i
b i lancio  coerent i  con i  pr incip i  internaz ional i  e  con le  es igenze d i  v ig i lanza
sul  set tore ha comportato  un’ intensa at t iv i tà  amministrat iva d i  adeguamento
dei  p iani  dei  cont i  e  dei  package di  consol idamento da parte  del le  compagnie
di  assicuraz ione tenute a l la  presentaz ione del  b i lancio  consol idato.  Accanto
al le  nuove modal i tà  d i  rappresentaz ione del  b i lancio  consol idato,  r icordia-
mo,  r inv iando a l  paragrafo dedicato a  ta le  argomento,  le  numerose cr i t ic i tà
interpretat ive e  real izzat ive connesse a i  cr i ter i  d i  va lutaz ione previst i  dagl i
IAS/IFRS.

Nuovi  schemi e cri ter i  di  valutazione basati  sui  pr incipi  contabi l i  internazio-
nal i  hanno reso necessaria da parte del l ’ ISVAP l ’ introduzione di  alcuni  corret-
t iv i  da appl icare ai  conti  consol idat i  2005,  al  f ine di  evitare che l ’adozione del
nuovo regime contabi le potesse produrre una minore prudenzial i tà nel le misu-
razioni  di  adeguatezza patr imoniale dei  gruppi  assicurat iv i .  In part icolare,  la
contabi l izzazione del le plusvalenze non real izzate prevista dai  pr incipi  conta-
bi l i  internazional i  r isulta in contrasto con le logiche sottostanti  l ’attuale regi-
me di  solvibi l i tà previsto per le compagnie di  assicurazione.  Lo scorso 8 mag-
gio 2006 l ’ ISVAP ha emanato i l  provvedimento n.  2430 contenente le nuove dis-
posiz ioni  in materia di  solvibi l i tà corretta,  introducendo la discipl ina dei  f i l t r i
prudenzial i .

Entrambi i  provvedimenti  ci tat i ,  quel l i  sugl i  schemi di  bi lancio e i l  secondo sui
f i l tr i  prudenzial i ,  sono stat i  preceduti  da documenti  sottopost i  al la pubbl ica
consultazione;  l ’ANIA,  per i l  t ramite di  apposit i  gruppi  di  lavoro composti  da
rappresentanti  di  numerose imprese associate,  ha predisposto specif ici  com-
menti  rappresentando le esigenze del  settore e,  in part icolare,  l ’obiett ivo di
contemperare le imprescindibi l i  esigenze di  v igi lanza con l ’onerosità che una
discipl ina così  complessa genera a carico del le imprese.

Con r i fer imento a i  f i l t r i  prudenzia l i  segnal iamo in  part icolare l ’e l iminaz ione
degl i  ef fet t i  d i  tut te  le  p lusvalenze non real izzate ,  a l  net to  del le  re lat ive
minusvalenze,  r i levate in  appl icaz ione degl i  IAS/IFRS s ia  nel  conto economi-
co che d iret tamente nel  patr imonio net to .  Al  contrar io  vengono r iconosciute ,
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con alcune condiz ioni ,  e  quindi  ammesse a i  f in i  del  margine,  le  p lusvalenze
autor izzate  a  copertura dei  requis i t i  patr imonial i  indiv idual i  del le  imprese
incluse nel  calcolo .  Con r i fer imento a l  patr imonio net to ,  è  previsto ,  in  part i -
colare,  un f i l t ro  in  corr ispondenza a l la  voce “ut i l i  o  perdi te  su at t iv i tà  f inan-
z iar ie  d isponib i l i  per  la  vendi ta”  mentre,  re lat ivamente a l  conto economico,
i l  provvedimento ISVAP prevede l ’ ident i f icaz ione del le  p lusvalenze da valu-
taz ione net te  da e l iminare at t raverso la  compi laz ione d i  uno speci f ico pro-
spetto  che raccogl ie  le  d iverse t ipologie  d i  p lus-minus r i levate nel  conto
economico.

Segnal iamo, inoltre,  la modal i tà tecnica con la quale è prevista l ’el iminazione
degl i  ut i l i  e  del le perdite derivanti  dal la pr ima appl icazione dei  pr incipi  conta-
bi l i  internazional i .  In considerazione del la temporaneità del  f i l t ro relat ivo a
tal i  part i te,  per effetto del  loro graduale r ientro nel  tempo,  è stato previsto un
ammortamento in cinque eserciz i  a quote costanti .

I l  provvedimento contiene numerose altre previsioni  che non tratt iamo in que-
sta sede.  Osserviamo comunque che,  in considerazione del la complessità di
determinazione e appl icazione dei  f i l t r i ,  anche tenendo conto del  fatto che si
tratta del la pr ima appl icazione di  queste nuove regole,  l ’ ISVAP ha consenti to
al le imprese di  trasmettere i  prospett i  per i l  calcolo del la solvibi l i tà corretta e
i  relat iv i  al legati  entro i l  31 lugl io 2006,  in data post icipata,  quindi ,  r ispetto
al la scadenza prevista per la trasmissione del  bi lancio consol idato.

PRINCIPI CONTABILI  INTERNAZIONALI IAS/IFRS E DIRETTIVA 51/2003

Prima adozione degli  IAS/IFRS nei bilanci consolidati  delle compagnie di
assicurazione

I  bi lanci  consol idat i  2005 del le compagnie di  assicurazione sono stat i  redatt i
per la pr ima volta appl icando i  pr incipi  contabi l i  internazional i .  Gl i  schemi di
bi lancio adottat i  dal le  compagnie sono quel l i  previst i  nel  provvedimento
ISVAP 2404 del  22 dicembre 2005.

Come noto,  la transiz ione verso i  pr incipi  contabi l i  internazional i  nel  settore
assicurat ivo è avvenuta in modo graduale e dif ferenziato.  Infatt i ,  mentre per
le compagnie di  assicurazione non quotate l ’obbl igo di  redigere i l  b i lancio
consol idato appl icando gl i  IAS/IFRS è scattato con l ’eserciz io chiuso al  31
dicembre 2005,  la scadenza ult ima per le compagnie quotate in Borsa è stata
la terza relazione tr imestrale 2005 con facoltà di  un recepimento ant icipato in
occasione del la pr ima relazione tr imestrale o del la semestrale 2005:  del le
undici  compagnie di  assicurazione quotate in Borsa,  quattro compagnie si
sono adeguate con la semestrale 2005,  sei  in occasione del la relazione tr ime-
strale chiusa al  30 settembre 2005 mentre una compagnia,  non presentando i l
bi lancio consol idato,  s i  adeguerà nel  2006.
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Molt i  sono stat i  gl i  aspett i  cr i t ici ,  s ia sotto i l  prof i lo interpretat ivo che appl i-
cat ivo,  affrontat i  dal le compagnie in sede di  adozione dei  pr incipi  contabi l i
internazional i .  Ne segnal iamo alcuni .

In pr imo luogo la classif icazione dei  contratt i  assicurat iv i .  Come ormai noto i
contratt i  emessi  dal le compagnie,  con alcune eccezioni ,  devono essere clas-
sif icat i  nel la categoria degl i  strumenti  f inanziari  qualora non contengano un
rischio assicurat ivo signif icat ivo.  Le compagnie hanno quindi  dovuto suddivi-
dere i  contratt i  emessi  nel le due categorie e,  ove necessario,  individuare e
trattare separatamente l ’eventuale componente di  serviz io contenuta nel  pre-
mio.  Un altro tema estremamente importante è stato quel lo del  test  di  adegua-
tezza del le r iserve tecniche previsto dal l ’ IFRS 4 e del la sua coerenza con le
attual i  metodologie di  determinazione del le r iserve,  s ia vi ta che danni .

Uno dei  pr incipal i  problemi evidenziat i  in  sede di  introduzione degl i  IAS in
Ital ia,  con r i fer imento al  settore assicurat ivo,  è stato quel lo del  mismatch
valutat ivo dovuto al l ’appl icazione del  fair  value sul le att iv i tà f inanziarie a
fronte di  regole valutat ive tradiz ional i  per le r iserve tecniche.  La soluzione,
offerta dagl i  IAS e adottata da molte compagnie,  per mit igare tale disal l inea-
mento,  è stata quel la di  ut i l izzare la cosiddetta “shadow accounting” che,
r icordiamo, consente di  r iconoscere contabi lmente agl i  assicurat i  la compo-
nente non real izzata sugl i  invest imenti  f inanziari  di  loro pert inenza.

Un altro aspetto molto importante è relat ivo al la fair  value opt ion .  Ricordiamo,
infatt i ,  che la nuova versione del la fair  value opt ion recepita con regolamento
comunitario 1864/2005 si  estende anche al le poste del  passivo,  introducendo
contestualmente del le l imitazioni  nel la designazione di  poste valutabi l i  a l  fair
value con imputazione a conto economico:  tale possibi l i tà è stata sfruttata
dal le compagnie con r i fer imento,  ad esempio,  al le passivi tà corr ispondenti  ai
contratt i  senza r ischio assicurat ivo signif icat ivo per i  qual i  i l  r ischio del l ’ in-
vest imento è sopportato dagl i  assicurat i .

