ATTI PARLAMENTARI

XVII LEGISLATURA

CAMERA DEI DEPUTATI

Doc. CXCVII
n. 2

RELAZIONE

SULL’ATTIVITA SVOLTA DALL’ISTITUTO PER LA
VIGILANZA SULLE ASSICURAZIONI

(Anno 2013, con aggiornamenti a giugno 2014)

(Articolo 13, comma 5, del decreto-legge 6 luglio 2012, n. 95, convertito,
con modificazioni, dalla legge 7 agosto, 2012, n. 135)

Presentata dal Presidente dell’Istituto per la vigilanza sulle assicurazioni

Trasmessa alla Presidenza il 26 giugno 2014

TIPOGRAFIA DEL SENATO



PAGINA BIANCA



Senato della Repubblica -3 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI — DOC. CXCVII, N. 2

INDICE
I - IL MERCATO ASSICURATIVO. . . .o vttt ieeeeeenns Pag. 7
1. IL MERCATO ASSICURATIVO INTERNAZIONALE . . . . . ... ... .. » 7
1.1 Il mercato assicurativo mondiale . ............... » 7
LI1IRamivita .......... .. ... iiiiieii... » 7
II12Ramidanni............. ... .. .. .. ...... » 11
1.2 Il mercato assicurativo €uropeo . ................ » 15
121 Rami vita ... ...... ... .. ... » 15
122Ramidanni........... .. ... .. .. .. ...... » 17
2. I MERCATO ASSICURATIVO ITALIANO . . . . ot tii e e e e » 22
2.1 Lastrutturadel mercato. . ..................... » 22
2.2 La concentrazione del mercato. .. ............... » 24
2.3 Produzione e investimenti in base ad assetti proprietari
e attivita prevalente del gruppo di controllo .. ...... » 26
2.4 Gli intermediari assicurativi e riassicurativi. . . .. . ... » 27
2.4.1 Gli intermediari iscritti nel Registro Unico
(RUD ... » 27
3. LARACCOLTA PREMI. . . .ottt et et e e et e e eee e » 28
Bl Trami vita. .. ..o e » 28
3.1 1 prodotti vita . . .. ... .. i ... » 30
3.1.2 La distribuzione della produzione vita. . . . . . .. » 32
32Tramidanni. . ...... ... ... » 33
3.2.1 La distribuzione della produzione danni . . . . .. » 34
4. LA SITUAZIONE PATRIMONIALE . . . .ot tie i ie e iee e » 34
4.1 Attivi e investimenti . ... ... .. ... ... » 35
4.1.1 Attivi a copertura delle riserve tecniche . . . ... » 38
4.1.2 1l portafoglio dei titoli di debito. ........... » 38
4.2 La situazione patrimoniale: il margine di solvibilita . . » 41
5. L’ANDAMENTO DELLA GESTIONE ECONOMICO FINANZIARIA . . . . . » 43
SlTIramivita. .. ... .. ... » 43
S2Tramidanni............... .. .. .. . .. » 46
5.2.1 1 rami r.c. auto e veicoli marittimi, lacustri e
fluviali ... ... .. » 47

522 Gli altri rami danni . .. .................. » 49



Senato della Repubblica -4 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI — DOC. CXCVII, N. 2

6. RAMO R.C. AUTO IN ITALIA: SINISTRI, TARIFFE E PREZZI. . . . . . Pag. 52
6.1 Andamento dei principali indicatori . . ............ » 52
6.1.1 Le microlesioni dal 2011 al 2013 . .......... » 54
6.1.2 Il sistema di risarcimento diretto . .......... » 56
6.2 Letarifferc.auto . .. ... ... ... .. L. » 60
6.3 La nuova indagine IVASS sui prezzi ............. » 62
6.3.1 Analisi descrittiva del prezzo di mercato. . . . . . » 62
6.3.2 Variazioni geografiche e la dimensione urbana. . » 64
6.3.3 Il premio secondo le caratteristiche dell’assicu-
FAIO. « oo vt e e e e e e e e » 66
6.3.4 La struttura dell’offerta. . . ................ » 68
6.4 L’attivita antifrode. .. ............ ... ... ... ... » 72
6.4.1 La Banca dati sinistri e [’archivio informatico
integrato antifrode. . ... ... . ... ... ....... » 72
6.4.2 L’attivita antifrode delle imprese . . .......... » 74
IT - L’EVOLUZIONE DEL CONTESTO NORMATIVO. . . .. ....... » 17
1. L’ATTIVITA DEGLI ORGANISMI INTERNAZIONALIL. . . . . .. ... ... » 77

1.1 Verso la definizione di un requisito patrimoniale per i

gruppi sistematicamente rilevanti . ... ...... ... ... » 17
1.2 Sviluppo di un framework per la vigilanza sui gruppi
che operano a livello internazionale . . .. .......... » 17
2. L’EVOLUZIONE DELLA NORMATIVA EUROPEA . . ............ » 78
2.1 Solvency Il e Omnibus II: lo stato dell’arte . . . ... ... » T8
2.2 I provvedimenti in corso di discussione . .......... » 719
2.3 L’attivita delle autorita di vigilanza europee . . .. . ... » 80
2.4 1 principi contabili internazionali - lo stato del progetto
Insurance Contract .. ...... ... . ... ........ » 83
3. LA REGOLAMENTAZIONE NAZIONALE. . . . . ... oovvtnnn... » 84
3.1 Lenovitanormative. . ... ............... ... » 84

3.1.1 L’attivita per il recepimento delle direttive co-
PURTLATTC. © o oo oo et e it » 84

3.1.2 L’attivita di preparazione per il passaggio a

Solvency II. ... ... ... .. ... ... ... ... » 84

3.1.3 I regolamenti adottati dall’Istituto. . ... ...... » 86
3.1.4 Altri  provvedimenti dell’Istituto a contenuto

generale .. ... ... .. .. ... . ... » 88

3.2 Le riforme in atto e prospettate in materia di r.c. auto . » 90

3.2.1 Le misure IVASS attuative del Decreto Concor-
FEAZU. o o o o v e e e e e e e e e e e e e » 90



Senato della Repubblica -5 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI — DOC. CXCVII, N. 2

