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Figura |.23a - Saldo Plusvalenze latenti su investimenti di classe C

(milioni di euro)
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Figura 1.23 b - Saldo Plusvalenze latenti su investimenti di classe C
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Fonte: IVASS.
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A0 Wit « opertura delle mierve teoni he

Per il complesso delle gestoni vita e danm, le attvita a copertura delle niserve tecniche di
classe C sono aumentate del +12% (476,4 mulardi di euro). Relaovamente alla composizione
dei droli desanad alla copertura delle serve tecniche (classe C) 2 fine 20143, le imprese hanno
conunuato 2 mostare interesse veeso i Gtoli dv debico, Ja cw incidenza sul complesso degh
invesnmend a copertura degli impegni tecuci si manoenc elevata, pan all'83,8% nel 2014
(83,5% nel 2013).

Tavola 1.21 - Composizione degli attivi a copertura delle riserve lecniche (cl. C) - Totale vita e danni

{mitioni di suro}
2008 2008 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
litoli di Stato 168.089 180780 T181.111 141.718 173.377 204.817 221.787 241328 265.733 2926894
obbligazion 58316 61449 70344 81274 93275 96841 B6.848 85488 89.305 106.545
azioni 21,784 22038 23671 19986 20.137 18.008 15534 12704 12122 12317
QICR ammonizzati 8158 B8.481 10989 §754 0897 11,239 13357 12277 15598 24075
immobik 9.185 9616 10125 1194t 12209 14023 15414 15263 14980 15880
credil) 8525 $833 9979 12783 11962 11680 12652 12899 10867 9.801
deposili 4.043 4471 4.029 8.6881 6.209 5716 10.565 10.280 9.818 6.285
Investimenii allernalvi - - 123 k7 < 851 1158 1 188 1.666 1398 2830
alire attivitd 709 841 31 839 544 si6 §30 430 455 480
altre categone 3949 3805 3627 4746 5359 B8 5290 4760 5030 5530
totale aftivith 283.727 301,313 2904727 291.823 334.819 370,508 3185.163 397,163 425468 476.436
Fonte® IWASS.

Le travole Al, A2 e A in Appendice rportano, pet if quinquennio 2010-2014, i detwaglio
per opologia dei dtoli e delle quote di OICVM desonan a copertura delle nserve tecruche d
classe C, disuntamente per la gestone vita, danns e totale.

La tavola A4 in Appendice in allegato illustez, nel peaodo 2010-2014, la composizioae del-
le atovita a copertura delle nserve tecniche della classe D ).

Nella ravola A5 in Appendice in allegaco € noltre nportata la composizione per apologia
dei ptob e delle quote di OICVM che sono assegnate a coperrura delle niserve tecniche di classe
D.1. sempre nel peniodo 2010-2014.

A 2N partatoplio def el di debito

1i portafoglio dei aroli di debito regisua nel 2014 un cremento der oroli ds Stato quotan &
non quotat (del +10,1%), con un'incidenza sul totale delle acavita del 61,4% (62,5% oel 2013).
Nei rami vita e nei rami danni, questa categona di titoh rappresenta risperovamentc il 74.8% e il
59,4% del totale dei dtoli d debito (75,9% ¢ 66,5% nel 2013).

V1 dun gui rpornan sonn basau sulle mformanom telatwe aglh attivi a copertuea allegate al bilancay Hiao all'esercrans 2013 Per
4 2014 ke infurmazioni 000 tratte dalle comunicazione di viglanza sl IV trimesire,
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La presenza di obblgazioni socictanc ¢ aumentata del +19,3% dopo un aumento del
+4,5% nell'anno precedente; il peso percentuzle di tab obbligazioni sul totale dei ntoli di debito
€ aumentato dal 25,1% del 2013 al 26,7% del 2014 (nspetuvamente 21,0% e 22,4% nspeteo al
totale delle atavita a copertura). Nei ramu vita e nei rami danr questa categona di atoh rappre-
senta nspetavamente 1 25,2% e il 40,6% del 1otale dei nroli di debito (24,1% e 33,5% nel 2013).

Tavola 1,22 - Titoli di debito a copertura delle riserve tecniche

{mitioni di euro)
Vita e Oanni 2007 2008 2009 2010
Inc. % su Inc. % su ’:‘:.‘ :::I“’ Inc. % su
Attivita 3 copertura Importi tot. titoli  (Importi tot. tilgli Importi di .debi- Importi N:_)!. |il9li
di dabito di debito to di debito
Titok di Ststo quotati 159.641 69.0% 140.110 62.8% 171,831 64,.4% 202.406 67.1%
Tilok d Stato non quotaty 1.470 0.6% 1.606 0.7% 1.546 0.6% 2211 0.7%
Totale 161.111 §9,8% 141.718 6),5% 173.377 65,0% 204.617 67.9%
Alire Obbligazioni quotale 64.855 28.0% 76.903 34.5% 88 452 33,2% 91.555 30.4%
Alire Obbligazioni non quotate 5489 24% 4.386 2,0% 4.823 1.8% 5.286 1.8%
Totale 70.344 30,4% 82.289 36,9% 93.275 35.0% 96.841 321%
Totale titoli dl debito 231.455 100%  223.005 100% 268,652 100% 301458 100%
Totale anivitd a copertura 294.727 - 291.823 - 334319 = 370.508
Vita & Danni 2011 2012 2013 2014
inc. % su Inc. % su Inc. % su Inc. % su
Attivita a copertura Importi tot. titetl  Importl  tot. titoli  Import tot. titoli  importi  1ot. Uioli
di debito di debito dl deblto di debito
Titoll di Stato quotati 219428 705% 236.533 T2.4% 263.315 74.2% 290518 72.8%
Titoli di Sialo non quotaty 2.359 0,8% 4793 1.5% 2478 0,7% 2176 0,5%
Totale 2n.787 71,4%  241.328 73.8% 265793 749% 292634 73.3%
Altre Obbligazion: quotsie 22,490 28,6% 80.002 24,5% 85 623 24.1% 103,014 258%
Altre Obbligazioni non quotale 6.359 2.0% 5.487 1.7% 3675 1.0% 3.430 0.9%
Tolale 88.849 28,6% 85.488 262% 89.298 251% 106.504 267%
Totale titoli di debito 310.636 100%  326.814 100%  355.091 100%  399.198 100%
Tolale attivitd a coperturs 385.163 . 397.153 - 425.488 476.438
Fonte: IVASS.

