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{ - [L MERCATO ASSICURATIVO

[. - IL MERCATO ASSICURATIVO INTERNAZIONALE

1.1 - It mercato assicurative mondiale

Gl ulomi dan stansuci divulgat dal’OCSE sull’'andamento del metcato assicuratvo moa-
diale nel 2013 haano parzialmente confermaco i segnali di ripresa gia manifestan nel corso del
2012. Le rilevazioni provenienn dagli Stao aderenc!, confermano la tendenza altalenante della
raccolta premi nel comparto vita espressa in termini reali: al asularo del -0.2% del 2011 & se-
guito un +2.9% del 2012 e un -2.9% del 2013; nel comparto danni si ¢ invece assisoto alla con-
ferma del teend di crescica della raccolta: 'incremento del +1.9% del 2013 segue quello ancora
pwi marcaro del +2.9% del 2012 ¢ +1,5% del 2011.

In conseguenza dell'ampiezza e della scala globale della nlevazione OCSE, il valore medio
complessivo registrato dai compart assicuraowvi € U nsultato di espenenze locali fortemente
divergenn che afletrono le differenu situazions socio-economiche e finanziane; nonostante cié
& possibile définire alcun) macro-gruppi di Stat - spesso appartenentg alla stessa area geografica
- che presentano carartensache ¢ dinamiche del mercato assicurativo piuttosio omogenee.

In generale si puo affermare che nel 2013 gh andameno macroeconomici s0no stat
carattenizzad da una fase cclica che ha necessanamente limiato la domanda di prodotn
assicuraovi che ha continuato a nsenore degl effeca della casi fimanziania ed economica,
carattenzzata da rassi di crescita bassi o addintrura negaovs, da elevad tassi di disoccupazione,
da prospetove economiche incerte e dall’adozione di musure di austerica. Gl investimenn delle
compagne assicuragve - nelle maggion realta economiche su cui si & focalizzata I'indagine ¢ in
futg § compard - hanno cononuato a essere incentrad sw ocoli obbligazionan, per lo pio
afferena al setrore pobblico’; gli mvesumend immobiliati hanno conanuato ad avere un peso
poco rijevante nelle strategie adotrate dalle imprese. Il rendimento ba registrato un diffuso
muglioramento tea i paesi OCSE legau al business vita, meno generalizzato nel sertore danni; tra
i paest non OCSE al contrano s ¢ assistto a un deterioramento della reddidvita degli activ.

Olrre al quadro macroeconomico, ha agito anche V'accrescivta pressione compedova
specifica del’industria assicurabva, sia al suo interno (wra gl operator in parocolare del
comparto danm) che con d settore bancario (per 'offerta di coperture legate al comparto vita):
I'intero settore € stato conseguentemente spinto verso polinche di efficientamento sempre piu

Ul dad relanve wopree raccoln ¢ alle usene per pagament ann trasn iy pubbhicione CGICSE Global Insveance Marker
Teends del 2014, 2013 ¢ 2012 1n basc aghi Wlrimi datt disponiudi, U volume di preme assicunatvi realiz o Jat pacsi aderents
AWOUSE & para carea '8} Jella racenita prenmi tandiale, sia acl compares via che in gochio daam

1 s dr variazanne s wenim real della cacrola sono cateolat utdivzando d Comsurer Peices Indes (CPY) ncavato dalla
fonre OCSY. Main keonomic Tadicaraes (M1 ¢ da altre fonri

3 In peoceale, cirea due e Jodle imprese che hannoe formito 1 dao sulla steuctuna dei propri vesumena obblyaronan ha
congentruto uheee 1l 30%c di quet neal nel scttore pobhlicu.



Camera dei Deputati - 8 — Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. CXCVII N. 3

accenmuate sia nella gesbone imprenditoriale che nella sicerca della mugliore performance degh
invesamenn.

Per quanto riguarda la raccolta el premy, si € nscontrata vna maggiore dinamucica net pacsi
non OCSE, carattenzzau da un pa aleo tasso di crescia e da un minore tasso di incidenza sul
PIL (generalmente inferiore al 5%) dsperro ai paesi OCSE, maggiormente colpia dalla crisi.

Menure circa un pacse OCSE su tre ha sperimentato nel 2013 wssi di vaniazione posiow sia
della raccolta vita che di quclla danni, questa stessa crescita congiunta (ma anche pid
sostanziale) dei due compart ha niguardato la quasi (oualita dei paesi non OCSE.

L1 Romr mita

Prem

Nel comparto vita si € assisnto ncl 2013 a fora disomogeaneitad nella dinamica della raccolia
premu.

Nellarea OCSE alcury paesi hanno spenmcentato una cresciea cccezionalmence aita: ¢ i
caso di Finlandia (+47,6° aspetto al 2012), Portogallo (+34,9%), Traba (+21,3%), Turchia,
Austrabia, Ungheria ¢ Messico. Queso nsultan seguono spexso periodi di contrazione del setrore
{si veda ad esempio U caso del Portogallo e dell’ltalia); altre volic sono conseguenza di scelte di
polinca economica ¢ di interveno legislaovi (ad esempio w Unghedaa). Un nucleo di paesi
dell'area CCSE ha assistito alla diminuzione della raccolta nspetto al 2012: i casi pi evidenn
sono quelli di Belgio (-23,7%), Polonia (-14,7%), Regno Unito (-14,2%), Olanda (-12,3%}); que-
sta conuazionc ¢ in alcuru casi in linea con I'andamento negabvo @i osservato {come ¢
avvenuto ad esempio pec Austriz ¢ Spagna), in alin casi in controtendenza dspetto al 2012 (& 1
caso, ad esempto, ds Stao Unig, 1danda, Lussemburgo, Notvegia e Giappone).

La maggior pane dei paesi non OCSE interessan dalla nlevazione ha sperimentato nel
corso def 2013 elevan Livelli di crescita (supenion al 10%) nella raccolta del setrore wita.
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Figura 1.1 - Tassi di variazione in termini resli della raccoita
per il settore vita (2012-2013)
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Fonte: OCSE - Global Insurance Market Trends 2014.
Sinistnn

Nel comparto vita, con nferimento alle uscite per pagamenn dovud a sinisti, riscata,
capitali ¢ rendite marurad, 5 & consolidara la tendenza alla diminuzione, dopo aver sperimentato
gl effetn della cosi economico-finanziaria e della pressione compeubva esercitata dal scttore
bancario tra il 2010 e J 2011, con il conseguente aumento delle nchieste di rscarto da patte
degli assicuran. Nela figura 1.2 € rappresentata la vanazione percenruale 2012-13; cosi come per
12 raccolta premi ¢ unle confronrace questa vanazione con quella registrata tra U 2011 e U 2012

Tra 1 paesi aderenu al'OCSE, la crescita pid consistence nelle uscite si segnata in Cile,
Danimarca e Messico; nel caso del Lussemburgo lincremento registrato (+12,1%) é stato in
parte procurato dall'aumento dei riscato legad a prodorti di Gpo wnil-linked (che hanno registrato
uno scarso nitorno sugl invesnment). In altri paesi OCSE, come Grecia (dal +7,9% del 2011-12
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al -19,2% del 2012-13), lralia (dal +1,5% al -10,7%), Olanda (dal +20,3% al -10,4%), Spagna (dal
+13% al -13,1%) ¢ Polonia, si & invece assisoto a una diminuzione delle uscite per pagamena ,
trainata presumibilmente dalla nduzione dei nscata. In Germania la crescita del 4,2% segue u
daco di -10,7% del 2011-12.

Una parte consistente dei paesi non aderent al’OCSE, tra cw Brasile, Honduras, Sudafrica
¢ Lertonia ha regisrato un incremento delle uscite per pagamena. Si nota infine una
conirazione dei pagament per stnistn in Argenana e Portonco.

Figura 1.2 - Tassi di varisaions delle-uecite per pagementi in tarmini nominali

nel gettors vita (2012-2013)
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Fonte: OCSE - Global insurance Markel Trends 2014.
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Fatvsacttmenis

Nella maggior parte dei paesi interessau dall’indagine, gl assicuracon del compatio vits
hanno applicato una poliuca di invesumento orientaia prevalentemente {con quore supenori al
50%) alle atavard a reddito fisso, prncipalmente otob obbligazionar pubblici (la parte pid
cousisteate) ¢ privan. Quote particolarmente elevate rispetto al totale degli invessmens '85%
circa) s rilevano in Unghena, Israelé, ltalia, Messico, Repubblica Slovacca e Turchia. La gran
parte degh wnvesimenn e costruita da obbligazioni anche in alui paest come Spagna, Francia,
Uruguay, Colombia, Portorico e Regno Unito. Risulano mvece al di sotwo del 50% POlanda, la
Geérmania, la Danumarca e la Findandia.

La quora invesuts in otob azionan o di capitale resta mediamente intorno al 10%, con le
eccezion di quote superion detenute in pochu paesi come Francia, Danimarca e Svezia e poi
Sudafrica, Singapore, Indonesia e Panama. Ancor pit ridotta ¢ la quora investita in immobils,

Recelrterstu

1l ntorno degl invesamena efferruab dagh assicuraton wita nel 2013 ha mosurato una
maggiore stabilita nspetco alla marcata volatlicd osservata nel 2011-12.

Tra i paesi net quali J comparto vita ha registrato rendimend crescent, sono preseno wa gl
altn Unghena e Lussemburgo per i paesi OCSE e Argenona e Colombia per i paesi non OCSE.
Deve, wtravia, essere rilevato che 1n queso ulomi paesi, in media, U rendimento degli invesa-
menp & diminuito (1 casi pitt marcan sono rappresentat da Malesia e Uruguay).

La reddiovita del capuale propro € stata volaale anche per o 2013, manifestando una
tendenza generalizzata al nalzo; 1 paesi in cui rale musura & maggiormente crescivta sono Grecia,
ltaba e Porrogallo e meno marcatamente Unghensa e Repubblica Slovacea.

1.1.2 - Rawri dunm:
Prensi

Con nfedmento al comparto danny, I'area OCSE registra nel 2013 una crescita media della
raccolra in termiru reali* pan al +1,9%, inferiore al valore del +2,9% osservato nel 2012,

La vanazione ua il 2012 e ) 2013 ¢ rappresentara dalla figura 1.3. Dal confronto con i tassi
di vanazione registran tra 2011 ¢ il 2012 si osserva una cresata significatva in diversi paes
OCSE, tra cu 12 Finlandia, Lussemburgo, Svezia, Turchia (dove nel 2013 le tariffe legate alla
copermra r.c. auto sono state bberalizzace).

Anche in alin paesy OCSE a economia avanzata vi & stato un incremento della raccolia nel
2012-2013, sebbene meno generalizzato; € il caso, ad esempio, delle copercure per danm
caasturofall registrate nn Austraba in conseguenza degli evend accadut nel corso del 2011, Ti

'Vedi nona 3,
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Regno Unito ha registrato vna crescita moderata nella raccolta del comparto, in conseguenza
della ripresa di cui ha benceficiato la propria economia.

L'insieme delle economie europee pit colpite dalla cnsi (in parucolare Grecia, leaba,
Portogallo e Spagna) ha proseguito U trend di contenimento della raccoltz iniziato nel 2010.

La quasi rortalita dei paesi non OCSE che hanno partecipato all'indagine ha regisirato, nel
corso del 2013, una varazione posiova della raccolta di premru del comparto danni: 1 casi &
Argentina e Sudafrica sono 1 piu evidend. L'unico paese delle economie asiatche ad aver
mantenuto un bivello stabue della raccolta danni € Singapore.
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Figura 1.3 - Tassi di variazione in termini reali della raccoita

per il saltore denni (2012-2013)
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Fonte: OCSE - Global insurance Market Trends 2014.
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\imiitey

Dopo una crescita der pagameno per sinisti nel comparto danmu complessivamente
contenuta, cui 5 ¢ assisteo negli anni 2011 e 2012, s: & registrato un wsso di crescica delle uscice
piu elevato ta it 2012 e il 2013. La figura 1.4 rporta la vanazione di tali Aussi di uscica tra il
2012 €1 2013.

Alla base di questo inccemento, per alcuni paesi dell'area OCSE, vi ¢ Ieffecto dei danm
catastrofali: e il caso db Ausuia e Repubblica Ceca; dell’ Australia, dove il forte calo registrato nel
2011-12 (-31,3%) & stato seguito da vn incremento del 10,5%; della Norvegia. Negli USA le
uscite sono leggermente diminwte (-1,7%) dopo i negaavi effeta degli evend catastrofali acca-
dua nel 2011 ¢ nel 2012

Al paesi OCSE hanno fateo rilevare aumend delle uscite, non connessi con event
catastrofali: & Ul caso di Ungheda, Lussemburgo (+53%), Estonia (+45,6%), Germania
{+20,1%) e Messico (+10,7%).

La gran parte dei paess non aderena allOCSE, ha regiswato nel 2013 un diffuso
incremento nel pagament per stisun, spesso sigruficadvo: in Sudafrica il +60%; in Braste il
+22,8%; in Uruguay d +22,3 %. Anche le economie asiatiche c.d. emergent haano registraro
va incremento delle uscite, con leccezione significadva di Singapore (-23,5%) e Indonesia
{-3.8%).

La contrazione delle uscite & stata consistente in un insieme piuttosto numeroso di paesi
afferend l'area OCSE: la Nuova Zelanda ha registrato vn -52,4%; I'Trlanda, la Greaa e 'lralia
hanno consolidato Ja tendenza alla contrazione delle uscite g sperimentaca negli anni 2011 €
2012
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Figura 1.4 - Tassi di vaviazione delie uscite per pagamenti in termini nominali
per sinietel el seltore dannt (2012-2013)
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Fonle: OCSE - Global Insurance Markei Trends 2014.

Reladvamence all'andamento del ombined rato (rappotto sinista € cosg di gesaone su pre-
mi), circa due paesi su tre, tra quelli dentrano nell'indagine, hanno registrato nel 2013 un valore
inferiore al 100%, pur persistendo una differenziazione tra paesi dell’area OCSE e paesi non

OCSE.

Tra 1 paesi OCSE, alcum hanno faro silevare Livell dell’indice supenon al 100%. Belgio,
Canada, Danimarca, Francia, Germania, Unghena, Nuova Zelanda, e poi Portogallo, Svezia e
Stao Unio, Francia e Svezia contnuano a registrare, anche per il 2013, gh indici pid elevag, an-
che se piu contenun aspetto al 201112,
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I paesi non OCSE sono carattenzzati in generale da un hvello piv basso, evidenza di una
mugliore performance nel setore danni. In 3 paesi dell’Amenca Laana: Argenana, Cosra Rica e
Panama, 1 tasso ha superato nel 2012-13 il livello del 100%. 1| forte clima concorrenziale che
carattenizza attualmente ! compario danm sta indwzzando le polioche aziendali di molte
imprese nella direzione del taglio dei cosa, anche atraverso lo sviluppo di nuovi canali
distributivi e I'adozione di mirate strategie di markeong,

Figurs 1.5 - Combined ratio per il comparto danni {2012-2043)
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Fonte; OCSE - Giobal Insurance Market Trends 2014,

Invesments

Per quanto nguarda U comparto danm, nella maggior parte dei paesi del’OCSE gli
assicuratont hanno manifestato nel corso del 2013 una certa stabilitd nella politca di gescone
degli invesumena, continuando a orientars) prevalentemente al sertore obbligazionario. Tutta-
via, una parte di assicuraton ha effetruato nel corso del 2013 una dallocazione dcgl.n
nvesumend, da cbbligazionan verso azionari e verso aue forme di investmento: tra quesd si
elencano Danimarca, Francia, Grecia, Irlanda, Israele; altn paesi hanno messo in campo
poliiche opposte, trasferendo gli investiment verso U comparto obbligazionano: si tratta, ad
esempio, di Cile, Estoniz, Finlandia, Turchia.

Nella maggior parte dei paesi 12 quota investta in otol azionan o di capitale &€ mediamente
pi elevata nspetto alla gesuone viea, con le quote maggiori (oltre U 40%) registrate in Austria e
Indonesia; anche tra gli assicuracor danni la quota investea in immobili osulta marginale,
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Reddditimic

La reddiovita del comparto danni ha mostraro un andamento eterogeneo tra le singole
realta dei paesi oggeto del’indagine: in alcuni di essi (ad esempio in Polonia) si é assisdto nel
2013 2 un incremento della reddioviea aspetco al 2012; in alon (tra cul Jsraele) il nromo sugli
nvesament del comparto danni & diminuito, niflettendo I'andamento dei meccaa finanzian.

Anche per il comparto danni Iz reddinvita del capitale proprio ha presentato nel 2013 una
marcata voladlica rispetco ai risultan del 2012. In paesi come Repubblica Ceca e Unghenia é
conunuato 'andamento negaovo; altn paesi hanno spenmentato un incremento, Sia in
controtendénza nsperto a quanto gid registrato nel 2011-12, che in linea con 12 tendenza al
ralzo ga registrata nel 2011 (¢ il caso di Greaa, Finlandia, Messico, Polonia e Svizzera. in cw
I'indice ROE si ¢ manrenuto al di sopra del 10%).

1.2 - Il mercato assicurativo eugropeo

La reddsowira del comparto assicuranvo é forremenre vincolata dal conresto di bassi tassi di
interesse in cw le imprese operanc: dal lato dcgh impegru verso gl assicurab, gh sforzi
del’industaa sono perranto onentao verso I rnpensamento del’offerta, aticaverso prodoto
caratcenizzan da strutrure di rendimento maggiormente flessibib € non consolidate annualmente
ma a scadenza; dal lato degli invesumeno, il settore st complessivamente rallocando i
pornafogli verso atavitd a pid alto nschio.

Il rapporto di solvibilica (Solvency T) del comparto assicuraovo s conferma adeguaco per
I'intero mercato europeo.

120 Ramn | oita
Presy;

Nel complesso la crescia della raccolta nel comparcto vita nel 2014 resta contenura. o
mold paesi dell’area Furo, la raccolra & sostenuta principalmente dai prodoro a rendimenc
garanoo. Le disomogeneitd delle diversi realta economico-sociali di cui ¢ composta l'area si
nspecchiano in wssi di crescita posinvi, e talvolta rilevanao, in alcuni paesi ¢ neganyi in alw.

Come illusua la figura 1.6, la produzione vira registra una crescita mediana di arca i) 2,5%3
a mera 2014 e del 4,5% 2 fine 2014. Turavia si oleva una nduzione del range interquaralico,
dovuta pnnapalmente al miglioramento del 25° percenale.

S La mediana cspome, in questo caso. Ul valore dellineremonto dells mecolia premu. 2t di sotto ded guale ¢ suara by metd dedle
imprese ded campione & assicucatorn