3.2.2 Le misure IVASS attuative del Decreto Sviluppo

Dis. ..o Pag. 90
III - L’ AZIONE DI VIGILANZA PRUDENZIALE. . . .. .......... » 92
1. LA GUIDA PER L’ATTIVITA DI VIGILANZA . « < o v oo e ee e e e » 92
2. 1 CONTROLLI PATRIMONIALI, FINANZIARI E TECNICI SULLE IMPRESE
DI ASSICURAZIONE. . « & v ot ittt e e e e e e et e e e e e » 92
3. ATTIVITA INTERNAZIONALE E IL PROCESSO DI PRE-APPLICATION . . » 95
4. ] CONTROLLI SULLA CORPORATE GOVERNANCE . . . .. oo v u... » 96
5. PROCEDIMENTI AMMINISTRATIVL. & & o vt vt e e et e e e e » 96
6. LA VIGILANZA ISPETTIVA .« . o v oo et e e e e e e e » 98
6.1 Compagnie assicurative . . ..................... » 98
6.2 Intermediari assicurativi. . .. ... ... » 100
6.3 Antiriciclaggio. . . .. ... ... » 101
7. LE LIQUIDAZIONI COATTE .+ « « v v v e v v e e e v e e e e e e e e e et » 101
IV - LA TUTELA DEI CONSUMATORI . . . . vt et v ve e e » 103
1. L’AZIONE DI VIGILANZA A TUTELA DEI CONSUMATORI . . ... ... » 103
1.1 I reclami dei consumatori. . .. .................. » 103
1.2 1l Contact-Center consumatori . . . ... ............ » 106
1.3 La vigilanza sulla correttezza e trasparenza dei compor-
tamenti delle imprese. . .. ... ... ... ... » 107
1.3.1 Interventi sulle singole imprese. ............ » 108
1.3.2 Interventi sull’intero mercato .............. » 109
1.4 La vigilanza sui prodotti e sulle pratiche di vendita. . . » 111
1.5 La vigilanza sulle imprese estere che operano in Italia . . » 111
1.6 La vigilanza sugli operatori abusivi . ............. » 113
1.7 La vigilanza sugli intermediari assicurativi......... » 113
1.7.1 Principali  fenomeni osservati e interventi
adottati . ... ... » 114
1.7.2 Quesiti e richieste di parere . .............. » 117
2. INCONTRI CON LE ASSOCIAZIONI DEI CONSUMATORI . . . . ... ... » 117
3. L’EDUCAZIONE ASSICURATIVA . &« v vttt et e e e e e as » 118
V -LESANZIONI . .\ v ittt et i e e e e e i » 119
1. SANZIONI AMMINISTRATIVE PECUNIARIE. . . . o v vt v v e v e e » 119
1.1 Ordinanze emesse . .. ... oot » 119
1.2 Tipologie di violazioni riscontrate ............... » 120
1.3 Le sanzioni pagate. . . .. ...................... » 124
2. LE SANZIONI DISCIPLINARIL . . . v oot i ot e ot e e e e e e e e » 125
2.1 Attivita del Collegio di garanzia. . ............... » 125

2.2 Tipologie di violazioni sanzionate ............... » 126



Senato della Repubblica -6 — Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI — DOC. CXCVII, N. 2

VI - CONSULENZA LEGALE . . . ettt v teeeiiiiiieeee e Pag. 127
1. LA CONSULENZA LEGALE . « v v v e oo e e e e e e e e e e e e » 127
2. IL CONTENZIOSO . .« o v v e e e e e e e e e e e e e e i » 128
VII - ORGANIZZAZIONE TVASS - o v v e e e e e e e » 130
1. LA STRUTTURA ORGANIZZATIVA. « « v o e oe e ee e e e e e e e e e e » 130
2. GLI ULTERIORI INTERVENTI DI EFFICIENTAMENTO ORGANIZZATIVO. » 130
3. IL PERSONALE .« o ot e e e e e e e e e e e e e e e e » 131
4. T SISTEMI INFORMATIVI. « « o o v e e et e e e e e e e e e e e e e » 134
5. REVISIONE INTERNA . & v o o vt e e e e e e e e e e e e e e » 135

TAVOLE STATISTICHE. .+« v v v et et e e e e e e e e e » 139



Senato della Repubblica -7- Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI — DOC. CXCVIL, N. 2

| - IL MERCATO ASSICURATIVO

1. - Il mercato assicurativo internazionale

1.1 - Il mercato assicurativo mondiale

Gli ultimi dati statistici ufficiali divulgati dal’OCSE" relativi al 2012, hanno mostrato segnali di
ripresa da parte dei mercati assicurativi rispetto all’anno precedente. Sulla base delle ultime rilevazioni
provenienti dagli Stati aderenti’, la crescita della raccolta premi in termini reali® & stata mediamente
del 2,9% sia nel comparto vita che in quello danni (-0,2% e +1,5% rispettivamente nel 2011).

Tuttavia, se si osservano le singole realtd nazionali o internazionali si possono cogliere
andamenti fortemente divergenti che riflettono le differenti situazioni economiche e finanziarie, a loro
volta risultato di distinte dinamiche di competitivita e di sviluppo.

In generale si pud affermare che in molti Stati, soprattutto nel’Unione Europea e segnatamente
nella zona Euro, i mercati assicurativi hanno continuato a risentire degli effetti della crisi finanziaria ed
economica, caratterizzata da tassi di crescita bassi o addirittura negativi, da elevati tassi di
disoccupazione, da prospettive economiche incerte e dalladozione di misure di austerita.
Speciaimente per gli Stati maggiormente colpiti dalla crisi, in cui in genere si manifestano elevati e
crescenti livelli di concorrenza sui mercati, si & osservata una diminuzione della raccolta premi
principalmente nel comparto vita, ma talora anche nel comparto danni.

In altri paesi, specialmente nelle economie emergenti dell'Asia e dell’America Latina, la raccolta
premi ha continuato, invece, a registrare tassi di crescita sostenuti, mentre in alcuni paesi ad
economia avanzata si & assistito ad una ripresa della crescita dopo alcuni anni di trend negativo.