La composizione del poraafogho der aroli di debito, in base alla npologia del 1asso di
interesse, regisera U consolidarenio della propensione verso il comparto dei teoli c.d. a reddito
fsso (incremento del +10,8%, comprensivo degli zero coupon), il cui peso sul totale investto
in obbligazioni ¢ pani all’85,5% nel 2014 (85,9% nel 2013, 85,0% nel 2012; 82,4% nel 2011).

L’aumento del comparto a reddito fisso ha interessato la gesaonc vita, che in contuovalore
ha registrato un incremento del +13,6% rspetto al 2013, con una incidenza sui ttoh di debito
dell’87,1% (87,3% nel 2013}; nclla gesuone danni si evidenzia una riduzione in controvalore det
uroli a reddito fisso del -3,9%, e un peso sui uioli di debito del 70,8% (74,3% nel 2013).

Tavola |.23 - Titoli obbligazionari per tipologia di tasso - Vita e Danni (Inc. % su tot.)

Tipetogia 2008 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
12830 flsso 703% 699% 70,6% 736% 750% 77.1% 754% 80.3% 791%
2670 coupan 35% 36% 36% S51% 49% 52% 57% 56% 65%
Totate reddito fisso 738% 73,5% 74,2% 78,7% 79,9% B24% B850% B859% B85,5%
Variabile 26.2% 259% 252% 210% 19.8% 17.2% 147% 13.9% 142%

Fonte: IVASS
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Nelle tavole 1.24 e 1.25 ¢ dportata la composizione per durata residua dei atob » reddito
Bsso in portafoglio.

Tavola |.24 - Titoli per vita residua - gestione vita

Durata 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
<2 anni 31.1% 256% 24 8% 20.3% 20.9% 23.7% 25.6% 21.4% 21.8%
tra 2 e 5 anni 18 6% 18.1% 19.1% 23.8% 219% 23.0% 19,6% 19.5% 23.6%
>5anni 503% 563% 561% 550% 57.3% 53.3% 54.8% 59.1%  54.7%
__ Durata 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
<2 anni 453%  491%  424% 38.1% 438%  408% 393% 31.0%  31.6%
tra 2 e 5 anni 19.2% 186% 23.3% 28.4% 27 6% 31.7% 251% 24.0% 27.8%
> 5 anni 35,5% 32.3% 34,.3% 33,5% 28,6% 27 5% 35.6% 45,1% 40.6%

Fonte IVASS

Dai dao si possono nlevare, nel 2014 sia per i ramu vira che per i cami danni la nduzione
dellincidenza delle scadenze pin lunghe, I'aumento dellincidenza delle scadenze intermedie e
un'incidenza sostanzialmente invanarta dclle scadenze piu brev.

In pardcolate, nel settore vita Fincidenza maggiore & quella dei atoli a pid lunga scadenza
(superion a1 cinque anni), che cappresentano U 54,7%, nspetio al 59,1% dell'anno precedente.
Aumenna 'naidenza der groli con scadenza intermedia, tra 1 due e ) cinque anni {(dal 19,5% ol

23,6%}, 1 cws ammoncate & cresciuto del +37,2"%,; nsulca stabile 'incidenza di quelli a pid breve
scadenza (dal 21,4% al 21,8%), Il cui ammontare, fispetto al 2013, é aumentato del +15,6%.

Anche per la gesoone danni si cegistra un decremento nell'incidenza dei orob con durara
residua superiore ai cinque anni (40,6% nel 2014, rispetto al 45,1% del 2013), mentre aumenta
Vincidenza dei otoli con ducate intecmedie (24% nel 2013; 27,8% nel 2014) e in misura pit con-
tenuta quclla dos droli con durata residua inferiore ai due anni (31% nel 2013; 31,6% nel 2014).

4.2 - Riserve 1ecniche, patsimonin netto ¢ margine di solvibilita
Riswrre seemiche

1. tiserve recruche complessive delle gesnomns vita e danru, al 31 dicembre 2014, sono pan a
591,7 miliacds di euro (530, ruliards di curo a fine 2013). Nel detragho:

- nei rami via le aserve tecniche complessive sono state pari a 528,4 mibard di euro (466,1
miliacdi di euro nel 2013), con una incidenza delle ciserve di upo tradizionale pan al 79,5%
(U dimanente 20,5% & telauvo a dserve per contratt le cul prestaziom sono legate a fonds
di invesumento ¢ indici di mercato ¢ a nserve denvanu dalla gesaone di fondi pensione);

- nel tami danni le riserve ecniche sono ammontate a 63,4 mibard di euro (64,8 rmiliardy di
euro nel 2013), di cui 1l 76,8% costiruito da niserve sinistn.