Importante novità è rappresentata inoltre dal l ’estensione nel  perimetro di
consol idamento del le società partecipate con att iv i tà non omogenea r ispetto
al la capogruppo,  in precedenza consol idate con i l  metodo del  patr imonio netto
e dal l ’ inclusione nel l ’area di  consol idamento anche del le imprese sul le qual i
s i  esercita un control lo di  fatto.

Modernizzazione delle dirett ive contabil i  e  adozione degli  IAS/IFRS nei
bilanci individuali  delle compagnie di  assicurazione

In attesa del l ’adozione degl i  IAS/IFRS anche sui  bi lanci  individual i  del le com-
pagnie di  assicurazione,  l ’ I tal ia è tenuta al  recepimento del la Dirett iva comu-
nitaria n.  51 del  18 giugno 2003 che,  come noto,  ha l ’obiett ivo di  el iminare,  per
quanto possibi le,  le incompatibi l i tà con gl i  IAS e assicurare,  come recita la
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Dirett iva,  che le società comunitarie che appl icano gl i  IAS e quel le che non l i
appl icano possano operare in condizioni  di  pari tà.

Con r i fer imento al  settore assicurat ivo l ’ANIA,  con propri  rappresentanti ,  par-
tecipa al  gruppo di  lavoro di  espert i  del  settore cost i tui to dal l ’Organismo
Ital iano di  Contabi l i tà proprio per l ’elaborazione di  proposte di  modernizzazio-
ne del le dirett ive contabi l i  in  un’ott ica di  recepimento del la dirett iva 51/2003.
In tale contesto è stata supportata l ’ ipotesi  di  un recepimento minimale,  in
sostanza del le sole previsioni  obbl igatorie,  del la ci tata dirett iva di  moderniz-
zazione contabi le;  secondo la proposta del l ’OIC le novità che verranno intro-
dotte r iguardano i  contenuti  del la relazione sul la gest ione,  arr icchit i  di  infor-
mazioni  sul l ’ambiente e sul  personale,  e l ’ indicazione del la struttura del la
relazione del le società di  revisione.

Questo recepimento minimale è coerente con l ’esigenza manifestata dal  mer-
cato assicurat ivo di  adottare,  quanto prima,  i  pr incipi  contabi l i  internazional i
nel la redazione dei  bi lanci  individual i  e non solo in quel l i  consol idat i .  Tale esi-
genza è dovuta al le di f f icoltà amministrat ive che una doppia contabi l i tà,
IAS/IFRS per i l  b i lancio consol idato e principi  i tal iani  per i l  b i lancio individua-
le,  produce sia in occasione del la preparazione del la rendicontazione periodi-
ca (bi lancio annuale,  semestrale e tr imestral i )  che nel l ’att iv i tà di  budgeting e
pianif icazione.  In tale si tuazione si  trovano circa 160 compagnie di  assicura-
zione.

L’esigenza di  una transiz ione verso gl i  IAS/IFRS anche per i  bi lanci  individua-
l i  è da col legare anche al  di latarsi  dei  tempi di  pubbl icazione di  un principio
contabi le internazionale sul la valutazione del le r iserve tecniche,  iniz ialmente
previsto per i l  2007/2008.  È noto infatt i  che i l  pr incipio IFRS 4,  emanato dal lo
IASB a marzo 2004,  rappresenta solo una prima fase del  progetto IASB di  def i-
niz ione del le regole contabi l i  da ut i l izzare per i  contratt i  emessi  dal le compa-
gnie di  assicurazione e,  sul la base del  piano di  lavoro del lo IASB pubbl icato
nel  gennaio 2006,  i l  nuovo standard non sarà disponibi le pr ima del  2009.
Ipot izzando quindi  un recepimento nel  2010,  le compagnie di  assicurazione
vedono con preoccupazione questo lungo arco temporale di  gest ione in paral-
lelo di  due set  di  regole contabi l i .

IAS/IFRS:  fase I I  del  progetto contratti  assicurativi  dello IASB e principi  del
CFO Forum

Nell ’aggiornamento del  marzo 2006 del lo IASB del la tempist ica prevista per la
fase I I  del  progetto contratt i  assicurat iv i ,  menzionata nel  precedente paragra-
fo,  è prevista la predisposiz ione del  Discussion Paper entro la f ine del l ’anno.
I l  successivo passo,  rappresentato dal la pubbl icazione del l ’Exposure Draft ,
dovrebbe veri f icarsi  entro i l  30 giugno 2008,  mentre la pubbl icazione del lo
Standard è prevista entro giugno 2009.  Nel l ’ambito del lo IASB, i l  compito di
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portare avanti  e completare i l  progetto è aff idato al l ’ Insurance Working Group
che,  negl i  ul t imi  mesi ,  ha molto intensif icato la propria att iv i tà.  Tra i  pr incipa-
l i  punti ,  oggetto di  approfondito confronto a l ivel lo internazionale,  segnal iamo
a t i tolo puramente esempli f icat ivo i  seguenti  temi:

– uti l izzo del  model lo Asset and Liabi l i ty  Measurement in  al ternativa al l ’ im-
postazione tradiz ionale del  Deferral  and Matching .  Con i l  nuovo approccio
le poste di  conto economico,  col legate ai  contratt i  assicurat iv i ,  derivereb-
bero dal la variazione del le valutazioni  patr imonial i  effettuate al l ’ in iz io e
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  fair  value al le passivi tà assicurat ive.  Si  r i levano
notevol i  di f f icoltà tecniche ad appl icare tale concetto al le passivi tà assi-
curat ive dei  rami danni ,  notoriamente caratterizzate da un elevato elemen-
to di  aleatorietà;

– definiz ione del  concetto di  fair  value .  Lo IASB e i l  mercato stanno valutan-
do le numerose alternative f inora proposte;

– 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 e 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.

In sede europea,  i l  CEA ha att ivato alcune iniz iat ive f inal izzate ad avviare i l
confronto sui  temi più controversi  del la Fase I I  anche attraverso i l  confronto
con i l  Chief  F inancial  Off icer Forum, in cui  sono rappresentate numerose
importanti  compagnie europee,  che ha elaborato alcuni  pr incipi  di  r i fer imento
per la valutazione del le passivi tà assicurat ive.

A seguito del la pr ima appl icazione degl i  IAS/IFRS sui  bi lanci  consol idat i ,
osserviamo come una rapida conclusione del la fase I I  del  progetto contratt i
assicurat iv i  s ia essenziale per avere un corpo di  regole completo che consen-
ta al le imprese di  assicurazione di  predisporre bi lanci  con cri ter i  di  valutazio-
ne coerenti  per tutte le poste originate dai  contratt i  assicurat iv i .

LA REGOLAMENTAZIONE DEI CONGLOMERATI FINANZIARI

I l  30 maggio 2005 è stato emanato i l  D.Lgs n.  142 di  recepimento del la Dirett iva
europea n.  87 del  2002,  relat iva al la vigi lanza supplementare sui  conglomerati
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f inanziari  e quindi  appl icabi le ai  gruppi  societari  che svolgono att iv i tà in
misura signif icat iva nel  settore assicurat ivo e in quel lo bancario e/o dei  ser-
viz i  di  invest imento.

Scendendo più nel  part icolare,  l ’art .  3  del  ci tato decreto legislat ivo prevede
che un gruppo o un sottogruppo di  società cost i tuisce conglomerato f inanzia-
r io qualora soddisf i  le  seguenti  condizioni :

– a capo del  gruppo vi  s ia un’ impresa regolamentata o almeno una del le
imprese f igl ie del  gruppo sia un’ impresa regolamentata;

– qualora a capo del  gruppo vi  s ia un’ impresa regolamentata,  questa sia
un’ impresa madre di  un’altra impresa del  settore f inanziario,  ovvero un’ im-
presa che detiene una partecipazione in al tra impresa del  settore f inanzia-
r io,  ovvero un’ impresa legata a un’ impresa del  settore f inanziario da una
relazione che comport i  l ’assoggettamento a direzione unitar ia in virtù di
accordi  o clausole statutarie o in cui  gl i  organi  di  amministrazione,  dire-
zione e control lo sono cost i tui t i  in  maggioranza dal le stesse persone;

– qualora a capo del  gruppo non vi  s ia un’ impresa regolamentata,  le att iv i tà
del  gruppo si  svolgano principalmente nel  settore f inanziario;

– almeno una del le imprese del  gruppo operi  nel  settore assicurat ivo e alme-
no una operi  nel  settore bancario o nel  settore dei  serviz i  di  invest imento;

– le  att iv i tà consol idate o aggregate del le imprese del  gruppo che operano
nel  settore assicurat ivo e le att iv i tà consol idate o aggregate del le imprese
che operano nel  settore bancario e nel  settore dei  serviz i  f inanziari  s iano
entrambe signif icat ive.