1.1.1 - Rami vita

Premi

Per quanto riguarda il comparto vita, 'OCSE ha registrato nel 2012 una crescita media pari al
2,9% dopo il calo dello 0,2% del 2011, con andamenti fortemente eterogenei tra i vari paesi. Allo
sviluppo registrato nelle economie emergenti (segnatamente asiatiche e del’ America Latina), si sono
accompagnati segnali incoraggianti provenienti da importanti Stati ad economia avanzata, come USA
e Giappone. Per converso, in altri paesi, specialmente della zona Euro, la capacita di raccolta ha
continuato a contrarsi, soprattutto a causa della debolezza del quadro economico reale, in cui sovente
si & osservata una riduzione del reddito disponibile delle famiglie, che hanno visto assottigliarsi i propri

! Fonte: OECD Global Insurance Statistics.

2| dati relativi ai premi raccolti e alle uscite per pagamenti sono tratti dalla pubblicazione OCSE: Global Insurance Market
Trends del 2013 e Global Insurance Market Trends del 2012.
In base agli ultimi dati disponibili, il volume di premi assicurativi realizzato dai paesi aderenti allOCSE é pari a circa '83%
della raccolta premi mondiale, sia nel comparto vita che in quello danni.

® | tassi di variazione in termini reali della raccolta sono calcolati utilizzando il Consumer Prices Index (CPI) ricavato dalla fonte
QCSE: Main Economic Indicators (MEI) e da altre fonti.
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margini di risparmio, destinandoli in prevalenza ad investimenti a breve termine, spesso proposti dal
settore bancario.

Nella figura |.1 € rappresentata la variazione della raccolta dei premi registrata tra il 2011 e |l
2012 nei diversi paesi interessati dalla rilevazione. Dal confronto tra questa variazione e quella
registrata tra 2010 e 2011°, si pud osservare una crescita stabile, intorno al 4% negli USA, in
rallentamento, ma sempre intorno al 3-4% in Israele e Giappone e in decisa accelerazione nel Regno
Unito che, dopo un 2011 stagnante, ha fatto registrare un tasso di sviluppo di circa il 6%.

Tra i paesi non OCSE si segnala una riduzione della raccolta a Singapore e in parte in Sud
Africa; altri paesi, segnatamente dell'economie emergenti asiatiche (ad esempio Malesia, Hong Kong),
registrano un‘espansione della capacita di raccolta dei premi del comparto vita.

Figura |.1 - Tassi di variazione in termini reali della raccolta
per il settore vita (2011-2012)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2013

“ Vedi nota 2.
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Sinistri

Per quanto riguarda le uscite per pagamenti nel comparto vita, dovuti a sinistri, riscatti, capitali e
rendite maturati, si & registrata nel complesso una tendenza alla crescita meno accentuata rispetto al
2011, quando la crisi economico-finanziaria e la pressione competitiva esercitata dal settore bancario
avevano mostrato gli effetti piu pesanti, con elevate richieste di riscatto da parte degli assicurati. Nella
figura successiva & rappresentata la variazione 2011-12; cosi come per la raccolta premi & utile
confrontare questa variazione con quella registrata tra 2010 e 2011.

Tra i principali paesi aderenti allOCSE, si segnala una diminuzione delle uscite per pagamenti
negli USA (da +3% del 2011 a +1,5% del 2012), in Francia (da +26,7% del 2011 a +2,4% del 2012),
in Italia (da +10,5% del 2011 a +1.5% del 2012), in Germania (da +17,2% del 2011 a -10,7% del
2012), dove si registra addirittura un’inversione di tendenza.

Per i paesi non aderenti allOCSE si colgono nel 2012 forti incrementi delle uscite in America
Latina e nelle economie asiatiche emergenti (ad esempio Singapore), cui si contrappone una raccolta
premi in deciso sviluppo. Si nota infine una contrazione dei pagamenti per sinistri in Sud Africa.

Figura |.2 - Tassi di variazione delle uscite per pagamenti in termini nominali
nel settore vita (2011-2012)
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Investimenti

Nella maggior parte dei paesi del’OCSE gli assicuratori dei rami vita hanno proseguito ad
investire in maniera prevalente nelle attivita a reddito fisso, principalmente titoli obbligazionari pubblici
e privati. Cid ha permesso loro di creare piu agevolmente un “matching” rispetto agli impegni derivanti
dai contratti a lungo termine e di migliorare la gestione della liquiditd. Quote particolarmente elevate
rispetto al totale degli investimenti ('80% circa) si rilevano in ltalia e in Francia; anche in altri paesi
come USA, Spagna, Irlanda e Regno Unito oltre il 60% degli investimenti & costituito da obbligazioni.
Risultano al di sotto del 50% I'Olanda e la Germania, dove la quota prevalente degli investimenti degli
assicuratori vita € allocata in fondi comuni.

Nella gran parte dei paesi la quota investita in titoli azionari o di capitale resta mediamente
inferiore al 10%. Negli USA si & verificato nel 2012 un passaggio dagli investimenti in obbligazioni a
quelli in titoli azionari, mentre nel Regno Unito si & registrato un movimento opposto. Ancor piu ridotta
& la quota investita in immobili.

Nel 2012 si & osservato un deciso miglioramento della redditivita degli investimenti,
fondamentalmente dovute alla positiva evoluzione dei mercati finanziari, dopo anni contrassegnati da
risultati negativi e da andamenti fortemente volatili. Tuttavia questo potrebbe essere un effetto
momentaneo; gli andamenti potrebbero infatti modificarsi al momento della scadenza dei titoli 0
qualora i tassi di interesse manifestassero una tendenza al rialzo.

Redditivita

La redditivita degli assicuratori vita ha mostrato un deciso miglioramento nel 2012 rispetto agli
anni precedenti, anche se resta affetta da una marcata volatilita, specialmente nella zona dell’Euro.