Nelle tavole seguenn & uporaio 'andamento delle nserve tecniche complcssive (tavola
1.26), vita classe C (tavola 1.27) e danni (1avole 1.28) pec d decearo 2005-2014
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Tavola |.26 - Riserve tecniche portafoglio italiano ed estero, diretto e indiretto

(milioni di euro)

2005 2008 2007 2008 2009
Vita tradizionali - C (1) 231,090 244095 237,967 234915 276.451
Vita-D (2) =(3) + (4) 136.493 139614 137.00t 116837 116810

di cui D.! {fdi di invest. e indici di mercato) (3) 135.281 138113 134.682 113375 111.725
di cut D 11 (Idi pensions) () 1.132 1.501 2319 3463 5185

Totale vita (5) = (1) + (2) 367.503 383671 374.968 351.753 393.061
Totale danni (8) 65.819 87.900 68.316 68.194 68.701
Totale complessivo (7) = (5) + (8) 433.322 451571 443.283 419947 461.762

2010 2011 2012 2013 2014
Vita tradizionafi - C (1) 314.441 320099 339.880 369555 419.805
Vita - D (2) = (3) + (4) 111.852  98.651 97.349 96585 108.573
o cui DI (fdi di invest @ indici di mercato) (3) 105494  91.320  88.885 87.205  96.046
dicui D) (fdi pensione) (4) 6358  7.331  B464 9380 12527

Totale vita (5) = (1) + (2) 426.293 427.7%9 437.229 468.141 528.378
Totale danni (6) 65.859 66.697 66838 64764  632.368
Totale complessivo (7) = (5) + (6) 492151 494.448 504.067 530.905 591.746

* escluse nassicuratrici specializzate,
Fonte: IVASS.

Tavola [.27 - Riserve tecniche vita classe C - portafoglio italiano ed estero, diretto e indiretto

(milioni di Burq)
2005 2006 2007 2008 2009

Riserve matematiche 225880 238.253 231.081 228800 269.539
Riserva premi delle assicurazioni complementari 80 73 &8 66 65
Riserva per somme da pagare 2994 3512 4503 3930 4447
Riserva per partecipazione agli ulili e ristorni €8 71 111 134 134
Altre riserve tecniche 2068 2147 2204 1986 1.865
Totale riserve tecnicha vita 231.090 244.056 237.967 234.915 276.159

2010 2011 2012 2013 2014

Riserve matematiche 306.530 322463 333.174 362.681 412.639
Riserva premi delle assicurazioni complementar.. 74 87 98 93 94
Riserva per somme da pagare 5952 4730 4854 5087 540
Riserva per partecipazione agh ulili e ristorni 128 152 151 152 144
Alire riserve tecniche 1757 1667 1603 1543 1531
Totale riserve tecniche vita 314.441 329,099 339.880 389.555 419.805

* escluse niassicurairici speciahizzate.
Fonle: IVASS.
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Tavoia 1.28 - Riserve tecniche danni portafoglio italiano ed estero, diretto e indirefto
7(mihoni di euro_)
2005 2006 2007 2008 2008

Riserva premi 14635 15.240 15598 15.981 15.994
Riserva sinistri 50942 52.336 52.308 51.937 52,413
Riserva per partecipazioni agh ulili @ ristomi 23 38 36 64 66
Alire riserve tecniche 71 75 78 77 78
Riserve di perequazione 148 204 197 135 150
Totale danni 65.819 87.900 68,316 68.194 68.701

2010 2017 2012 2013 2014

Riserva premi 15.748 16197 19532 14.751 14,412
Riserva sinistr 49.821 50.217 51.017 49.720 48.649
Riserva per partecipazioni agli utili e ristorni 47 26 29 23 24
Altre riserve tecruiche 71 70 68 65 84
Riserve di perequazione 172 188 191 205 218
Totale danni 65.8359 66697 66.838 64.764 63.368

* asciuse riassicuratrici specializzate.
Fonle. IVASS.

Nelle tavole 1.29 e 1.30 ¢ illusirato 'andamento delle oserve tecrache per singol rami dannu
{lavoro direrto iraliano) nel biennio 2(113-2014.

Tavola 1.29 - Rami danni - Dettaglio delle nserve tecniche del portafoglio diretto italiano - Anno 2013

{milioni di euro]
Tisarva  Riserva sini- Riserve tacniche  Totale riserve
Raml premi stri diverse tecniche
1) {2) (3) (4y=1+2+3

Inforiuni 1383 1008 40 3.331
Malattia 910 1.066 81 2.057
Corpi di veicoli lerrestri 1.008 692 42 1.743
Corpi di veicoli ferroviari 1 29 0 30
Corpi di veicoli aere 10 41 0 59
Corpi di veicoll marittimi lacustri e fluviali 102 405 3 509
Merci trasporiate 28 245 13 286
Incendio ed elemenili naturall 1575 2.168 78 3818
Altri danni ai beni 1.351 1.801 22 3174
R.C. auloveicoli terrestn 5.307 23.7T 0 29.027
R.C. aeromobili 7 30 0 36
R C. veicoli marittimi, lacustri e fluviali 14 83 0 97
R.C. generale 1.189 13.355 3 14 548
Credito 143 122 3 268
Cauzione 551 1.170 0 1721
Perdile pecuniarie di vario ganere 578 350 5 933
Tulela legale 111 415 0 527
Assistenza 182 64 3 248