I l  decreto fornisce anche le soglie per poter individuare nei fatt i  quando un’at-
t ività settoriale,  assicurativa,  bancaria o f inanziaria,  deve r i tenersi  signif icati-
va nel  contesto del  gruppo societario e quindi far r icadere l ’ intero gruppo nella
categoria dei  conglomerati  f inanziari .  L’art .  3,  al  terzo comma, prevede, in par-
t icolare,  che si  considerano signif icative le att ività svolte nei  diversi  settori
f inanziari  se,  per ciascun settore f inanziario (bancario,  assicurativo,  servizi  di
investimento),  i l  valore medio dei seguenti  rapporti  è superiore al  10 per cento:

– rapporto tra i l  totale del lo stato patr imoniale di  quel  settore f inanziario e i l
totale del lo stato patr imoniale del le imprese del  settore f inanziario appar-
tenenti  al  gruppo;

– rapporto tra i  requisi t i  di  solvibi l i tà del  medesimo settore f inanziario,  cal-
colat i  in  conformità del le pert inenti  norme settorial i ,  e  i l  totale dei  requisi-
t i  di  solvibi l i tà del le predette imprese del  settore f inanziario appartenenti
al  gruppo.

In attuazione del  ci tato decreto,  nel  mese di  novembre 2005,  la Banca d’I tal ia
e l ’ ISVAP hanno sottoscri t to un primo accordo di  coordinamento in materia di
conglomerati  f inanziari ;  successivamente,  i l  31 marzo 2006,  anche la CONSOB
ha aderito a tale accordo.
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Le suddette autori tà hanno in questo modo defini to le modal i tà con le qual i
individuare i  conglomerati  f inanziari  da assoggettare a vigi lanza supplementa-
re e l ’autori tà chiamata a svolgere i l  ruolo di  coordinamento del l ’att iv i tà di
vigi lanza supplementare.  Con r i fer imento al le modal i tà di  veri f ica del l ’adegua-
tezza patr imoniale dei  conglomerati  f inanziari ,  i l  D.Lgs.  142/2005 prevede
diversi  possibi l i  approcci :

– Metodo del  “consol idamento contabi le”;
– Metodo del la “deduzione e aggregazione”;
– Metodo del la “deduzione del  valore contabi le del la partecipazione del

requisi to di  solvibi l i tà”;
– Combinazione di  più metodi .

Le autori tà f i rmatarie del  ci tato accordo hanno optato per r ichiedere ai  con-
glomerati  f inanziari  l ’ut i l izzo del  pr imo dei  suddett i  metodi .  I l  metodo del  con-
so l idamento  contabi le  è  s tato  cons iderato  prefer ib i le  r ispet to  ag l i  a l t r i
approcci  per le seguenti  ragioni :

– el iminazione del  doppio computo del  patr imonio e quindi  del l ’ut i l izzo degl i
stessi  fondi  patr imonial i  per fronteggiare i  requisi t i  previst i  per più impre-
se del  gruppo;

– el iminazione del le part i te infragruppo ( importante ai  f ini  di  v igi lanza per
l imitare la cost i tuzione di  fondi  propri  tramite operazioni  interne).

L’accordo già pubbl icato contiene in al legato l ’elenco dei  conglomerati  indivi-
duati  sul la base dei  dat i  di  bi lancio al  31 dicembre 2004 e identi f ica come tal i
5  gruppi  con att iv i tà prevalente nel  settore bancario,  che avranno come auto-
r i tà di  coordinamento la Banca d’I tal ia,  e due nel  settore assicurat ivo,  sotto-
poste al  coordinamento del l ’ ISVAP.

RESPONSABILITÀ AMMINISTRATIVA DEGLI ENTI – LINEE GUIDA ASSOCIATIVE
EX D.LGS. N.  231/2001

I l  decreto legislat ivo 8 giugno 2001,  n.  231,  che ha introdotto anche nel  nostro
ordinamento la responsabi l i tà penale-amministrat iva del le persone giuridiche,
ha mostrato una intr inseca potenzial i tà espansiva,  con un continuo amplia-
mento del le fatt ispecie del i t tuose:  tra esse,  part icolarmente importanti ,  quel-
le relat ive ai  reat i  f inanziari  e ai  reat i  organizzat i  transnazional i .

Detta evoluzione,  nonché quel la registratasi  in campo assicurat ivo in materia
di  s istemi di  control l i  interni  e gest ione dei  r ischi ,  con l ’emanazione del la cir-
colare ISVAP n.  577/D,  e,  nel  più generale comparto societario,  con i l  nuovo
codice di  autodiscipl ina del le società quotate,  hanno formato oggetto di  con-
t inua anal is i  e valutazione da parte del l ’apposito Gruppo di  lavoro misto asso-
ciat ivo.
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Ne è r isultato un nuovo testo del le “Linee guida” predisposte dal l ’ANIA,  ai
sensi  del  decreto n.  231,  per la redazione dei  model l i  di  organizzazione e
gestione del le imprese del  settore assicurat ivo,  che t iene conto del le r ichia-
mate evoluzioni  normative e del la giurisprudenza e dottr ina intervenute,  non-
ché del le osservazioni  formulate dal  Ministero del la giust iz ia nei  confronti  del
testo a suo tempo a esso presentato.

La nuova versione del le “l inee guida” assicurat ive è stata r imessa al  vagl io
del  Ministero e se ne attende la def ini t iva approvazione.

IL  PROGETTO“SOLVENCY II”:  VERSO LA DIRETTIVA “QUADRO”

I l  progetto europeo di  r i forma del  regime di  v igi lanza prudenziale,  noto come
progetto Solvency I I ,  è ormai entrato nel la fase decisiva e tutt i  gl i  stakehol-
ders stanno intensif icando le att iv i tà di  propria competenza.

I  serviz i  del la Commissione europea sono impegnati  nel la stesura di  una pro-
posta di  dirett iva quadro,  che,  ai  sensi  del la cosiddetta procedura Lamfalussy,
conterrà i  pr incipi  essenzial i  e general i  del  futuro regime.  Secondo i l  corren-
te piano di  lavoro (Roadmap) ,  la  proposta dovrebbe essere presentata entro la
metà del  2007.

Unitamente al la proposta,  la Commissione presenterà una propria valutazione
d’ impatto ( Impact Assessment) , ossia un’anal is i  qual i /quanti tat iva del le possi-
bi l i  conseguenze che le nuove regole avranno sui  mercati  e sul le imprese di
assicurazione europee.

I l  quadro normativo dovrà essere poi completato con una serie di  disposizioni
di  dettagl io,  destinate a integrare i  principi  general i  stabi l i t i  dal la dirett iva:
potrà trattarsi  sia di  vere e proprie misure tecniche di  attuazione sia di  racco-
mandazioni,  l inee guida o standard di  vigi lanza.  L’ i ter legislativo dovrebbe con-
sentire l ’entrata in vigore delle nuove regole a part ire dal  2011 (vedi f igura).
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La proposta di  dirett iva quadro,  ol tre a contenere le nuove disposiz ioni  relat i-
ve a Solvency I I ,  cost i tuirà anche occasione per una codif icazione di  diverse
dirett ive europee in materia assicurat iva già in vigore;  i l  testo del le dirett ive
vigenti ,  pur r i formato e adattato,  r imarrà nel la sostanza invariato.

La struttura di  base del la dirett iva r icalcherà,  per la parte Solvency I I ,  l ’art i-
colazione in tre pi lastr i  a suo tempo decisa per i l  futuro regime di  v igi lanza
prudenziale,  ossia:

– un pr imo p i last ro ,  cost i tu i to  da l le  norme re lat ive  a l  ca lcolo  de l le  r iserve
tecniche,  a l l ’ammiss ib i l i tà  degl i  a t t iv i  per  la  copertura  de l le  r iserve  s tes-
se  e  a i  pr inc ip i  d i  gest ione degl i  invest iment i ,  a l la  determinaz ione dei
r e q u i s i t i  p a t r i m o n i a l i  ( a r t i c o l a t i  i n  d u e  l i v e l l i :  S o l v e n c y e  M i n i m u m
Capi ta l  Requirement ) , al l ’ ind iv iduaz ione degl i  e lement i  de l  capi ta le  d is-
ponib i le ;

– un secondo pi lastro,  cost i tui to dal le regole in materia di  corporate gover-
nance,  r isk management e control lo interno,  nonché da quel le relat ive
al l ’eserciz io del l ’att iv i tà di  v igi lanza da parte del le Autori tà competenti ;

– un terzo pi lastro,  rappresentato dal le disposiz ioni  in materia di  informativa
al  mercato e al la vigi lanza.

Al  f ine di  dare sostanza ai  pr incipi  general i  enunciat i ,  la  Commissione Europea
s i  avva le  de i  parer i  tecnic i  forn i t i  da l  CEIOPS.  Nel  corso  de l  2005 ,  la
Commissione ha r ichiesto pareri  tecnici  su 23 argomenti ,  suddivisi  in tre tor-
nate (Cal ls  for  Advice) .

I l  CEIOPS, ol tre a svolgere l ’att iv i tà di  consulenza tecnica,  ha anche avviato
una serie di  studi  di  impatto quanti tat ivo (QIS) volt i  a ottenere prime indica-
zioni  in merito agl i  effett i  del le nuove regole sui  bi lanci  del le imprese.