In generale, la profittabilitd continua ad essere condizionata dal prolungarsi dello scenario di
bassi tassi di interesse che influenza la capacita degli assicuratori di offrire prodotti a elevata
componente di risparmio con tassi di rendimento competitivi e rende piu costoso prevedere
landamento dei tassi per quei prodotti vita a lungo termine che contemplano una garanzia di
rendimento. Per gli assicuratori che detengono quote molto rilevanti di titoli obbligazionari vi &
maggiore difficoita a conseguire adeguati margini di profitto una volta adempiuti i propri obblighi nei
confronti degli assicurati

Il permanere dei tassi di interesse su livelli bassi non ha tuttavia influenzato in maniera
significativa i paesi nei quali non sono previsti rendimenti minimi, o lo sono su livelli inferiori, e in cui i
rendimenti del debito pubblico sono ancora considerevoimente elevati.

Patrimonializzazione

La patrimonializzazione delle imprese assicurative nel comparto vita & migliorata in modo
significativo rispetto ai primi anni della crisi finanziaria, sebbene una parte consistente del
rafforzamento possa essere attribuito ad una crescita degli utili non realizzati sui titoli, determinati
sostanzialmente da un contesto caratterizzato dal calo dei tassi di interesse.



Senato della Repubblica - 11 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI — DOC. CXCVIL, N. 2

1.1.2 - Rami danni

Premi

Con riferimento al comparto danni, FOCSE registra una crescita media in termini reali® della
raccolta pari al 2,9% in accelerazione rispetto al +1,5% del 2011.

La variazione tra il 2011 e il 2012 viene rappresentata dalla figura 1.3. Dal confronto con i tassi
di variazione registrati tra il 2010 e il 2011 si osserva una sostanziosa crescita in diversi paesi non
OCSE, specialmente quelli emergenti, come ad esempio le economie asiatiche e il Brasile.

Anche in altri paesi OCSE a economia avanzata vi & stato un incremento della raccolta nel
2011-2012: gli USA, ad esempio, hanno registrato una accelerazione dal +1,8% del 2011 a +3,5% de!
2012.

Il volume dei premi del comparto ha visto aumentare il proprio ritmo di sviluppo in Germania
(+3,2%; +0,7% nel 2011) e in Svizzera, mentre in Spagna (-4,7%, rispetto a una raccolta in leggera
riduzione nel 2011) la raccolta premi accentua 'andamento flettente. Anche nel Regno Unito si
aggrava la tendenza alla riduzione (-4,6%; -0,6% nel 2011), mentre in Francia si conferma la lieve
crescita, intorno all'1% circa.

Nella maggior parte dei paesi a economia avanzata che presentano andamenti negativi, la
riduzione della raccolta € riconducibile in buona parte al comparto veicoli; risulta interessata anche
l'assicurazione della responsabilita civile verso terzi. Il perdurare della crisi economica, unitamente
alladozione da parte dei governi nazionali di misure di austerita, che hanno ridotto il reddito
disponibile delle famiglie, si € riflessa anche in un calo della circolazione dei veicoli, principale causa
della flessione della sinistrosita del comparto.

Nelle economie emergenti, invece a causa dell'aumento del reddito disponibile per le famiglie,
si & registrato un aumento della raccolta che ha coinvolto anche i settori auto e malattia-infortuni.

® Vedi nota 3.
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Figura I.3 - Tassi di variazione in termini reali della raccolta per
il settore danni (2011-2012)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2013

Sinistri

Per quanto riguarda | pagamenti per sinistri, la figura 1.4 riporta la variazione 2011-12;
confrontandola con quella registrata tra il 2010 e il 2011 per i maggiori paesi OCSE a economia
avanzata non appartenenti alla zona Euro, si segnalano nel 2012 le forti diminuzioni registrate ad
esempio in Australia (-31,3%: +44,8% nel 2011), da ricondurre alla diminuzione dellimpatto delle
catastrofi naturali che avevano duramente colpito il Paese nel 2011 (come & avvenuto per |l
Giappone). Invece negli USA il persistere di tali eventi nel 2012 ha contribuito a mantenere positivi i
tassi di incremento delle uscite per sinistri (+2 6% contro il +9% del 2011).

Gli assicuratori, tenuto conto dell’'elevatezza dei costi connessi con i sinistri catastrofali, hanno
aumentato il livello dei premi richiesti ai loro clienti, anche per rispondere al rialzo dei prezzi delle
coperture riassicurative.
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Con riferimento ai paesi della zona Euro, tranne casi eccezionali (Francia, Belgio, Polonia e
Austria), si riscontra invece una decelerazione o addirittura una riduzione dei pagamenti per sinistri.

Nell'ambito dei paesi non aderenti allOCSE, si colgono nel 2012 forti incrementi nei pagamenti
per sinistri nei paesi delllAmerica Latina (+17,5% in Brasile, +32,6 % in Uruguay) e nei paesi asiatici
emergenti (vedi ad esempio il +34,9% dell'Indonesia, il +18,3% di Singapore e il +9,6% di Hong Kong,
che aveva registrato una contrazione di ben il 23,8% nel 2011), cui si contrappone, come per |l
comparto vita, una raccolta premi in aumento.

Figura 1.4 - Tassi di variazione delle uscite per pagamenti in termini nominali

per sinistri nel settore danni (2011-2012)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2013
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Relativamente all'andamento del combined ratio (rapporto sinistri e costi di gestione su premi),
pur persistendo una differenziazione nelle situazioni locali, si osserva in generale, tra i paesi non Euro,
una sostanziale invarianza negli USA e un forte miglioramento in Australia. || combined ratio registra
una lieve tendenza al miglioramento in Germania (92,3%; 96,1% nel 2011) e al peggioramento in
Francia (125,0%; 107,6% nel 2011).

Il forte clima concorrenziale che caratterizza attualmente il comparto danni sta indirizzando le

politiche aziendali di molte imprese al taglio dei costi anche attraverso lo sviluppo di nuovi canali
distributivi e I'adozione di mirate strategie di marketing.

Figura 1.5 - Combined ratio per il comparto danni (2011-2012)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2013

Investimenti

Anche per quanto riguarda il comparto danni, nella maggior parte dei paesi dellOCSE gli
assicuratori hanno proseguito a investire prevalentemente in obbligazioni. Quote particolarmente
elevate rispetto agli investimenti complessivi si rilevanc in italia e in Francia, ma anche in altri paesi
come USA e Irlanda.