293 62.405

Totale rami danni 14.451 47.680
Fonle: IVASS. '
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Tavola 1.30 - Rami danni - Dettaglio delle riserve tecniche del portafoglio diretto italiano - Anno 2014

_ _ _ —__(millonl gi euro)
Riserva Riservasini- Riserve tecniche  Totalée rdserve
Rami premi stri diverse tecniche
N (2) (3) ()=1+2+3
Infortuni 1.403 1945 42 3389
Malatiia 846 1.065 84 1.995
Corpr di veicoli lerrestri 999 829 44 1.681
Corpi di veiooli ferroviari 1 5 0 6
Corpi di veicoh aere: 7 31 0 39
Corpi di veicoli marittimi lacustri & fluviali 100 430 3 533
Mera trasporiate 28 231 13 268
Incendio ed elemenil naturali 1.630 1,850 81 3.661
Altri danni ai bens 1.340 1.768 23 3.132
R.C. autoveicoli terresin 4.955 23.263 0 28.218
R.C aeromobili 7 38 [4] 45
R.C. veicoli marnitlimi, lacustri e fluvial 14 85 0 99
R C generale 1153 13.124 4 14.281
Credilo 155 119 4 278
Cauzione 557 1.166 0 1.722
Perdite pecuniarie di vario genere 574 352 5 932
Tulela legale 115 408 0 523
Assistenza 190 65 3 287
Totale rami danni 14.071 46.684 306 61.081
Fonte: I(VASS.

Nella successiva tavolz 1.31 é nportato 1l detaglio per singolo ramo vita delle riserve tecni-
che del poriafoglio naliano relanvamente al’esercizio 2014.
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Tavola |. 31 - Rami vila - Dettaglio per ramo delle riserve tecniche del portafoglio diretto ilalianc - Anno 2014

(mitioni di euro,

Riserve tecniche del portafoglio diretio italiano Ra:no Ralrlno R1F° RTC"" R‘",“ o Ravr?o

Totale
Riserve maiematiche per premi puri 375.751

(compreso i nporto prem) a 138 71 26.585 23 402.568
Riserva sovrappremi sanitari e professionali 18 0 0 0 0 0 18
Riserva aggiunliva per nschio di tasso diinleresse
garaniito 485 0 v} 0 21 0 506
Riserva aggiuntiva per sfasamenio temporale
(decrescenza 1assi) 61 0 0 0 L 0 62
Riserva aggiuntiva per rischio demografico 789 a 0 0 N 7 827
Altre riserve aggiuntive 295 0 0 0 12 0 307
Riserve aggiuniive di cui all'articolo 41, comma 4,
del decrelo lgs 208/2005 0 0 463 0 0 3 516
Totale riserve matematiche classe C.11.1 377.400 0 601 71 26.650 83 404.805
Riserva per spese future {classe C.IL5)  1.248 0 119 3 % 18 1.483
Riserve supplementari per rischi genarafi
(classe C IL.5) ¥ 0 6 o o 0 38
Alire riserve lecniche (classe C.I|.5) 0 0 0 0 0 v 0
Riserva per partecipazioni agh utlli e rislomi
(classe C.11.8) 44 0 0 6 0 0 50
Riserva per somme da pagare (classe C..3) 2814 0 1.383 k!.) 301 5 4522
Riserva premi delle 2ssicurazioni complemanaci
(classe C.H.2) 71 0 3 0 0 0 74
Totale riserve tecniche classe C 381.614 0 2085 118 27.046 106 410.970
Riserve classe D .| prodoli di cui alfaricolo 41,
comma 1. del decrelo lgs. 209/2008 0 oso%® o0 0N 0 84308
Riserve classe D.t prodolti di cui ak'anticolo 41,
comma 2, del decreto Igs. 209/2005 0 0 11831 0 45 0 11.877
Totale riserve di classe D.l connesse con indici
o fondi o altri valori di riferimento 0 0 95.907 0 76 ¢ 95983
Totale riserve di classe D.It derivanti
dalla gestione dei fondi psnsione 0 0 0 0 0 12527 12577
TOTALE RISERVE TECNICHE
DEL LAVORO DIRETTO ITALIANO J81.614 0 97.992 118 27.123 12.634 519.481
Fonte: IVASS.

{ratremanio Neito ¢ Passietid snverdinate

Alla fine del 2014 1 patrimonio newto complessivo vita ¢ dannt ammontava a 64,4 nuhacds
di euro (63,9 miliarch di euro nel 2013)". T mezzi propa delle imprese nsultavano pad a2 56.2
miliardi di euro. In particolare, le riserve patrimoniali rappresentavano U 74,1% dei mez2i propo
mentre il restance 259% dsultava cosoruito dal capitle sociale e dai fondi di dorazione e
garanza delle imprese.

Le passwith subotdinatc nel decennio considerato (2005-2014) nelle successive tavole si
sono piti che quadruplicate, passando da 3,1 a 12,7 muliardi di euro.

Le successive tavole niguardano I'andamento del patnmonso netto ¢ delle passivita subor-
dinate per il penodo 20052014 disuntamente per le gesgoni viea (tavola 1.32), danni (tavola
1.33) e complessiva (1avola 1.34).