Un primo studio (QIS1)  è stato condotto nel l ’autunno del  2005 con lo scopo di
st imare l ’ impatto di  nuovi  cr i ter i  per la valutazione del le r iserve tecniche a
f ini  prudenzial i  e,  conseguentemente,  misurare i  margini  di  prudenza impl ici t i
nel la valutazione del le r iserve calcolate in base ai  cr i ter i  v igenti .  Si  è tratta-
to,  in part icolare,  di  veri f icare l ’ ipotesi  di  lavoro di  una valutazione del le
r iserve basata su due componenti ,  la  best  est imate e i l  margine di  r ischio,
quest’ul t imo calcolato in base al  75° percenti le del la distr ibuzione di  probabi-
l i tà degl i  eventi .  Lo studio QIS1,  al  quale hanno partecipato 7 imprese i tal iane,
ha consenti to,  pur nel la di f f icoltà di  appl icare metodologie fortemente innova-
t ive,  di  evidenziare alcuni  aspett i  di  r i l ievo qual i :

– in  generale la best  est imate del le r iserve,  s ia vi ta che danni ,  è inferiore al
valore calcolato secondo i  cr i ter i  correnti ;

– i  margini  di  r ischio r isultano di  norma di  ent i tà l imitata;
– i l  d iscounting del le r iserve nel l ’assicurazione danni  ha un effetto conside-

revole,  r iducendone i l  valore in misura signif icat iva.
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Un secondo studio (QIS2) ,  molto più ampio del  precedente,  è stato avviato agl i
iniz i  di  maggio e si  concluderà a f ine lugl io.  È previsto che saranno in seguito
effettuate ulter ior i  valutazioni  di  impatto quanti tat ivo,  soprattutto al  f ine di
mettere a punto la cal ibrazione dei  coeff icient i  per i l  calcolo dei  requisi t i
patr imonial i .

In paral lelo con le iniz iat ive del le ist i tuzioni  comunitarie,  s i  è registrata una
forte accelerazione anche nel le att iv i tà svolte dal  Comitato Europeo del le
Assicurazioni  (CEA).  Una parte signif icat iva del  lavoro effettuato in tale sede
ha r iguardato la messa a punto di  un model lo quanti tat ivo volto a simulare gl i
effett i ,  sul  bi lancio di  un’ ipotet ica impresa di  assicurazione europea,  di  diver-
se metodologie di  calcolo del  Solvency Capital  Requirement.

I l  model lo (denominato ESA – European Standard Approach) ha cost i tui to un
benchmark di  r i fer imento per i l  CEA nel  dialogo con le ist i tuzioni  comunitarie
– in part icolare con i l  CEIOPS – ed ha consenti to un confronto prof icuo nel la
definiz ione del le specif iche tecniche del  QIS2.

I l  CEA,  ino l t re ,  ha  approfondi to  numerose temat iche legate  a l  proget to
Solvency I I ,  fra cui  di  part icolare importanza quel la relat iva ai  cr i ter i  di  cal-
colo del le r iserve tecniche:  operando d’ intesa con i l  CRO Forum, è stato pre-
disposto un documento di  confronto fra l ’approccio cosiddetto “a percenti l i” ,
suggerito dal la Commissione europea nel  suo Framework for  Consultat ion,  e
l ’approccio basato sul  cost of  capital ,  introdotto recentemente nel la normati-
va assicurat iva in Svizzera.  In tale documento si  sottol inea come la metodolo-
gia del  cost of  capital sia,  a di f ferenza di  quel la dei  percenti l i ,  coerente con
un approccio economico al la valutazione del le poste di  bi lancio.

Inf ine,  i l  CEA ha scelto di  offr ire la propria col laborazione al la Commissione
europea nel lo svolgimento del lo studio di  Impact Assessment,  in  part icolare
per quanto att iene agl i  effett i  di  Solvency I I  su prodott i  e mercati  assicurat i-
vi .  In tal  senso,  sono stat i  redatt i  quest ionari  qual i tat iv i  volt i  a ottenere le opi-
nioni  del le imprese sul l ’ impatto che le nuove regole avranno sul le pol i t iche di
prodotto,  di  pricing, di  invest imento,  di  r iassicurazione,  di  gest ione del  capi-
tale;  ogni  Associazione nazionale,  sul la base del le r isposte ottenute,  redigerà
un country report ,  che sarà poi  dal  CEA trasmesso al la Commissione Europea.

L’ANIA sta seguendo direttamente tutt i  gl i  svi luppi  del  progetto Solvency I I ,
anche grazie al l ’att iv i tà di  un gruppo di  lavoro appositamente cost i tui to.

IL  SECONDO STUDIO DI IMPATTO QUANTITATIVO (QIS2)

Obiettivi

Gli  obiett iv i  del  secondo studio di  impatto quanti tat ivo (QIS2)  promosso dal
CEIOPS sono,  in sintesi :
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– veri f icare l ’adeguatezza e l ’aff idabi l i tà di  vari  approcci  ut i l izzabi l i  come
formula standard per i l  calcolo del  Solvency Capital  Requirement (SCR);

– veri f icare la disponibi l i tà presso le imprese dei  dat i  r i tenuti  necessari ;
– ottenere una prima st ima del l ’ impatto quanti tat ivo,  in termini  di  patr imonio

richiesto,  del le formule proposte.

Non r ientra ,  invece,  f ra  g l i  scopi  del lo  studio  la  cal ibraz ione def in i t iva  dei
fat tor i  d i  r ischio ,  che sarà possib i le  solo  dopo aver  ef fet tuato u l ter ior i  s t ime;
la  cal ibraz ione proposta in  QIS2 è ,  pertanto,  da r i teners i  meramente indica-
t iva.

I  r isultat i  del  QIS2 saranno raccolt i ,  a  cura del  CEIOPS, in un apposito
Consultat ion Paper che conterrà ulter ior i  pareri  tecnici  sul  pr imo pi lastro del
futuro regime di  v igi lanza prudenziale.

Criteri  di  valutazione di  att ività e passività

Punto di  partenza del lo studio è una valutazione del le poste att ive e passive di
bi lancio secondo cri ter i  predefini t i  e armonizzat i :

– per quanto r iguarda gl i  att iv i ,  i l  r i fer imento è al  loro valore di  mercato;  nel
caso in cui  un valore di  mercato non sia disponibi le,  s i  possono seguire
approcci  al ternativi ,  purché coerenti  con le informazioni  desumibi l i  dai
mercati ;

– per quanto concerne le passivi tà (r iserve tecniche),  l ’approccio è dupl ice:
• valori  “market consistent” per i  r ischi  per i  qual i  esistono coperture

disponibi l i  sul  mercato (ad esempio,  i  r ischi  f inanziari ) ;
• “best est imate” più “r isk margin”,  cal ibrato sul  75° percenti le del la

relat iva distr ibuzione di  probabi l i tà,  per gl i  al tr i  r ischi  (ad esempio,
alcuni  r ischi  assicurat iv i ) .  Quest’ul t imo approccio è da seguire anche in
caso di  dubbio r iguardo al la precisa attr ibuzione dei  r ischi  a una t ipo-
logia o al l ’al tra.  Per “best  est imate” si  intende i l  valore attuale atteso
dei  f lussi  di  cassa futuri ;  i l  “r isk margin” può essere determinato ut i l iz-
zando appropriate tecniche attuarial i  (ad esempio,  s imulando stocasti-
camente le variazioni  nei  f lussi  di  cassa per determinare una distr ibu-
zione di  probabi l i tà appropriata) ;

– sempre con r iguardo al  calcolo del  “r isk margin”,  i l  CEIOPS consente al le
imprese,  in aggiunta al la metodologia di  base,  di  seguire anche l ’approccio
del  “cost  of  capital”,  introdotto recentemente in Svizzera (“Swiss Solvency
Test”) .  Sempli f icando,  tale approccio prevede che i l  margine di  r ischio
venga calcolato sul la base del  costo del  capitale necessario per gest ire
l ’att iv i tà corrente sino al  “run-off”.

Elementi  ammessi alla copertura dei  requisit i  patrimoniali

Novi tà  sono introdotte  anche in  mer i to  a l l ’ indiv iduazione degl i  e lement i
ammessi  al la copertura dei  requisi t i  patr imonial i .  In part icolare,  è previsto
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che possano essere considerate,  nei  l imit i  in  cui  esse non siano già r i f lesse
nel  capitale disponibi le ai  sensi  del la normativa vigente:

– le  plus o le minusvalenze latent i  sugl i  att iv i ;
– le  di f ferenze fra i  valori  di  bi lancio del le r iserve tecniche e i l  loro valore

secondo lo standard Solvency I I  (“best  est imate” più “r isk margin”) .