Nella maggior parte dei paesi la quota investita in titoli azionari o di capitale & mediamente piu
elevata rispetto alla gestione vita; risulta infine marginale la quota investita in immobili.

Anche per il comparto danni nel 2012 si @ osservato un deciso miglioramento della redditivita
degli investimenti da ricondurre alla positiva evoluzione dei mercati finanziari.
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Redditivita

Pur nella diversita delle singole realta nazionali, la redditivitd dei rami danni ha mostrato un
miglioramento nel 2012 rispetto agli anni precedenti, anche se resta affetta da una marcata volatilita,
che riflette la gestione tecnica di alcuni rami come quelli connessi con il verificarsi di eventi catastrofali
e con I'andamento economico generale {(motor vehicle, property and casualty). Anche per la gestione
danni risulta poi importante la redditivita degli investimenti connessa prevalentemente con
'andamento dei mercati finanziari.

Patrimonializzazione

Nei principali paesi dellOCSE, fatte salve le singole specificita nazionali, la patrimonializzazione
delle imprese assicurative nel comparto danni & migliorata in modo significativo dai primi anni della
crisi finanziaria, nella maggior parte dei casi per la positiva evoluzione della gestione finanziaria e in
taluni casi anche per la dinamica del combined ratio.

1.2 - Il mercato assicurativo europeo

I rischi che interessano il settore assicurativo europeo® non hanno subito notevoli aggravamenti
nel corso del 2013.

Gli effetti del debole quadro macroeconomico e dei bassi tassi di interesse continuano a
contrarre le vendite dei prodotti assicurativi € spingono alcune imprese da un lato a espandersi oltre i
confini nazionali, soprattutto nelle economie emergenti che offrono nuovi sbocchi allo sviluppo del
business, e dallaltro a ridefinire la tipologia di prodotti offerti nei mercati domestici.

Nel comparto vita I'offerta nei mercati domestici si € andata gradualmente orientando dai
prodotti con garanzia di rendimento (prodotti tradizionali) verso quelli con maggior presenza della
componente finanziaria (in particolare i prodotti unit-linked), seppure con uno sviluppo differenziato tra
i vari paesi della zona Euro.

Per il comparto danni, la profittabilita del business, pur in presenza di una minore redditivita
degli investimenti, ha tenuto nella maggior parte dei rami.

1.2.1 - Rami vita

Premi

Nel 2013 lindustria assicurativa nel suo complesso ha visto riprendere e vendite, dopo una
fase congiunturale sfavorevole.

Come illustra la figura 1.6, la produzione vita registra una crescita mediana del 6,4%’ a meta
2013 e del 2% a fine anno, trainata dagli assicuratori leader a livello europeo. Tuttavia si rileva anche

% EIOPA Financial Stability Report (Autumn 2013 e May 2014). |l Financial Stability Report attinge sia informazioni quantitative e
qualitative dalle autorita di vigilanza nazionali. Il rapporto copre gli sviluppi intercorsi nei mercati fino ad aprile 2014.

” La mediana esprime, in questo caso, il valore dell'incremento della raccolta premi, al di sotto del quale € situata la meta delle
imprese del campione di assicuratori .
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il persistere di tassi di crescita della produzione negativi in alcuni mercati europei, come mostrato dal
25° percentile (-5% circa).

Figura 1.6 - Variazioni tendenziali della produzione del mercato vita (premi lordi
contabilizzati) Mediana, range interquartilico, 10° e 90° percentile
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Fonte: EIOPA Financial Stability Report, May 2014

A fronte del calo della domanda di prodotti vita tradizionali, dovuto alla progressiva riduzione
delle garanzie di rendimento offerte dal settore, |a ripresa generale del mercato vita appare sostenuta,
in alcuni paesi, da politiche di marketing maggiormente legate alla distribuzione bancaria, in favore di
prodotti @ piu spiccato contenuto finanziario. Risulta infatti in crescita I'offerta di prodotti di
investimento di tipo unit-linked rispetto a quelli di risparmio tradizionali, che ha portato il mercato in
competizione con il settore dei fondi di investimento (UCITS).

Le aspettative di una ripresa complessiva del comparto vita rimangono incerte, e legate a fattori

rendimenti degli investimenti nel generale contesto di politiche monetarie espansive.
Sinistri

| prodotti vita di risparmio hanno riportato, su base europea, tassi di riscatti In aumento
specialmente nell'ultimo trimestre dell'anno, in quanto in molti paesi non vigono forti penalita.

Nell'ultimo trimestre del 2013 i tassi di riscatto sono aumentati in media dal 5,9% al 6,2%. La
figura .7 mostra I'andamento del tasso mediano dei riscatti e del 10° e 90° percentile.
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Figura 1.7 - Tassi di riscatto del mercato vita (premi lordi contabilizzati)
Mediana, range interquartilico, 10° e 90° percentile
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Fonte: EIOPA Financial Stability Report, May 2014

In particolare nell'ultimo semestre 2013 il tasso di riscatto mediano & tornato sui valori del primo
semestre del 2010 (circa 5%) ma con minore volatilita.

Investimenti
Nell'ultimo triennio la redditivita degli investimenti (Return on Assets) dell'industria vita risulta

attorno allo 0,4%. Tale livello & in alcuni casi sostenuto da investimenti a pit elevato rendimento a
fronte della maggiore assunzione di rischi di liquidita.

Redditivita

L'industria assicurativa vita europea produce attualmente utili: il ROE risulta superiore al 10%,
con una variabilita relativamente contenuta.

Patrimonializzazione e solvibilita

La solvibilita degli assicuratori vita rimane ampiamente al di sopra dei requisiti regolamentari;
infatti, sebbene il valore mediano non sia sostanzialmente variato, la distribuzione delle imprese
coinvolte nella rilevazione & concentrata al di sopra del valore di 200%.