Wl nutevole incrementa  patrmems notto regitrato dal mercato g 2003 (pan 3 cires 9,6 muliedi di cure) ¢
exsennalmepte dovurn ath rivalatadionc & nisa avvenuta acll'ambro dell'operazionc di dstramuraone xacndale del groppo
Cienergh.
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Tavola |32 - Patrimonia nefio e Passivita subordinate - Gestione vita

(milioni di euro)
2005 2008 20407 2008 2009

Capitale sociale satioscritto o fondo equivalente 7097 7502 7249 7477 78646
Riserve palrimoaiali 16,463 15.546 14,996 15627 19.173
Utili (pardite) portati a nuovo 353 598 543 604 -586
Utile (perdita) del'esercizio 2065 2686 2490 -1.813 23807
Patrimonio netto totale 26.777 26.332 25.277 21.988 30.040
Passivita subordinate 2119 2825 3.2906 3468 3.740

2010 2011 2012 2013 2014

Capilale sociale sottoscritto o fonde equivalenie 8200 8572 8910 9410 5.168
Riserve patnmoniali 19.731 21.609 20.640 24.242 23585
Utili (perdite) portati a2 nuovo 1.066 687 -1.026 1313 1587
Ulite {perdita) dell'esercizio 296 .2638 5129 3105 3.500
Patrimonio netto totale 29.302 28.232 33.653 18.070 37.841
Passivita subordinate 4191 4,142 41893 5420 6.991

* ascluse riassicuralrici specializzate.
Fonte: IVASS.

Tavola 1.33 - Patrimonio netto e Passivita subordinate - Gestione danni

(milioni di euro)
2005 2008 2007 2008 2009

Capitale sociale sottoscritto o fondo equivaienie 5534 5565 3049 3895 4289
Riserve patrmoniali 15407 15125 13569 14838 17442
Utili (perdile) portali 8 nuovo 119 351 85 278 -31
Utile (perdita) dell'esercizic 2829 2430 2802 -167 83
Patrimonio netto totale 23.889 23.471 20.406 18.946 21.7863
Passivita subordinate 972 1.695 2584 J.456 4634

2010 2011 2012 2013 2014

Capitale sociale sottoscritlo ¢ fondo equivalente 3.738 3881 4435 5419 57389
Riserve patnmoniali 18100 16874 15082 17.937 18.083
Utili {perdite) poriall a nuovo 117 27 479 356 643
Utile (perdita) delf'esercizio -998 -1.018 640 2125 2469
Patrimonio netto totale 20.957 20.018 20.648 25.836 26.594
Passivitd subordinate 4562 4609 5876 5.055 S5.718

* escluse nassicuratrici specializzale
Fonte: IVASS.
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Tavola |.34 - Patrimonio netto e Passivita subordinate < Gestione Vita e Danni
{milioni di euro)
2005 2006 2007 2008 2009

Capitale sociale sotioscritto o fondo equivalenie 12.63t 13.067 11,198 11472 11.9256
Riserve patrimonigh 31870 30.672 28564 30.467 36.625
Uiili (perdite) portati a8 nuovo 472 948 628 913 -817
Ulle (perdita) deil esercizio 5693 5116 5292 -1.980 3870
Patrimonio netto totale 50.866 49.803 45.583 40.932 51.803
Passivita subordinate 3.09% 4520 5881 6.924 82374

2010 2011 2012 2013 2014

Capitele sociale sottoscritto o fondo equivalente 11985 12483 13.345 14.828 14.567
Riserve palnmoniali 37808 38.484 35732 42178 41668
Utili (perdite) portati a nuovo 1170 958 -547 1669 2230
Uiile (perdila) dell'esercizio -703 -36853 5770 5231 5969
Patrimonio netto totaie $0.260 48.252 54.299 63.906 54.425
Passivith subordinate 8.753 B.751 10.070 10.475 12.709

- escluse rigssicuralrici specializzate.
Fonte: IVASS.

i twargrme di solvibriitd ©

Nells rtavola 1.35 sono nportan, disantamente per la gesoone vita e per quella danm, 1
margine di solvibilitd da costtuire e quello posseduto secondo la notmadva vigente, negh ulomu
cnque esercizl.

Tavola. 1.35 - Margine di solvibilita vita e danni
{mitoni di euro)

2010 2011
Minimo  Rapporto Minimo  Rapperto

Minimo  Rapporto

Posseduto  .oiocio  df solvibi- P“::)d““’ fichiesto  di solvibi- P°s(:;’d"'° richiests  di solvibi-
) (a] ) Hith (avb) b) lita (a/B) (B) it {aib)
Danni  19.238 6758 285 19.018 6599 2,88 18.465 6786 272
Vila 26.578 13444 198 27.362 14668 187 26.825 15400 174
Totale 45813 0202 22 46.380 21267 218 46,290 22188 204
2012 2013 2014
Minimo  Rapporto Minimo  Rapporto Minimo  Rapporto
Posseduto ioigato  di solvibi- P°“(‘:)"”'° richiesto  di solvibi- "°“(‘:;’"'° richigsto  di solvibi-
(@) ) Vit (ab) ) litafam) ) it (a/b)
Danni 18,542 6748 275 18,448 8349 2,59 16.924 6170 2,74
" Vaa 31624 15980 138 28 635 16583 5.7 20734 18562 160
Totale  50.186 22728 221 45.081 22931 197 48.858 24732 1,89
Fonte: IVASS.

13 | analist non mclude unimprcsa che presenia valon swtber per cecesso.
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[Jeccedenza rispetto al margine da cosdruite dsulta pad a 11,2 miliardi di eweo nel
comparto viia, per un rapporto di copertura di 1,60 (1,73 nel 2013), e pari a 10,7 mibardi di
euro nel comparto dannu, per un rapporto di copercurca di 2,74 (2,59 nel 2013).