Con r iguardo specif ico al l ’assicurazione vi ta,  s i  prevede che le r iserve relat i-
ve agl i  ut i l i  futuri  dest inat i  a essere r iconosciut i  agl i  assicurat i  su base dis-
crezionale possano:

– essere considerate qual i  elementi  del  capitale disponibi le,  qualora esse
siano ut i l izzabi l i  per far  fronte a perdite di  carattere “generale” (cioè non
attr ibuibi l i  a  gruppi  specif ici  di  assicurat i ) ;

– essere considerate come un fattore di mitigazione del capitale richiesto,
ove tali  r iserve possano essere uti l izzate per far fronte a perdite solo entro
predeterminati  l imiti .  In tal  caso, l ’ammontare delle riserve per partecipa-
zioni agli  uti l i  futuri  uti l izzabile come “risk mitigant” è definito tramite l ’ap-
plicazione di un coefficiente (“k-factor”) che dipenderà dalla maggiore o
minore discrezionalità delle imprese nel r iconoscere gli  uti l i  agli  assicurati .

È da r i levare che un’analoga funzione di  mit igazione del  capitale r ichiesto è
svolta,  nel l ’assicurazione danni ,  dagl i  ut i l i  attesi  per l ’eserciz io successivo a
quel lo per i l  quale si  effettuano i  calcol i .

I l  calcolo del  Solvency Capital  Requirement

La formula standard per i l  calcolo del  Solvency Capital  Requirement è suddi-
visa in modul i ,  sul la base del le categorie di  r ischio identi f icate.  Una volta
determinati  i  requisi t i  patr imonial i  relat iv i  al le singole categorie,  s i  procede
al l ’aggregazione dei  r isultat i  per giungere a un valore complessivo del  capita-
le r ichiesto:  nel  fare ciò,  occorre che le imprese st imino le correlazioni  esi-
stent i  fra i  diversi  t ipi  di  r ischio.

Le categorie di  r ischio da considerare sono le seguenti :

– r ischio di  mercato,  dist into a sua volta in quattro componenti  (azionario,
tassi  di  interesse,  immobil iare,  valutario) ;

– r ischio di  credito;
– r ischio assicurat ivo,  dist into in diverse componenti  a seconda che si  tratt i

di  assicurazione vi ta,  malatt ia o altre assicurazioni  danni ;
– r ischio operat ivo.

Per alcune del le t ipologie considerate,  lo studio prevede che le imprese test i-
no un approccio di  base,  in genere di  t ipo “factor-based”,  e un approccio più
sofist icato,  in genere di  t ipo “scenario-based”,  per consentire di  avere un’ i-
dea del le impl icazioni  del le diverse metodologie di  calcolo.
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Rischio di  mercato

I l  r ischio di  mercato deriva sostanzialmente dal la volat i l i tà dei  prezzi  di  att iv i-
tà f inanziarie e immobil iar i  in cui  l ’ impresa detiene posiz ioni .  Per determinare
i l  requisi to complessivo a fronte del  r ischio di  mercato è necessario aggrega-
re i  requisi t i  previst i  per le singole componenti  ut i l izzando una matr ice di  cor-
relazione proposta dal  CEIOPS.

1. Rischio di  tasso di  interesse

Il  r ischio di  tasso di  interesse sussiste per tutte le att iv i tà e passivi tà – non
rifer i te a pol izze di  t ipo l inked,  ove è l ’assicurato a sopportare i l  r ischio di
invest imento – i l  cui  valore è sensibi le a variazioni  nel le strutture dei  tassi  per
scadenza o nel la loro volat i l i tà.

Gl i  approcci  da testare sono due.  I l  pr imo,  di  t ipo “factor-based”:

e i l  secondo,  di  t ipo “scenario-based”:

ove:

NAV = valore degl i  att iv i  al  netto del le passivi tà;
TP = riserve tecniche,  escluse quel le relat ive a pol izze di

t ipo l inked;
MVFI = valore netto di  mercato degl i  att iv i  “ interest  rate sensi-

t ive”,  esclusi  quel l i  a  fronte di  pol izze di  t ipo l inked;
Dgen

FI = la durat ion general izzata degl i  att iv i  considerat i ;
Dgen

TP = la durat ion general izzata del le r iserve tecniche consi-
derate;

r( t ) = struttura dei  tassi  per scadenza;
Sup = rialzo pref issato dei  tassi  di  interesse;
Sdown = ribasso pref issato dei  tassi  di  interesse;
upwardshock, = shock pref issat i ,  al  r ialzo e al  r ibasso,  nel la struttura 
downwardshock dei  tassi  per scadenza.

I l  r isultato da considerare per i l  calcolo del  Solvency Capital  Requirement è
quel lo che deriva dal l ’approccio per scenari .
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2. Rischio azionario

Per i l  r ischio azionario,  l ’approccio di  base è di  t ipo fattor iale:

mentre l ’approccio alternativo è di  t ipo “scenario based”:

ove:

NAV = valore degl i  att iv i  al  netto del le passivi tà;
eq = valore di  mercato del la complessiva posiz ione in azioni ;
eqlink = valore di  mercato del la posiz ione in azioni  a fronte di

pol izze di  t ipo l inked;
eqfal l = ipotesi  di  caduta del  40% del  valore di  tutte le singole

azioni  possedute;
equity shock = calo del  40% dei  benchmark azionari .

3 . Rischio immobil iare

L’approccio di  base è di  t ipo fattor iale:

mentre l ’approccio “scenario based” è aggiuntivo:

ove:

NAV = valore degl i  att iv i  al  netto del le passivi tà;
prop = valore di  mercato del la complessiva posiz ione in immo-

bi l i  non a fronte di  pol izze l inked;
property shock = calo del  20% dei  benchmark immobil iar i .

4 . Rischio valutario

Anche in questo caso l ’approccio di  base è di  t ipo fattor iale:

  Mkt fxfx1 0 25= ⋅.

  
Mkt NAV property shockprop2 = ∆  

  Mkt propprop1 0 2= ⋅.

Mkt NAV equity shockeq 2 = ∆  

  
Mkt eq eqfall eq eqfalleq link1 = ( )−( )∆ ∆

232

L’esercizio dell’attività assicurativa

l’assicurazione italiana 2005/2006



mentre l ’approccio su scenari  è aggiuntivo:

ove:

NAV = valore degl i  att iv i  al  netto del le passivi tà;
fx = valore di  mercato del la complessiva esposiz ione valuta-

r ia netta;
fx shock = variazione del  25% di  tutte le al tre valute r ispetto a

quel la di  conto.

Rischio di  credito

I l  r ischio di  credito rappresenta i l  r ischio di  insolvenza e di  mutamento nel
merito di  credito degl i  emittent i  t i tol i ,  contropart i  varie ( fra cui  i  r iassicurato-
r i )  e intermediari  nei  confronti  dei  qual i  l ’ impresa ha un’esposiz ione.

In questo caso è proposto un solo approccio, di  t ipo factor-based, che fa riferi-
mento al rating della controparte e alla duration dell ’esposizione dell ’ impresa:

ove:

rat ing i = i l  rat ing assegnato al l ’esposiz ione i ;
RDur i = la durat ion effett iva del l ’esposiz ione i ;
MV i = i l  valore nominale del l ’esposiz ione i ,  determinata in

r i fer imento a valori  di  mercato (exposure at  default ) ;
g = funzione che produce un coeff iciente di  r ischio variabi-

le in base al  rat ing.

Rischio assicurativo – assicurazione vita

Si tratta del  r ischio derivante dal la st ipula dei  contratt i  assicurat iv i ,  associa-
to sia ai  r ischi  contrattualmente copert i  s ia ai  processi  di  conduzione del
business.

I l  r ischio assicurat ivo per l ’assicurazione vi ta è dist into in tre componenti :
r ischio biometr ico (a sua volta comprendente i  r ischi  di  mortal i tà,  longevità,
morbi l i tà e inval idi tà) ,  r ischio di  r iscatto e r ischio spese.  Come nel  caso del
r ischio di  mercato,  per determinare i l  requisi to complessivo a fronte del
r ischio assicurat ivo è necessario aggregare le varie componenti  ut i l izzando
un’apposita matr ice di  correlazione.

SCR g rating RDur MVcred i i i
i

1 = ( )⋅ ⋅∑

Mkt NAV fx shockfx2 = ∆  
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1. I l  r ischio biometr ico

1.1 I l  r ischio di  mortal i tà

I l  r ischio di  mortal i tà è dist into in tre componenti :

– r ischio di  volat i l i tà (cogl ie la variabi l i tà dei  cash-f lows futuri  intorno al la
media) ;

– r ischio di  incertezza e trend (cogl ie gl i  errori  sul  l ivel lo e sul le tendenze
future del le ipotesi  formulate) ;

– r ischio catastrofale (cogl ie la volat i l i tà che eccede le normali  f luttuazioni
casual i ) .

L’approccio di  base,  di  t ipo fattor iale,  è,  per le tre componenti :

ove:

Capital_at_Risk = somma dei  capital i  sotto r ischio in portafogl io;
TPmort = somma del le r iserve tecniche (nette) ;
TP i = riserve tecniche per la pol izza i ;
Death i = somma pagabi le in caso di  decesso immediato per la

pol izza i ;
σmort = deviazione standard st imata nel la distr ibuzione di  pro-

babi l i tà per i l  r ischio di  mortal i tà.