1.2.2 - Rami danni

Premi

La raccolta del comparto danni & in riduzione in Europa. Per il primo anno dall'inizio della crisi
finanziaria un'ampia parte delle maggiori imprese riporta una leggera riduzione dei premi. Inolire,
come risulta dalla figura 1.8, alcune imprese registrano notevoli contrazioni nella raccolta, senza
toccare tuttavia i minimi del periodo post-crisi.
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Figura 1.8 - Variazioni tendenziali della produzione del mercato danni e r.c. auto (premi lordi
contabilizzati) Mediana, range interquartilico, 10° e 90° percentile
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Fonte: EIOPA Financial Stability Report, May 2014

Secondo le analisi dellEIOPA Financial Stability Report, May 2014, la caduta, registrata
soprattutto nel ramo r.c. auto & interpretabile non solo come shock sulla domanda in seguito al calo
dei redditi ma anche come arretramento dell'offerta. Pertanto, il miglioramento delle condizioni
economiche in alcune regioni europee, in particolare la ripresa delle vendite di autovetture,
costituiscono segnali positivi per il comparto auto.

Sinistri

La figura 1.9 illustra I'andamento tecnico del settore danni che beneficia di ridotti rischi di
tariffazione, come riflessi da un combined ratio mediano del 95% circa.

| risultati tecnici in Europa risentono degli eventi catastrofali avvenuti nell'anno, specialmente
nel'ambito delle coperture dei rischi di alluvione e grandine, il cui impatto economico non risultava
ancora pienamente valutato.
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Figura .9 - Andamento del combined ratio, mercato danni
Mediana, range interquartilico, 10° e 90° percentile
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Fonte: Eiopa Financial Stability Report, May 2014

Investimenti

Anche le compagnie danni sono esposte ai rischi di bassi tassi di interesse. La contenuta
redditivita sugli investimenti, in particolare obbligazionari, riduce i margini di integrazione della
profittabilita “tecnica” dei rischi sottoscritti. In termini congiunturali, pertanto, i maggiori assicuratori
europei nei rami danni potrebbero, nel loro complesso, in assenza di revisioni al rialzo delle politiche
di pricing, attuare politiche di investimento piu aggressive nella ricerca di maggiori rendimenti.

Gli investimenti del comparto danni sono legati, inoltre, allandamento dei mercati azionari,
seppure con una bassa esposizione. Il potenziale impatto di una caduta dei corsi azionari & dunque
contenutoc. H compartc risulta peraltro esposto al settore immobiliare in maniera potenzialmente
maggiore rispetto all'effettiva incidenza sugli investimenti, a causa dei legami indiretti con il settore
bancario.

Redditivita
La redditivita del ramo continua a dipendere dall'andamento dei mercati finanziari. La redditivita

del settore assicurativo danni beneficia di rischi di sottoscrizione relativamente contenuti, come
evidenziato dal combined ratio.

Pailrimonializzazione e solvibilita

Anche nel comparto danni, cosi come per quello vita, il rapporto di solvibilita risulta ampiamente
al di sopra dei requisiti regolamentari, collocandosi su valori che variano intorno al 300%.



Senato della Repubblica -20 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI — DOC. CXCVIL, N. 2

I} quadro dei rischi per il settore assicurativo europeo

Il Risk Dashboard, previsto dalla nuova normativa europea di vigilanza, viene redatto da EIOPA® e richiesto alle
Autorita di vigilanza europee (ESAs). Esso ha lo scopo di fornire un quadro, con cadenza trimestrale, circa
levoluzione dei rischi e delle vulnerabilitd dellindustria assicurativa europea sulla base di un framework
determinato in cooperazione con le ESAs, il Comitato-europeo per il rischio sistemico (ESRB) e la Banca Centrale
Europea.

Il Risk Dashboard ¢ finalizzato ad analizzare il cosiddetto “rischio sistemico” per il settore assicurativo, il rischio,
cioe, che il mercato sia influenzato, oltre che dai soli fattori specifici del settore anche dai rischi che riguardano
direttamente i settori finanziario e produttivo, a causa dell’elevato grado di interdipendenza di tali settori.

I*'Risk Dashboard” contiene informazioni riguardanti 7 categorie di rischio-per il mercato assicurativo, ottenute
dall'aggregazione di 40 indicatori (qualitativi e quantitativi) costruiti sulla base sia delle condizioni di mercato sia
dei dati raccolti presso i principali 30 gruppi assicurativi dell’area dell’euro e della Svizzera. Le categorie di rischio
considerate dall’'analisi sono: rischio macroeconomico, rischio di credito, rischio di mercato, rischio di liquidita e
finanziamento, rischio assicurativo, profittabilita e solvibilita e “interconnessione”.

L’analisi statistica svolta in una prima fase & seguita dalla eventuale valutazione discrezionale da parte di esperti
(expert judgment) che pud, se necessario, completare o modificare i risultati-ottenuti dalla precedente stima. Le 7
categorie di rischio vengono classificate in base al punteggio aggregato, -alla variazione rispetto al trimestre
precedente, all'impatto sul settore assicurativo e ai tempi previsti per una loro probabile manifestazione.

Il quadro dei rischi

— Rischi macroeconomici

Le condizioni macroeconomiche nei paesi -europei sono migliorate ma rimangono ancora elementi di fragilita. Le
principali vulnerabilita sono poste dall’elevato livello di debito pubblico e disoccupazione. | livelli correnti di
disoccupazione condizionano la crescita del mercato assicurativo, specialmente per le compagnie vita in quanto
in periodi di elevata incertezza economica ia domanda di assicurazione si riduce al fabbisogno minimo necessario
di protezione. Ulteriori elementi di debolezza del quadro economico sono costituiti da una perdurante pressione
della crisi dei debiti sovrani europei, una crescita economica smorzata nella zona Euro e differenze strutturali tra
le economie che determinano una frammentazione del mercato europeo, e in particolare nei differenziali del costo
di accesso al credito da parte delle imprese.

— Rischi di mercato

Rimane dominante il rischio posto dal prolungato periodo di tassi di interesse ai minimi storici sia a breve che a
lunga scadenza. Il contesto di bassi rendimenti pone problemi di pressione sulla profittabilita soprattutto degli
assicuratori vita per i quali si riduce il divario tra redditivita. degli investimenti e garanzie contrattuali di minimo
rendimento.

— Rischio di credito

| titoli di stato dei paesi della zona Euro-rimangono la categoria principale di investimento a fronte delle passivita
assicurative € dungue permane una-dipendenza dal deterioramento delle condizioni economiche e finanziarie.
Inoltre eventuali tensioni politiche possono porre ulteriori elementi di rischiosita.

— Rischi di liquidita e funding

Il rischio di liquidita e funding & in aumento rispetto alla chiusura del 2013 per via dei riscatti. E’ in atto una
leggera tendenza verso investimenti meno liquidi, intesa a compensare i bassi rendimenti della generalita degli
investimenti.

8 EIOPA-FS-14/028
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— Rischi di redditivita e solvibilita

Alcune autorita di vigilanza nazionali, nel contrasto ai bassi tassi di interesse, richiedono requisiti di riservazione
addizionali riducendo i redditi degli assicuratori. Per contro, in altre giurisdizioni le riserve sono diminuite. In
sintesi, le prospettive di rendimento dipenderanno dal futuro sviluppo dei tassi di interesse.

— Rischi tecnici assicurativi

Gli effetti economici dei danni provocati dalle alluvioni sui territori dell'Europa centro-orientale avvenute nei primi
mesi del 2013 e dalle violente grandinate che hanno colpito il nord della Germania alla fine dell'anno non sono
ancora pienamente noti. Le prime stime riportano per il settore assicurativo europeo perdite da eventi naturali
catastrofali inferiori alle perdite subite nel 2012.

Il quadro che segue illustra la percezione dei rischi nel mercato assicurativo europeo.

| livello trend impatto sul
u rlschhlodi del del settore commenti
rischio rischio assicurativo

ambiente di investimento caratterizzato da bassi tassi di interesse sia nel
market A ALTO breve che lungo termine
esposizione azionaria elevata in alcuni paesi
la ripresa rimane fragile in un mercato europeo frammentato, in cui
permane uno spread fra paesi "core"/"periferici” nel credito alle imprese
elevati debiti pubblici costituiscono un rischio permanente di downgrade

macro = ALTO ; S : : ; s
I'elevata disoccupazione in molti paesi europei, dove la domanda & pil
winerabiie al calo dei redditi, condiziona ia raccolta delle assicurarazioni
vita

liquidi riscatti in aumento in alcuni paesi

I?l.ll‘lndiitr]:g& A ALTO investimenti meno liquidi (effetti parzialmente compensativi dei bassi tassi
diinteresse)
elevate esposizioni sui titoli dei debiti pubblici

credit = MEDIO La rischiosita di titoli sowani e societari potrebbe non essere pienamente
riflessa negli spread creditiz
solvibilita ampiamente superiore al requisito regolamentare, sia per
imprese danni che vita

profitability & = MEDIO riduzoni nelle riserve ma anche riservazioni aggiuntive per bassi tassi in
solvency alcuni paesi (Germania)
illiquidita degli investimenti come fonte di rendimento nel contesto di bassi
tassi; ROE e ROAsolidi
interlinkages/ rischi di contagio tra titoli bancari (qualita degli attivi) e sovrani (rischio di
: = ALTO downgrade): possibili conseguenze in termini di accesso al finanzamento
imbalances sul mercato dei capitali
moderata crescita della produzione in termini di premi nel comparto danni;
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Il quadro dei rischi al primo trimestre 2014

Il quadro macroeconomico incerto per I'Europa & condizionato dallo “scenario giapponese”,
caratterizzato da una dinamica inflattiva permanentemente troppo bassa in alcuni Stati Membri, unito
a una ripresa molto lenta dell'occupazione.

L'impatto della debole situazione economica sul settore assicurativo rimane, dunque, una delle
principali preoccupazioni in quanto le condizioni economiche in Europa sono ancora fragili.

L'effetto combinato di tali fattori sul settore assicurativo pud produrre rallentamenti nel ritmo di
espansione della produzione, specialmente nel comparto vita. In particolare possono determinarsi
rischi di uscite anticipate dai contratti vita senza rendimenti garantiti.

Le aspettative del mercato sul settore assicurativo sembrano migliorare come segnala la
significativa diminuzione dei CDS spread sui titoli assicurativi.

Nel debole contesto macroeconomico che, come detto, implica una riduzione della domanda di
prodotti assicurativi, i gruppi assicurativi stanno tentando di espandere 'ambito di attivita al di fuori
dell’Europa per aumentare la propria redditivita.

I rischi di contagio e di liquidita non costituiscono una preoccupazione immediata. A questo

riguardo il rischio di riscatto continua a stabilizzarsi su un livello inferiore rispetto a quello registrato nel
biennio precedente.

2. - Il mercato assicurativo italiano

2.1 - La struttura del mercato

Nel corso degli anni il numerc di imprese costituenti il mercato assicurativo italiano si &
gradualmente ridotto di quasi un terzo.
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Figura .10 - Imprese nazionali
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Sul mercato assicurativo nazionale non sono piu presenti imprese specializzate nell'offerta di
riassicurazione per i rami sia vita che danni.

Al 31 dicembre 2013 le imprese autorizzate a esercitare |'attivita assicurativa e riassicurativa in
Italia e sottoposte alla vigilanza dell'IVASS - imprese nazionali e rappresentanze di imprese estere
con sede legale in un paese non appartenente all'UE - erano 133 (137 nel 2012), di cui 131 nazionali
e 2 rappresentanze.

Di tali imprese, 50 esercitavano i soli rami vita (delle quali 9 anche le coperture complementari
dei rami infortuni e malattie), 69 i rami danni e 14 erano imprese multiramo.

Rispettc alla chiusura dell'esercizioc 2012, 6 imprese hanno cessato I'esercizio deli'attivita
assicurativa a seguito di fusione per incorporazione, di cui 3 a decorrere da gennaio 2014 (3 imprese
danni, 1 vita e 2 multiramo), mentre & stata rilasciata una nuova autorizzazione.