Nella figura 1.24 ¢ riportata la statistica desceitava della situazione di solvibilira alla
fine del 2014,

Figurs 1.24 - Rapporto di solvibillth per comparto
Macisns, range interquartilico, minimo e massimo

10

rapponto di solvibilita
wi

4
3 =
2 —
1 L
0 -
aa0® w2
gestione
Fonte’ (VASS.

1 dag mertono in evidenza come per il comparro danru {a meta delle imprese si colloca su
valon infedori o uguali 2 2,18, mentre per quello vita su valod inferion o uguali a 1,41.

J.a solvibiliea riparora per fasce dimensionali secondo la raccola premu, disunamente nei
settoa vita e dana, si configura come riportato nelle ravole 1.36 ¢ 1.37.

Tavola 1.35 - Indice di solvibilita per dimensioni della raccolta - imprese vita

2010 2011 2012 2013 2014
Raccolta Numero Rapportc Numero Rapporte Numero Rapporto Numero Rapporto Nume- R:m:_)r-
premi impre- disotvi- impre-  di solvi- impre-  di solvi-  impre- di solvi-  ro im- oloib; -
mil€  se* bilita se* bilita se* bilita e’ bilta  preser SOV
l< 10:;3 16 1.83 18.00 1.52 15,00 1,08 13.00 2,02 12 1,74
P 103 e
260 11 1,95 1400 3.06 18.00 258 11,00 1,96 6 135
> 260 48 1,86 39,00 1,70 33,00 1,94 39,00 1,72 41 1,60
Totale 75 1,87 71,00 1,74 86,00 1,98 63.00 1,73 59 1,60

° gestione vila di imprese vila ¢ mulliramo.
Fonle: IVASS.
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Tavola .37 - Indice di solvibilita per dimensioni della raccolta - imprese danni

2010 2011 2012 2013 2014

Raccolts Numerc Rapgorto Numero Rspporto Numero Rapports Numero Rapporta  Nume- R‘::':’"

premi impre-  di solvi- impre-  disolvi-  impre-  di solvi- impre- di solvi- roim- . lh"ll

(mit € s bilith se bilith pre bilia se" bilith  preser %0 ol
<103 82 3.01 59 2,58 56 3,02 54 3,24 54 2,76
trai0le
260 18 1.62 18 1,65 16 1.7 15 1,97 12 2,76
> 260 26 2,98 23 2.82 23 2,81 21 260 21 2,74
Totals 104 288 100 2,72 95 2,75 90 2,59 87 2,74

* gestione danni gi imprese danni, muilirame e vita (rischi danni alla persena).

Fonte. IVASS

5. - L'ANDAMENTO DELLA GESTIONE ECONOMICO FINANZIARIA

Net 2014 le imprese assicuratve hanno registrato complessivamente un nsoltato posinve
per 6 miliardi di euro circa (2013: vale di 5,2 miliardi di euro), pan al 4,1% dei premi locds
contabilizzan (4,3% nel 2013).

Enuambe le gesnont hanno chiuso n uale di esercizio. In parocolare:

- nel settore vita si registra un risultaro desercizio di 3,5 miliardi di euro nel 2014,
superiore a quello dell’escreizio precedente in cul era stato di 3,1 mibards di euro. Si
tratea del 3,1% svi relativi premi lotdi contabilizzau (3,6% nel 2015);

- nel settore danni si registra un miglioramento del nisultaro di ¢sercizio, pau a 2.5
muliardi di evro (nel 2013: vdle di 2,1 miliardi di euro), coreispondente al 7,2% del
premi lordi contabilizzan del ramo (6,0% nel 2013).

Tavola |38 - Utile/Perdita d'esercizio geslions vila e danni

_ (milioni oi eure)
2005 2008 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
gestione danni 2828 2430 2802 -167 83 088 -1.016 640 2125 2469
in % det premi 78% 6.5% 74% -04% 02% -28% -28% 18% 60% 72%
gestione vila 2868 2686 2490 -1813 3807 296 -26836 5129 3105 3.500
in % dei prami 39% 39% 41% -33% 47% 03% -36% 74% 36% 3.1%
_gestioni vita ¢ danni 5694 5116 8202 -1.980 3870 -702 -1.652 5.770 5.231 5.969

Fonte: IVASS

Per quanto riguarda la reddinviea det setcore assicuragvo nella aavola 1.39 € nportaca la sene

decennazle del ROE.

Tavola 1.39 - ROE - gestioni vita e danni

2005 2006 2007 2008
gestione danni 118% 104% 13.7% -09%
gestione vita 10,7% 10.2% 9.9% 8.3%
totale 11,2% 10,3% 11,6% -4.8%

Fonie: IVASS.

2009
0.3%
12.7%
7,5%

2010 2011 2012 2013 2014
-48% -51% 31% B82% 093%
10% -93% 152% 82% 92%
A,4% -76% 106% 82% 9,3%
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Il ROE nel 2014 & complessivamente nmasio ampiamente posiavo (9,3%) e in aumento
nspetto al 2013 (8,2%). Sia nella gestone vita che in quella danni it ROE ¢ nsultato di poco svu-
penore al 9% (di poco supenore al’8% nel 2013).

5.1 -1 rami vita

La gesoone vita (portafoglio icabiano ed esteco, dicerto e indiretto) ha nportato un conto
tecnico positivo per 2,9 mibardi di euro (2013: 3,3 miliardi di curo). 11 risulrato del conto tecnico
della gesoone vita presenta un’inaidenza del 48% sul asultato di esercizio complessivo der due
rami {63,9% nel 2013).