L’approccio aggiuntivo,  di  t ipo “scenario based”,  s i  fonda sul la st ima del la
variazione del la posiz ione netta a seguito di  un aumento nei  tassi  di  mortal i tà
per ciascuna età:

– del  10% nel  corso del l ’eserciz io successivo,  per i l  r ischio di  volat i l i tà,  e
– del  20% su base permanente,  per i l  r ischio di  incertezza e trend.

1.2 I l  r ischio di  longevità

I l  r ischio di  longevità è dist into in due componenti :  volat i l i tà e incertezza e
trend,  i l  cui  s ignif icato è analogo a quel lo visto per i l  r ischio mortal i tà.

Come nel  caso precedente,  l ’approccio di  base è di  t ipo “factor based” per
entrambe le componenti :

  
Life max

TP
Deathmort CAT

i

ii
, .= ⋅





















∑ 0 003

  Life TPmort trend mort, .1 0 002= ⋅

Life Capital at Riskmort vol mort, . _ _1 2 58= ⋅ ⋅σ
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ove:

Potential_release = riserve tecniche total i ,  a l  netto di  eventual i  prestazioni
pagabi l i  in  caso di  decesso immediato;

σ long = deviazione standard st imata nel la distr ibuzione di  pro-
babi l i tà per i l  r ischio di  mortal i tà;

TPlong output = somma del le r iserve tecniche nette.

L’approccio per scenari  s i  basa sul le ipotesi  di  diminuzione dei  tassi  di  morta-
l i tà,  per ciascuna età:

– del  10% per l ’eserciz io successivo,  per i l  r ischio di  volat i l i tà;
– del  20% su base permanente,  per i l  r ischio di  incertezza e trend.

1.3 I l  r ischio di  morbi l i tà

I l  r ischio di  morbi l i tà è scisso nel le tre componenti :  r ischio di  volat i l i tà,
r ischio di  incertezza e trend,  r ischio catastrofale.

L’approccio fattor iale,  che è quel lo di  base,  è strutturato per le tre componen-
t i  come segue:

ove:

Capital_at_Risk = somma dei  capital i  (nett i )  sotto r ischio;
TPmorb = somma del le r iserve tecniche (nette) ;
SA i = somma assicurata,  se la prestazione è pagabi le in un’u-

nica soluzione;  al tr imenti ,  i l  valore è pari  a 0;
AB i = rendita annua,  se la prestazione non è pagabi le in un’u-

nica soluzione;  al tr imenti ,  i l  valore è pari  a 0;
σmorb = deviazione standard st imata nel la distr ibuzione di  pro-

babi l i tà per i l  r ischio di  morbi l i tà.

  
Life SA ABmorb CAT i i

i
, . .= +( )∑ 0 001 0 005

  Life TPmorb trend morb, .1 0 002= ⋅

  Life Capital at Riskmorb vol morb, . _ _1 2 58= ⋅ ⋅σ

Life TP Outputlong trend long, .1 0 005= ⋅

  Life Potential releaselong vol long, . _1 2 58= ⋅ ⋅σ
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L’approccio su scenari  s i  basa sul le ipotesi  di  un aumento del la morbi l i tà:

– del  10% nel l ’eserciz io successivo,  per i l  r ischio di  volat i l i tà,  e
– del  25% su base permanente,  per i l  r ischio di  incertezza e trend.

1.4 I l  r ischio di  inval idi tà

Anche i l  r ischio di  inval idi tà è scisso nel le tre componenti  volat i l i tà,  incertez-
za e trend,  catastrofale.

L’approccio di  base è fattor iale:

I simboli uti l izzati equivalgono in generale a quelli  riportati per i l  rischio di mor-
bil ità (salvo che σdis = deviazione standard della distribuzione rischio invalidità).
Gli  scenari si basano sulle ipotesi di aumento dei tassi di invalidità del 10% nel-
l’anno successivo (volatil ità) e del 25% su base permanente (incertezza e trend).

2. I l  r ischio di  r iscatto (“lapse r isk”)

L’approccio proposto,  di  t ipo “factor based”,  è funzione del le r iserve tecniche
(TP) e dei  credit i  nei  confronti  di  assicuratori  e intermediari  (RB):

L’approccio su scenari  prevede di  considerare i l  maggior effetto derivante
dal le ipotesi  di  un aumento e di  una r iduzione del  50% dei  tassi  di  est inzione
per ogni  durat ion di  r i fer imento.

3. I l  r ischio spese (“expense r isk”)

L’approccio di  base,  di  t ipo “factor based”,  prevede l ’appl icazione di  un coef-
f iciente al l ’ammontare annuo del le spese f isse del l ’ impresa:

L’approccio per scenari  s i  basa sul l ’ ipotesi  che tutte le future spese siano del
10% più elevate e che i l  tasso del l ’“expense inf lat ion” sia del l ’1 ,5% annuo più
alto di  quanto st imato.

  Life Efixedexp .1 0 1= ⋅

  Life TP RBlapse1 0 005 0 1= ⋅ + ⋅. .

Life SA ABdis CAT i i
i

, . .= +( )∑ 0 001 0 005

  Life TPdis trend dis, .1 0 002= ⋅

  Life Capital at Riskdis vol dis, . _ _1 2 58= ⋅ ⋅σ
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Rischio assicurativo – assicurazione malattia

Si  appl ica  a l le  ass icuraz ion i  malat t ia  che sono gest i te  su  bas i  tecniche
simi l i  a  quel le  de l l ’ass icuraz ione v i ta .  I l  r ischio  ass icurat ivo  per  l ’ass icura-
z ione malat t ia  è  suddiv iso  in  t re  component i :  i l  r ischio  spese,  i l  r ischio  d i
perd i te  eccess ive/morta l i tà /cancel laz ione,  i l  r ischio  d i  accumulaz ione o
epidemico.

Rischio spese

L’approccio da testare è i l  seguente:

ove:

e:

σhexp = deviazione standard del l ’“expense result” nei  10 anni
precedenti ;

gpay = premi lordi  di  competenza del l ’eserciz io di  r i fer imento;
µhexp = i l  valore medio del l ’“expense results” negl i  ul t imi  3

eserciz i ;
ehexp = valore atteso per l ’“health expense r isk”.

Rischio perdite eccessive/mortal i tà/cancel lazione

Approccio da testare:

ove:

e:

σhxs = deviazione standard del l ’“healthxs r isk” nei  10 anni  pre-
cedenti ;

gpay = premi lordi  di  competenza del l ’eserciz io di  r i fer imento;
µhxs = il  valore medio del l ’“healthxs risk” negli  ult imi 3 esercizi ;
ehxs = valore atteso nel l ’“healthxs r isk”.

 e gphxs hxs ay= ⋅µ

  health gp exs xs ay hxs= ⋅ ⋅ −2 58. σ

e gph h ayexp exp= ⋅µ

  health gp eay hexp exp exp.= ⋅ ⋅ −2 58 σ
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Rischio di  accumulazione/epidemico

Approccio da testare:

ove:

claimsay = sinistr i  del l ’eserciz io;
gpay = premi lordi  di  competenza del l ’eserciz io;
mgpay = premi lordi  di  competenza per l ’ intero mercato.

Rischio assicurativo – Assicurazione danni

I l  r ischio assicurat ivo per l ’assicurazione danni  è dist into in tre componenti :  i l
r ischio di  assunzione (“premium r isk”) ,  i l  r ischio di  r iservazione (“reserve
risk”)  e i l  r ischio catastrofale.

Per quanto r iguarda i l  r ischio di  assunzione ,  g l i  approcci  da testare sono di
t ipo “factor based”.  Si  tratta di  un primo approccio sempli f icato,  che conside-
ra la deviazione standard del  “combined rat io” per i l  complesso del  mercato:

e di  un secondo approccio,  più sof ist icato,  che considera la st ima del la devia-
zione standard del  “combined rat io” del l ’ impresa:

ove:

P = premi nett i  di  competenza st imati  per l ’eserciz io suc-
cessivo;

σM = stima di  mercato del la deviazione standard del  “combi-
ned rat io” complessivo.  Per i  s ingol i  rami,  σM, lob è
determinata molt ipl icando un fattore di  volat i l i tà speci-
f ico – proposto dal  CEIOPS – per un fattore dimensiona-
le legato al  volume dei  premi raccolt i ;

σU = stime del l ’ impresa del la deviazione standard del  “com-
bined rat io” complessivo.  Per i  s ingol i ,  rami σU, lob è
determinata in funzione dei  “combined rat io” storici
del l ’ impresa e di  un “fattore di  credibi l i tà”,  che dipende
dal  numero dei  “combined rat io” storici  considerat i ;

ρ( . ) = funzione del la standard deviat ion.

  
NL Pprem U2 = ( )⋅ρ σ

  
NL Pprem M1 = ( )⋅ρ σ

  
health claims

gp

mgpac ay
ay

ay

= ⋅ ⋅0 01.
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Le st ime del la deviazione standard complessiva sono r icavate dal l ’aggrega-
zione – tramite apposita matr ice di  correlazione – del le st ime effettuate per i
s ingol i  rami di  att iv i tà.

Anche per quanto concerne il “reserve risk”, l ’approccio è di tipo “factor based”:

ove:

σ = stima di  mercato del la deviazione standard del  “run-off
results” per l ’eserciz io successivo;

ρ( . ) = funzione del la standard deviat ion;
PCO = totale r iserve sinistr i  nette.

Le st ime del la deviazione standard complessiva sono r icavate,  come nel  caso
del  “premium r isk”,  aggregando i  dat i  relat iv i  ai  s ingol i  rami tramite una matr i-
ce di  correlazione pref issata.

Inf ine,  sul  piano del  r ischio catastrofale ,  s i  propone di  testare i l  seguente
approccio:

ove:

MS = quota di  mercato del l ’ impresa;
ML = perdita complessiva per i l  mercato;
f = fattore di  r i tenzione;
X1,  X2 = l imite inferiore e superiore di  un layer di  r iassicurazio-

ne catastrofale “excess of  loss”

e,  in al ternativa,  i l  seguente approccio di  t ipo “scenario based”:

La identi f icazione di  un evento catastrofale appropriato è demandata ai  super-
visors nazional i .

Rischio operativo

I l  r ischio operat ivo è def ini to come i l  r ischio di  perdite derivanti  da processi ,
persone o sistemi interni  inadeguati  e da eventi  esterni .

  
NL NAV Nat CAT eventsCAT 2 = ∆ –  

  
NL f MS ML X f MS ML XCAT 1 2 10= ⋅ ⋅( )+ ⋅ ⋅( )max min– ; ;

  
NL PCOres1 = ( )⋅ρ σ
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La formula da testare è la seguente:

ove:

TPlife = totale r iserve tecniche vi ta ( lorde);
TPnl = totale r iserve tecniche danni  ( lorde);
TPh = totale r iserve tecniche malatt ia ( lorde);
Earnlife = totale premi di  competenza vi ta ( lordi) ;
Earnh = totale premi di  competenza malatt ia ( lordi) ;
Earnnl = totale premi di  competenza danni  ( lordi) .

I l  calcolo del  Minimum Capital  Requirement

È previsto che le imprese partecipanti :

– calcol ino un MCR transitor io,  basandosi  sul le regole di  Solvency I ;
– calcol ino un MCR defini t ivo,  basato sul la formula di  calcolo del l ’SCR;
– forniscano informazioni  sul le spese aggiuntive che si  sosterrebbero in

caso di  run-off .

  
Op

Earn Earn Earn
TP TP TP

life nl h

life nl h
1

0 06 0 03 0 03
0 006 0 03 0 003

=
⋅ + ⋅ + ⋅

⋅ + ⋅ + ⋅












max

. . . ,
. . .
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L’ECONOMIA INTERNAZIONALE

Le  pr inc ipa l i  i s t i tuz ion i  in ternaz iona l i  concordano ne l  prevedere  che  l ’a t t i -
v i tà  economica  mondia le  ne l  2006  crescerà  a  r i tmi  e levat i .  I l  cont r ibuto  de i
paes i  emergent i  e  de l le  economie  as ia t iche  r imarrà  impor tante :  l ’economia
c inese  dovrebbe cont inuare  a  crescere  a  tass i  v ic in i  a l  10%.  La  cresc i ta
dovrebbe r ive lars i  p iù  b i lanc ia ta  t ra  le  var ie  aree  de l  mondo e  questo
dovrebbe dare  un  u l ter iore  impulso  a l  commerc io  mondia le ,  che  secondo la
Commiss ione  Europea dovrebbe crescere  de l l ’ 8 ,5% ne l  2006  contro  i l  7 ,1%
del  2005 .

Su l lo  scenar io  pos i t i vo  però  gravano  a lcun i  r i sch i ,  g ià  p resent i  neg l i  ann i
p iù  recent i .  I l  p r imo  è  que l lo  d i  un  u l te r io re  aumento  de l  p rezzo  de l  pe t ro-
l io .  F inora  le  economie  indus t r ia l i z za te  hanno  d imost ra to  d i  po ter  fa re
f ron te  a  increment i  no tevo l i  d i  p rezz i  de l l ’energ ia  senza  grosse  r ipercus-
s ion i  né  su l l ’ i n f laz ione  né  su l la  c resc i ta .  U l te r io r i  fo r t i  aument i ,  spec ie  se
causat i  da  tens ion i  geopo l i t iche ,  po t rebbero  però  avere  e f fe t t i  p iù  s ign i f i -
ca t i v i .  Una  cresc i ta  de i  p rezz i  de l  pe t ro l io  ne l  2006  po t rebbe  aggravare  g l i
squ i l ib r i  ne l le  b i lance  commerc ia l i  d i  a lcun i  paes i  indus t r ia l i z za t i ,  i n  p r imo
luogo  deg l i  S ta t i  Un i t i .  F inora  g l i  ampi  d isavanz i  sono  s ta t i  f inanz ia t i  da
sos tenut i  in f luss i  d i  cap i ta l i ,  sopra t tu t to  da  par te  d i  G iappone  e  C ina ,  le
cu i  r i serve  u f f ic ia l i  sono  par i  a l  40% d i  que l le  mond ia l i  ( 4 . 000  mi l ia rd i  d i
do l la r i ) .  

Una repentina inversione di  queste tendenze potrebbe creare profonde turbo-
lenze nei  mercati  dei  cambi,  con un forte deprezzamento del  dol laro,  soprat-
tutto nei  confronti  del l ’euro,  che potrebbe mettere a repentagl io la r ipresa
del le economie europee.  Ne potrebbero derivare r ialz i  dei  tassi  d’ interesse,
che attualmente sono a l ivel l i  molto bassi  anche in termini  real i .  Un repentino
aumento dei  tassi ,  favori to anche da preoccupazioni  sul la sostenibi l i tà del le
f inanze pubbl iche di  alcuni  paesi  industr ial izzat i ,  potrebbe avere effett i  nega-
t iv i  in pr imo luogo sul le prospett ive di  invest imento del le imprese e sul  mer-
cato immobil iare,  le cui  elevate quotazioni  hanno avuto in alcuni  paesi  un
ruolo essenziale di  st imolo ai  consumi del le famigl ie.  

Meno r ischioso dovrebbe essere i l  permanere del la vistosa correzione che ha
caratterizzato i  mercati  azionari  europei  e nordamericani  nel  maggio di  que-
st ’anno,  almeno per quanto r iguarda l ’area del l ’euro ( tavola 1) .  Secondo
Morgan Stanley,  una r iduzione del  prezzo del le azioni  del  20% non avrebbe
grossi  effett i  sul  consumo del le famigl ie,  v ista la modesta quota di  r icchezza
detenuta in azioni .  Anche l ’ impatto sugl i  invest imenti  del le imprese sarebbe
tutto sommato contenuto,  v isto che la maggior parte di  esse non ut i l izza i l
mercato azionario per f inanziarsi .  Inoltre,  massicce vendite di  azioni  potreb-
bero portare a una r ial locazione del le r isorse f inanziarie verso i l  mercato
obbl igazionario,  contr ibuendo,  attraverso un contenimento dei  tassi  d’ interes-
se,  a garantire buone condizioni  di  f inanziamento.  



Tipo di shock Impatto %  a regime dopo.. Impatto 
dell’area Euro dopo un anno

Calo del 20% del prezzo delle azioni -0,3 due-tre anni -0,1

Aumento di 1 punto percentuale 
dei tassi d'interesse -0,8 tre anni -0,3

Aumento delle spese pubbliche 
dell'1% del PIL 1,0 un anno 1,0

Apprezzamento del 10% dell'euro -1,0 due-tre trimestri -0,8

Aumento del 10% del prezzo del petrolio -0,4 un anno e mezzo -0,4

L’OCSE prevede per l ’economia degl i  Stat i  Unit i  una crescita del  3 ,6%, con un
leggero ral lentamento a part ire dai  mesi  est iv i  a causa degl i  effett i  negativi
del l ’aumento dei  tassi  d’ interesse e del  prezzo del le materie prime.  L’ impatto
del la restr iz ione monetaria operata dal la Fed si  farebbe sentire maggiormente
sui  consumi privat i ,  attraverso la r iduzione del la r icchezza immobil iare su cui
si  è basata in larga parte la crescita del la spesa del le famigl ie.  L’ inf lazione
dovrebbe r imanere sotto control lo anche in caso di  nuovi  aumenti  del  prezzo
del  petrol io,  e questo dovrebbe consentire al la Fed di  ral lentare la sua pol i t i -
ca monetaria restr i t t iva.

La r ipresa del l ’economia del l ’area del l ’euro già v is ib i le  dal la  metà del  2005
dovrebbe cont inuare.  L’andamento degl i  indicator i  relat iv i  a i  pr imi  mesi  del-
l ’anno è in  questo senso incoraggiante.  Infatt i ,  a l  t rend posi t ivo degl i  indica-
tor i  d i  f iducia s i  è  associato quel lo  dei  dat i  sul l ’at t iv i tà  economica reale
(f igura 1) .  La previs ione del l ’OCSE è di  un aumento del  PIL  par i  a l  2 ,2%,
dal l ’1 ,4% del  2005.  La previs ione di  una crescita più robusta,  a  di f ferenza dei
r imbalz i  congiuntural i  degl i  u l t imi  anni ,  s i  fonda sui  segnal i  d i  un netto recu-
pero del la  domanda interna.  Gl i  invest iment i  dovrebbero crescere del  4 ,2%,
grazie al le  migl ior i  prospett ive di  domanda,  a l la  buona salute f inanziar ia del le
imprese e a favorevol i  condiz ioni  d i  credito.  Un contr ibuto posi t ivo dovrebbe
venire anche dal la  necessi tà di  r impiazzare capitale f is ico dopo una fase
piuttosto lunga di  sottoinvest imento.  I  consumi pr ivat i  dovrebbero accelerare
nel  corso del l ’anno e crescere complessivamente del l ’1 ,9%,  contro l ’1 ,5% del
2005,  grazie a migl iorament i  nel  mercato del  lavoro e del  c l ima di  f iducia.  In
assenza di  fort i  apprezzamenti  del l ’euro,  anche le  esportazioni  dovrebbero
accelerare.

Al l ’ interno del l ’area del l ’euro,  però le di f ferenze tra i  tassi  di  crescita dovreb-
bero r imanere piuttosto ampie.  In l inea con quanto avvenuto negl i  ul t imi  anni ,
le economie tedesca e i tal iana potrebbero crescere al  di  sotto del la media,
quel la francese in l inea con i l  complesso del la regione e quel le dei  paesi  più
piccol i  al  di  sopra ( tavola 2) .  
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TAVOLA 1
EFFETTO PREVISTO DI  ALCUNI SHOCK 

SUL PIL  DELL’AREA DELL’EURO

Fonte:  Morgan Stanley Research

Le previsioni per il 2006



PIL Domanda Esportazioni Inflazione Indebitamento/
interna nette PIL

Stati Uniti 3,6 3,9 -0,4 3,3 -3,6
Giappone 2,8 1,6 1,1 0,7 -5,2
Area dell'euro 2,2 2,0 0,0 2,2 -2,3
Germania 1,8 1,5 0,4 1,6 -3,1
Francia 2,1 2,5 -0,5 1,7 -2,9
Italia 1,4 1,5 -0,3 2,4 -4,2
Regno Unito 2,4 2,4 -0,1 2,2 -3,4

Finora i  s ignif icat iv i  aumenti  del  prezzo del  petrol io non hanno avuto fort i
r ipercussioni  sul l ’ indice generale dei  prezzi  nel l ’area del l ’euro.  Se questa
tendenza dovesse continuare,  la Commissione europea prevede che l ’ inf lazio-
ne nel l ’area del l ’euro non dovrebbe superare nel  2006 i l  2 ,2%. 

L’ECONOMIA ITALIANA

Dopo la crescita nulla del 2005, quest’anno il  PIL italiano dovrebbe aumentare
nell’ordine dell’1% (1,4% per l ’OCSE, 1,3% per la Commissione Europea), sensi-
bilmente al di sotto della media degli altri  paesi europei. Segnali di una ripresa
abbastanza sostenuta hanno cominciato a manifestarsi verso la fine del 2005. I l
marcato incremento del valore degli ordini e della produzione industriale fa rite-
nere che la ripresa prevista per i l  2006 sarà in larga parte dovuta alla domanda
domestica e, in particolar modo, agli  investimenti.  L’OCSE prevede che gli  inve-
stimenti cresceranno del 2,9%, dopo il  calo dello 0,4% osservato nel 2005. 

Meno netta dovrebbe r isultare l ’accelerazione dei  consumi privat i ,  i l  cui  tasso
di  crescita passerebbe dal lo 0,1% del  2005 al l ’1 ,1% del  2006:  la modesta cre-
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TAVOLA 2
PREVISIONI 2006 PER I  PRINCIPALI  PAESI

Fonte:  OCSE

Fiducia del le  imprese
Fiducia dei  consumator i
Indicatore ant ic ipatore del  P IL  (scala destra)
Prod.  industr ia le  (escluse costruz . )  (scala destra)

F IGURA 1
INDICATORI  CONGIUNTURALI  PER L’AREA DELL’EURO

Fonte:  Thomson F inancial  Datastream



scita (0,5% su base annuale)  del le vendite al  dettagl io nel  pr imo tr imestre del-
l ’anno sembra confermare questa indicazione.

I l  reddito disponibi le dovrebbe crescere in termini  real i  del lo 0,9%. Le famigl ie
i tal iane dovrebbero mantenere ancora molto alta ( intorno al  14%) la propen-
sione al  r isparmio.  

L’ASSICURAZIONE ITALIANA NEL 2006

La crescita dei  premi complessivi  per i l  2006 dovrebbe r isultare inferiore a
quel la registrata nel  2005:  3 ,2% contro l ’8 ,7%. Si  st ima che i l  volume premi
dovrebbe raggiungere i  113 mil iardi  di  euro,  con un’ incidenza sul  PIL che
dovrebbe sf iorare per la pr ima volta l ’8%.

Nei rami danni si stima una crescita pari al 2,7% (2,5% nel 2005) con una raccol-
ta premi pari a 37,3 miliardi di euro. Tale crescita è ovviamente influenzata dal
ramo r.c. auto che, anche per il  2006, dovrebbe aumentare in misura assai limita-
ta (1,0%), per effetto di incrementi tariffari che dovrebbero essere contenuti gra-
zie al miglioramento dei risultati tecnici del settore registrato negli anni passati. 

L’ incremento dei  premi del  settore property ( incendio e altr i  danni  ai  beni)
dovrebbe essere intorno al  5%, grazie al la r ipresa del l ’att iv i tà economica e
al la ancora forte crescita dei  prest i t i  immobil iar i  (prevista nel l ’ordine del l ’8%
in termini  real i ) ,  a  cui  le pol izze di  questo t ipo sono spesso legate.  

RAMI PREMI 2005 PREMI 2006 VAR. % VAR. % 
2005-2004 (*) 2006-2005 (*)

R.C. Autoveicoli terrestri 18.171 18.352 0,6% 1,0%
Corpi veicoli terrestri 3.155 3.180 0,3% 0,8%
Infortuni 2.985 3.098 3,4% 3,8%
Malattia 1.716 1.830 8,8% 6,6%
Incendio ed elementi naturali 2.287 2.409 6,0% 5,3%
R.C. generale 3.116 3.263 3,9% 4,7%
Altri danni ai beni 2.367 2.470 3,4% 4,3%
Altri rami danni 2.512 2.699 9,5% 7,5%

TOTALE RAMI DANNI 36.308 37.299 2,5% 2,7%
Incidenza % sul PIL 2,56% 2,60%
Ramo I - Vita umana 33.870 34.480 12,5% 1,8%
Ramo III - Fondi di investimento 26.389 27.577 6,6% 4,5%
Altri rami vita 13.211 13.947 22,7% 5,6%

TOTALE RAMI VITA 73.470 76.004 12,0% 3,4%
Incidenza % sul PIL 5,18% 5,30%

TOTALE RAMI 109.779 113.303 8,7% 3,2%
Incidenza % sul PIL 7,74% 7,90%

(*) I dati del 2005 sono a consuntivo, mentre quelli del 2006 sono stimati
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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



Più elevata dovrebbe essere la crescita degli  altr i  rami r ispetto al  2005,  soprat-
tutto per quanto r iguarda i l  ramo malatt ia (6,6%),  e quella degli  altr i  rami danni
(7,5%);  a quest’ult ima contribuirebbe i l  ramo credito e cauzioni la cui  raccolta
potrebbe crescere a r i tmi elevati ,  a causa sia del la r ipresa dell ’att ività econo-
mica sia del l ’aumento di  possibi l i  tensioni nel l ’offerta bancaria.

La crescita dei  rami vi ta dovrebbe attestarsi  attorno al  3 ,5%, con una raccol-
ta premi di  ol tre 76 mil iardi  di  euro.  Da un lato,  la crescita del la raccolta
potrebbe beneficiare del la modesta accelerazione del  reddito disponibi le ma,
dal l ’al tro,  potrebbe r isentire di  un eventuale aumento del l ’ inf lazione e dei
tassi  di  interesse reale.  Le pol i t iche di  offerta giocheranno un ruolo fonda-
mentale:  la crescita prevista è coerente con una sostanziale stabi l i tà del la
quota dei  premi raccolt i  dagl i  sportel l i  bancari .

Per quanto r iguarda i  s ingol i  rami vi ta si  st ima:

– un ral lentamento del la crescita del  ramo I  – vi ta umana (pari  a 1,8%,
r ispetto a una crescita del  12,5% del  2005) ;

– una crescita del  ramo II I  – pol izze l inked pari  al  4 ,5%, in l ieve contrazione
rispetto al la crescita del  2005 (6,6%).
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Chiuso in  t ipograf ia  i l  15 giugno 2006
con le  informazioni  d isponibi l i  a l l ’8  g iugno.

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 2005 e al 2006 sono stimati
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