Alla stessa data, operavano sul territorio italiano anche diverse imprese con sede legale in un
altro stato dellUE o in stati appartenenti allo spazio economico europeo (SEE), sottoposte alla
vigilanza delle autorita di controllo dei rispettivi paesi di origine. In particolare, operavano in regime di
stabilimento 93 rappresentanze di imprese con sede legale in un altro stato dellUE (17 nei rami vita,
63 nei rami danni e 13 multiramo), e risultavano ammesse ad operare in Italia in regime di libera
prestazione di servizi (l.p.s.), anche attraverso stabilimenti situati nel’lUE, 979 imprese con sede in un
paese dellUE o in un altro paese dello SEE, 169 delle quali nei rami vita, 752 nei rami danni e 57
multiramo.
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Circa il 34% delle rappresentanze ammesse a operare sul territorio italiano ha sede nel Regno
Unito, il 18% in Francia, il 14% in Irlanda e I'11% in Germania, la rimanente quota é ripartita le
imprese con sede legale in Lussemburgo e Belgio (entrambe circa il 5%), Austria e Spagna (entrambe
circa il 4%), Paesi Bassi, Gibilterra e Liechtenstein.

Tavola I.1 - Ripartizione delle imprese UE/SEE in regime di

stabilimento per Stato della sede legale

Stato della sede legale: T

Regno Unito 34%

Irlanda 14%

Germania . 1%

Belgio 5%

,,,,,, _Lussemburgo 5%
Austria 4%

S T 'Spagna A%

Altri 5%

Numerodiimprese 93

Fontef IVASS

Sono state cinque le rappresentanze di nuova autorizzazione: due spagnole, una tedesca, una
francese e una belga. Il numero delle rappresentanze di imprese riassicuratrici specializzate con sede
nellUE & rimasto pari alle sette unita, come nel 2012.

Delle 752 imprese ammesse a operare in regime di libera prestazione di servizi (I.p.s.) in ltalia
nei rami danni, il 24% ha sede nel Regno Unito, il 13% in Germania, il 12% in Irlanda, I'11% in Francia
e il 6% nei Paesi Bassi.

Delle 170 imprese ammesse a esercitare in ltalia in regime di l.p.s. nel comparto vita,
rispettivamente il 19% e il 18% hanno sede in Lussemburgo e nel Regno Unito, il 16% in Irlanda, il
12% in Francia e il 9% in Germania. Il rimanente 13% distribuito tra le imprese con sede negli altri
paesi UE e SEE, in particolar modo nei Paesi Bassi.

Le 57 imprese multiramo hanno la sede principale in Austria (35%), Francia (12%), Belgio
(11%), Spagna (7%) e Regno Unito (7%). Il restante 28% circa risulta distribuito tra le imprese con
sede negli altri paesi UE e SEE, con incidenze maggiori in Repubblica Ceca e Polonia.

Nel 2013 sono state autorizzate ad operare in |.p.s. 34 imprese, delle quali, in particolare, 6 con
sede legale in Germania e 5 a Malta.

2.2 - La concentrazione del mercato

Il mercato assicurativo italiano continua a presentare una concentrazione elevata, come
espresso dalla somma delle quote di mercato.
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Nel 2013 l'indice di concentrazione per gruppi9 valutato come rapporto di concentrazione
(calcolato sulla base dei premi raccolti) risulta pari, complessivamente per imprese vita e danni, al

58,6% del mercato (59,2% nel 2012).

Nel settore vita (figura 1.11) la quota detenuta dai primi cinque gruppi assicurativi & stata del
65,3% nel 2013 (66,1% nel 2012). Nel settore danni le quote di mercato registrate dai primi cinque
gruppi assicurativi sono pari al 72,5% (73% nel 2012).

A fini di confronto, nel settore bancario | primi cinque gruppi detenevano a fine 2013 il 47% delle
attivita del sistema.

I dati refativi-alla raccolta- premi subiscono alcuni cambiamenti-per-via di operazioni-di-fusione
e/o trasferimenti di portafoglio: le prime cinque imprese vita hanno raccolto il 49,2% (46,4% nel 2012)
dei premi; mentre la porzione detenuta dalle principali cinque imprese del mercato danni & stata pari al

53,3% (46,1% nel 2012).

Figura .11 - Curva di concentrazione per gruppi '’
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Fonte: IVASS

Limitatamente alle polizze rivalutabili, prodotto trainante della raccolta vita, la figura seguente
riporta la misura di distanza tra raccolta dellimpresa leader (dato massimo) e quella dellimpresa

media (dato mediano).

“ Nei casi di partecipazione paritetica i premi sono attribuiti nella misura del 50% .
' | gruppi considerati sono 41 nel settore danni e 35 in quello vita e sono disposti in ordine crescente di volume premi.
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Figura 1.12 - Prodotti rivalutabili
Distanza tra impresa leader e mediana
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Fonte: IVASS

Dalla figura emerge Ia crescente concentrazione della raccolta, riconducibile in parte anche alle
operazioni di fusione intervenute in capo a poche imprese come, peraltro, mostrato dalla quota di
mercato dell'impresa leader, nel settore delle rivalutabili, sul totale delle polizze individuali.

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

La fisionomia del mercato sotto il profilo della tipologia del controllo azionario e del settore
industriale dell'entita controllante é riportata nella tavola 1.2.

Tavolal.2 - Produzione e attivi rispetto agli assetti proprietari e al gruppo di controllo

(migliaio di euro)
premi
(lavoro diretto % investimenti classe C %
italiano)

Societa controllate da soggetti esteri di nazionalita UE 26.340.434 22,2% 88.189.293 18,9%
Societa controllate da soggetti extra UE 1.838.556 1,5% 8.609.056 1,8%
Rappresentanze extra U.E. 372.541 0,3% 456.642 0,1%
Societa controllate dallo Stato e da enti pubblici italiani 14.084.286 11,9% 59.382.993 12, 7%

Societa controllate da soggetti privati italiani ripartite per settore economico
prevalente di attivita del gruppo di appartenenza, di cui: e Sha% SALTE Sas 00,95
settore industria e servizi 307.260 0,4% 205.070 0.1%
settore assicurativo 49.748.549 7<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>