Tavola | 40 - Conta economico scalare della gestione vita - (Imprese nazionali e rappresentanze di imprese extra UE)®
{ponafoglio italiano ed estero - diretto e indiretto)
_(mﬂ_;om di auro)

2005 2006 2007 2008 _ 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Prami deffesercizio

(neito caduta) 73.788 70.815 61.554 54.829 B1.409 90592 742368 70.376 85756 130.963
Proventl da investiment:

a3l netlo deghi oneri 10.042 10397 10030 4785 12554 8279 6404 18248 15390 16.719
Provenli e plysvalenze

(latenti) 8882 3858 -346 -14965 13.029 4574 2801 9197 4860 6366
Altre partite tegniche 643 613 438 154 -88 -148 -240 -322 -39 443
Oneri sinistri 43.942 53913 -74.376 -65684 -57.342 -£6.999 .74.177 .75296 -66.999 -84 651
Vatiaz. riserve ¢f. C 28907 15364 7362 2038 40865 -37.359 15794 9996 -30426 -49 913
Veriaz. riserve cl. D -12.454  -3.197 2735 20.468 -108 5030 13.150 -129 283 -10.374
Spese gest. -4.383 4979 -4.744 4111 4960 4399 -3981 -352t -1684 3884
Utile trasferito

aj conto non tecn. -1.179  -1.238 -980 462 1177 -839 <265 -1626 -1.444 1918
RIS. CONTO TECN. 2.490 1.995 1672 .2.948 3.242 -266 -3.346 6.931 3.344 2.886
Utile trasferito

dal conto tecn. 1179 4238 980 462 1477 839 265 1626 1444 1918
Altri proventl {nello oneri)  -299 -201 -395 913 -83 -578 603 -627 -828 -562
RI1S. GESTIONE ORD. 3370 3032 2287 -3399  4.336 5 3.664 7930 3080 4.220
Provanli straordinan

{netto onen) 258 303 650 427 807 396 9 -29 841 511
Imposte sul reddito -763 £49 417 1159 1336 -96 925 -2772 -1696 -1.2¥1

RISULTATO ESERCIZIO 2.865 2886 2450 -1.813  3.807 298 -2638 S$.12% 3.105  3.500

* escluse riassicuralrici specializzate,
Fonte" IVASS.

L provenn della gesnone finanziatia ordinana, al netto degli oner patimoniali e finanzian,
superano i livelli conseguit nel’anno precedente (16,7 miliardi di euro nel 2014; 15,4 miliardi di
euro nel 2013); gli oner patdmoniali e finanziar si sono ridotd del 7,9% (3,8 mibardi di euro
nel 2013, 3,5 mibardi di euro nel 2014), dspetto alla variazione negaova del 8,8% delle retnfiche
di valore sugli invesumend (el 2014 1,4 miliardi di euro pari al 38,9% degli onen; nel 2013,
retafiche per 1,5 mubiardi ds euro, pan al 39,3%).
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Figurs 1.28 - Andamento degii aneri patrimoniali o finanziari ¢ delia rettifiche di vaiore
(millonl di euro)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

® Qneripatr./fin.  ®mRettifiche divalore [incidenza rettifiche/onert

Fonte; IVASS.

Gl onen relaovi ai sirustd, pan 2 circa 65 miliardi di euro, sono nsultad in riduzione
rispetto al precedente esercizio di quasi 4 punt percentuall, con una incidenza del 57,7% sw
premi lordi contabilizzad (incidenza del 77,1% nel 2013).

In dercaglio, gli onern relapvi ai simstri del solo portafoglio directo italiano sono imputabili,
per U 58,3% ai nscara (60,4% nel 2013) e per U 32,1% a capitab e alle rendite maturate (31,5%
nel 2013).

Nel 2014 Vexpense rario (spese di gesuone sw premi dell’esercizio) € diminuico a1 3,5% (4,3%
nel 2013). In partdcolare, le provvigioni di acquisizione hanno inciso per d 59% sulle spese di
gestione (55,8% nel 2013), le alcre spese di acquisizione per il 17,9% (18,7% nel 2013) mentre lc
provvigioni di incasso per il 6,2% (6,6% nel 2013).

La neta ripresa della produzione assicuranva ha determinato, nel complesso, un maggior
incremento delle riserve matemadiche e delle altre nserve di classe C nspetto all'anno
precedente; queste infatn registeano una vanazione fegadva a conto economico, pan a 49,5
milioni di euro (circa 30,5 milioni di euro nel 2013).

Le aserve tecruche di classe D, che nel biennio 2010-2011 erano state carattenzzate da una
forte riduzione, rspetavamente di ¢irca 5 e 13,2 miliardi di evro; non hanno subico significanve
vanazioni nel biennio successivo, mentee nel 2014 sono aumenitare di 10,4 miliardi di evco.

I nsuvltato dellatsvith ordinaria, ne! 2013 posiovo per 4 miliardi di euto circa, nmane
posiovo anche nel 2014, nsulando pari a 42 miliardi di curo. B rapporto tra il nsulato
dell’atovita ordinana ‘ed i premi dell’esercizio per il 2014 si & ndotto quas: di un punto percen-
tuale sperco at 2013 (pari al 3.8% nel 2014 e al 4.6% nel 2013)
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Da ulamo 1 provenn straordinan, al netco degli onen, haano regiserato un saldo posigvo
per 511 milions di eveo (841 nel 2013).

St nnvia al’Appendice (tavole da A6 a A10) per U dertaglio dei cono tecnic) sintetici per
singolo ramo vita del portafoglio italiano nel penodo 2005-2014.

Si nota che nei penodi caratterizzan dalla cnsi dei mercau finanzian & dei debin sovrani
(2007-2008 e 2011}, ( nsulrat dei cont tecnici del tamo T (v. tavola AG riguardance le polizze
vita wradizional, in larga prevalenza avalutabi) sono stad fortemente negaovi, menue nei
perodi unmediatamente susseguend e segnatamente nel periodo (2012-2014) essi sono stan
molto posiavy, sopratrutto i cormspondenza della npresa dei mercan finanzian che ha
deternunato un consistente apporto di udli da invesamena nel conto recnico.

Per quanco nguarda | ramo LI (v. tavola A7 concernente le cosiddette polizze “finanzia-
rizzate” wnit ¢ index-linked), dopo gb scarsi nsultad del 2007 e del 2011, si nota una dpresa
dellutle tecnico nell'ultimo wiennio, in concormitanza sia della crescita della raccolta premu, par-
ocolarmente rlevance nel 2014 (+40,8%) che del conuibuto posiavo derivante dagli unli degli
invesomeéng.

Il camo 1V (v. tavola AB afferente I'assicurazione malatda e 'assicurazione conuro il rischio
di non autosufficienza che siano garandte mediante conurars di lunga duraca, non rescindibili,
per il nschio di invalidita grave dovuta a malataa o a inforrunio o a longevitd) contnua ad avere
unimportanza veramente macginale nel mercato assicuraovo nazionale (0,1% della raccolta
premu vica).

Il ramo V (v. tavola A9 dguardante le Operaziond di Capitalizzazione) ha un andamento
analogo a quello del ramo 1. Si nota, in pacacolare, una forte rpresa della raccolta nel 2014
(+40,8% nspetto al’anno precedente), e la circostanza che i conw recruco cegistra nsultati
posiovi oltre che nel 2005 solo nel 2009 ¢ nel triennio 2012-2014 ossia nei perodi di ripresa
dopo la cnisi finanziada ¢ la cnisi der debib sovrani.

Aache I camo VI (v. tavola A10 concernente le operaziont di gestone di fond: pensioni)
ha un peso poco nlevante sul mercaro ialiano (1,3% della eaccolta premi vita).

‘lafine si dnvia all’ Appendice (tavola A.11) che contiene una serie d: indicaton espressivi
del’andamento della gestone vira dal 2005 al 2014

V11 Le Gesttony sepanae

Tra le polizze vita a prestazione nvalutabile quelle coblegate alle c.d. geston separate
cospauscono ormai da anr la gran parte degli investimenn de) rami vita (90% nel 2014 a valori
di canco). Esse sono ricomprese nei rami vita | € V ¢ assumono prevalentemente la forma di
assicurazioni a capicale diffeno ¢ miste.

Carartenistica principale di queste polizze & che le prestazioni da rvalutare sono collegace
ad un portatoglio di wvestimenti gesto suparatamente dagl alen awvi detesus dal’impresa di
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assicurazione. Le prestaziom assicuraove (in geoere i cumulo dei presu di nsparmio versan
dagli assicuraa) si nivalutano in funzione del nisultaro finanziano della gestone separata.

Particolanta di tale porcafoglio di invesamena sono le regole di contabilizzazione per
I'scrizione a libro mastro della gestione separata s1a degli atmvi (a “costo storico™) sia dei ricavi
¢ dei cost in quanto esse godono di alcune “deroghe” tispetto alla iscrizione nel bdancie
dell''mpresa.

In partcolare, differenza fondamentale aspecto al bilancio, é quella relabva al rattamento
contabile delle plusvalenze ¢ delle minusvalenze che, a fim della determinazione del nsultato
finanziario, possono cssere ischitee tra 1 ncavi o 1 cosa della gesoone, solo se effecovamente
realizzace o sotferte nel pesodo di rifenmento.

Il tasso medio di rendimento della gestione scparara é determinato quindi rapportando
asalrato fnanzano della gesaone separaca alla giacenza media delle artivita apparienent alla
gesaone stessa.

Il tasso medio di rendimento, certficato da una socicta di cevisione contabile che ne attesta
la correttezza, viene quindi retrocesso in Tuto o in parte (secondo una aliquorta di retrocessione
applicata per contratto) agli assicurad rvalutando le prestaziom maturate sino a quel momento.
Le polizze prevedono in genere un rendimento munimo garanuco che Uimpresa deve comunque
trasferire agli assicuran anche nel caso in cu U rendimento lordo della gesdone scparata
nsultasse infenore al tasso garantto. Quest'ulumo pud esscre nconosciuto pedodicamente (in
genere annualmente) o a biquidazione (scadenza).

A tutcla degli assicuran e a garanzia delle scabilicd della gesdone, il Regolamento ISVAP n.
38/2011, olre a prevedere quanto gid in sintes) accennato per la defiuzione del osultato
finanziaro ¢ i tracamenro contabile, condenc disposiziont nguardano U Regolamento della
gestone separara, Pamuministrazione, la copertura degli impegny verso gli assicuran (aserve
matemaache) € n materia di invesamend. Sono previste infine comunicazions obbligacune
al’TVASS per le acavith di viglanza e ['obbligo di pubblicare su almeno due quoodiaru a
diffusionc nazionale e sul ‘sito internet del’impresa, d cendiconto depogativo e U prosperto
della composizione degl invesdmenu della gesnone separata.

Nella cavola 1.41 & riportata la composizione degh invesument delle atgvita assegnate alle
gesuon separate:



