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Figura I.25 - Rapporto di solvibilità per comparto
Mediana, range interquartilico, minimo e massimo 

Tavola I.47 - Indice di solvibilità per dimensioni della raccolta - imprese vita
2011 2012 2013 2014 2015

Raccolta 
premi

(mln €)

Numero 
impre-
se*8

Rapporto 
di solvi-
bilità9

Numero 
impre-
se*6

Rapporto 
di solvi-
bilità7

Numero 
impre-
se*4

Rapporto 
di solvi-
bilità5

Numero 
impre-
se*2

Rapporto 
di solvi-
bilità3

Nume-
ro im-
prese*

Rappor-
to di 

solvibili-
tà

< 103 18,00 1,52 15,00 1,98 13,00 2,02 12 1,74 10 2,06
tra 103 e 
260 14,00 3,06 18,00 2,58 11,00 1,96 6 1,35 3 1,49
> 260 39,00 1,70 33,00 1,94 39,00 1,72 41 1,60 42 1,51
Totale 71,00 1,74 66,00 1,98 63,00 1,73 59 1,60 55 1,52

* gestione vita di imprese vita e multiramo.
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Tavola I.48 - Indice di solvibilità per dimensioni della raccolta - imprese danni
2011 2012 2013 2014 2015

Raccolta 
premi

(mln €)

Numero 
impre-
se*8

Rapporto 
di solvi-
bilità9

Numero 
impre-
se*6

Rapporto 
di solvi-
bilità7

Numero 
impre-
se*4

Rapporto 
di solvi-
bilità5

Numero 
impre-
se*2

Rapporto 
di solvi-
bilità3

Nume-
ro im-
prese*

Rappor-
to di 

solvibili-
tà

< 103 59 2,58 56 3,03 54 3,24 54 2,76 49 2,74
tra 103 e 
260 18 1,65 16 1,71 15 1,97 12 2,76 9 3,17
> 260 23 2,82 23 2,81 21 2,60 21 2,74 22 2,76
Totale 100 2,72 95 2,75 90 2,59 87 2,74 80 2,77
* gestione danni di imprese danni, multiramo e vita (rischi danni alla persona).

4.3. - Solvency II – primi risultati del day one reporting 

Solvency II implementing technical 
standard preliminary data, 

day one

fair value
peer group

Solvency Capital Ratio

Solvency II
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Solvency I
Solvency II day one reporting

Solvency II
Solvency I

Solvency II
fair value

5. - L’ANDAMENTO DELLA GESTIONE ECONOMICO FINANZIARIA 

-

-

Tavola I.49 - Utile/Perdita d'esercizio gestioni vita e danni
(milioni di euro)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
gestione danni 2.430 2.802 -167 63 -998 -1.016 640 2.125 2.446 1.962
in % dei premi 6,5% 7,4% -0,4% 0,2% -2,8% -2,8% 1,8% 6,0% 7,1% 5,8%
gestione vita 2.686 2.490 -1.813 3.807 296 -2.636 5.129 3.105 3.498 3.755
in % dei premi 3,9% 4,1% -3,3% 4,7% 0,3% -3,6% 7,4% 3,6% 3,1% 3,2%
gestioni vita e danni 5.116 5.292 -1.980 3.870 -702 -3.652 5.770 5.231 5.945 5.717
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Relazione sull’attività svolta 

Tavola I.50 - ROE - gestioni vita e danni
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

gestione danni 10,4% 13,7% -0,9% 0,3% -4,8% -5,1% 3,1% 8,2% 9,2% 7,2%
gestione vita 10,2% 9,9% -8,3% 12,7% 1,0% -9,3% 15,2% 8,2% 9,2% 9,6%
totale 10,3% 11,6% -4,8% 7,5% -1,4% -7,6% 10,6% 8,2% 9,2% 8,6%
 

performance

5.1. - I rami vita  

Tavola I.51 - Conto economico scalare della gestione vita - (Imprese nazionali e rappresentanze di imprese extra UE)*
(portafoglio italiano ed estero - diretto e indiretto)

(milioni di euro)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Premi dell'esercizio
(netto ceduto) 70.815 61.554 54.829 81.409 90.592 74.368 70.376 85.756 110.963 115.504
Proventi da investimenti
al netto degli oneri 10.397 10.030 4.785 12.554 9.279 6.404 18.248 15.390 16.717 16.558
Proventi e plusvalenze
(latenti) 3.858 -346 -14.965 13.029 4.574 -2.801 9.197 4.860 6.366 1.748
Altre partite tecniche 615 438 154 -88 -146 -240 -322 -391 -443 -402
Oneri sinistri -58.913 -74.376 -65.684 -57.342 -66.999 -74.177 -75.296 -66.999 -64.651 -71.239
Variaz. riserve cl. C -15.364 7.362 2.038 -40.865 -37.359 -15.794 -9.996 -30.426 -49.913 -37.087
Variaz. riserve cl. D -3.197 2.735 20.468 -109 5.030 13.150 -129 283 -10.374 -16.429
Spese gest. -4.979 -4.744 -4.111 -4.169 -4.399 -3.961 -3.521 -3.684 -3.884 -4.063
Utile trasferito al conto
non tecn. -1.238 -980 -462 -1.177 -839 -265 -1.626 -1.444 -1.917 -1.823
RIS. CONTO TECN. 1.995 1.672 -2.948 3.242 -266 -3.316 6.931 3.344 2.864 2.765
Utile trasferito dal conto 
tecn. 1.238 980 462 1.177 839 265 1.626 1.444 1.917 1.823
Altri proventi (netto oneri) -201 -395 -913 -83 -578 -603 -627 -828 -563 -636
RIS. GESTIONE ORD. 3.032 2.257 -3.399 4.336 -5 -3.654 7.930 3.960 4.219 3.953
Proventi straordinari
(netto oneri) 303 650 427 807 396 93 -29 841 511 938
Imposte sul reddito -649 -417 1159 -1336 -96 925 -2.772 -1.696 -1.231 -1.136
RISULTATO ESERCIZIO 2.686 2.490 -1.813 3.807 296 -2.636 5.129 3.105 3.498 3.755
* escluse riassicuratrici specializzate.

25  
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Figura I.26 - Andamento degli oneri patrimoniali e finanziari e delle rettifiche di valore
(milioni di euro)
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5.1.1. - Le gstioni separate 

26

 
 

Repubblica Camen" 

ATURA - DISEGI\ UMENTI - DOC. 

–    70    –



Il mercato assicurativo 

smoothing

 

27 Le regole previste per l’inserimento degli attivi nelle gestioni separate (finalizzate esclusivamente al calcolo del rendimento da 
retrocedere all’assicurato mediante la rivalutazione della prestazione) sono differenti da quelle per la destinazione delle attività a 
copertura delle riserve tecniche (finalizzate a garantire, in ogni momento, l’assolvimento degli obblighi dell’assicuratore rive-
nienti dal contratto, con riferimento alla prestazione). Nella realtà fattuale le due masse di attivi sono spesso le medesime anche 
perché una eccessiva differenza nella composizione degli attivi potrebbe comportare una maggiore onerosità per l’assicuratore 
in termini di costo del capitale.  

28 Art. 10 del regolamento ISVAP n. 38/2011. 
29 Ex art. 1925 c.c. 
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Tavola I.52 - Composizione delle attività assegnate alle gestioni separate in euro - valori di carico 
Totale mercato

(miliardi di euro)
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014* 2015*

Titoli a reddito fisso e 
obbligazioni 181,2 196,6 188,9 179,2 214,7 252,6 267,9 280,7 290,7 340,9 370,8

di cui: obbligazioni so-
cietarie quotate in euro 44,8 46,4 50,1 58,9 70,2 73,7 67,0 64,4 84,2 87,7 108,0

Titoli di capitale 11,3 11,9 13,6 13,3 10,9 10,9 10,2 11,3 12,8 13,8 8,1

Altri attivi patrimoniali 12,2 13,3 14,6 19,4 22,5 22,1 27,3 29,2 28,5 33,3 51,7

di cui: quote di OICR 7,1 7,2 9,5 10,1 12,6 14,3 16,4 17,3 17,1 20,4 41,7

Totale Attivi 204,6 221,8 217,1 211,9 248,1 285,5 305,3 321,2 331,9 388,0 430,6
* dati stimati

Incidenza titoli a reddito 
fisso e obbligazioni 88,5% 88,6% 87,0% 84,6% 86,5% 88,5% 87,7% 87,4% 87,6% 87,9% 86,1%

Variaz. perc. del totale
attivi (valori di carico) - 8,4% -2,1% -2,4% 17,1% 15,1% 6,9% 5,2% 3,3% 16,9% 11,0%

bond

 

Solvency
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spread

spread30

risk-free

Tavola I.53 - Rendimento delle gestioni interne separate (in euro)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
rendimento medio lordo 4,34% 4,03% 3,87% 3,84% 3,87% 3,91% 3,77% 3,56%
rendimento guida a 10 anni (BTP) 4,47% 4,01% 4,60% 6,81% 4,54% 4,11% 1,99% 1,58%
TMO 4,47% 4,01% 4,04% 5,42% 4,54% 4,16% 1,99% 1,58% * 
TMG 3,25% 3,25% 3,25% 4,00% 4,00% 2,75% 1,50% 1,00%* 

Indice di discrezionalità gestionale
(IDG) n.d. 1,052 1,054 1,11 1,063 1,059 1,137 1,117

*Il TMO e TMG sono stati calcolati sino al 31-12-2015

Rischio connesso all’andamento dei tassi di interesse: la liquidità 

mismatching
pre e post-stress

spread è pari alla  

Japanese scenario
inverted scenario

mismatching ratio  cash flow cash flow
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Figura I.27 – Mismatching ratio pre-stress delle imprese italiane coinvolte nello stress  
test EIOPA (dati 2013)

 

mismatching ratio
ratio pre-
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Solvency II
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Asset Liability Management

best 
estimate Solvency II

Tavola I.54 - Riscatti e premi relativi a polizze rivalutabili
(Anno 2015)

(importi in milioni di euro)

Riscatti Premi % Riscatti/premi

Ramo I 28.748,7 77.746,0 37,0

Ramo III 11.336,8 31.930,5 35,5

Ramo V 1.841,8 3.508,1 52,5

Totale 42.629,8 114.901,1 37,1
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Figura I.28 – Riscatti di polizze rivalutabili (in miliardi di euro, scala sx) e rendimento dei BTP a 10 anni
(in %, scala dx)

 

5.2. - I rami danni 

Tavola I.55 - Conto economico scalare della gestione danni - (Imprese nazionali e rappresentanze di imprese extra UE)*
(portafoglio italiano ed estero - diretto e indiretto)

(milioni di euro)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Premi di competenza 33.868 33.992 34.063 33.811 32.458 33.590 33.257 32.241 31.353 30.675
Utile trasferito dal conto non tecn. 1.922 2.015 829 2.439 1.095 640 1.660 1.262 1.346 1.288
Oneri sinistri -24.390 -24.217 -25.403 -26.865 -25.106 -25.199 -23.480 -21.323 -20.187 -19.290
Altre partite tecniche -638 -633 -723 -680 -662 -588 -651 -581 -509 -586
Variaz. altre RT -6,6 -4,2 0,4 3,0 5,3 0,2 0,5 2 1 0
Spese gest. -8.094 -8.456 -8.462 -8.465 -8.141 -8.322 -8.018 -8.041 -8.245 -8.318
Variaz. riserve perequaz. -55 6 61 -16 -23 -18 -4 -14 -12 -15
RIS. CONTO TECN. 2.605 2.702 365 228 -375 106 2.765 3.546 3.747 3.754
Proventi netti da investimenti 2.729 2.914 413 3.378 1.296 -93 1.754 2.087 2.270 2.150
Utile trasferito al conto tecn. -1.922 -2.015 -829 -2.439 -1.095 -640 -1.660 -1.262 -1.346 -1.288
Altri proventi netti -803 -522 -688 -1.161 -1.185 -948 -1.295 -1.354 -1.502 -1.469
RIS. GESTIONE ORD. 2.610 3.080 -739 6 -1.359 -1.576 1.563 3.018 3.170 3.146
Proventi netti straordinari 640 823 324 33 218 386 1 473 511 75
Imposte sul reddito -820 -1.101 248 -24 143 174 -924 -1.365 -1.231 -1.259
RISULTATO ESERCIZIO 2.430 2.802 -167 63 -998 -1.016 640 2.125 2.450 1.962

* escluse riassicuratrici specializzate.
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loss ratio

5.2.1. -  I rami r.c. auto e veicoli marittimi, lacustri e fluviali 
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Tavola I.56 - Conto economico scalare r.c. auto e natanti - (Imprese nazionali e rappresentanze di imprese extra UE)*
(portafoglio italiano - diretto e indiretto)

(milioni di euro)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Premi di compe-
tenza

la
vo

ro
 d

ire
tto

18.350 18.250 17.804 16.999 16.607 17.495 17.697 16.835 15.559 14.450

Oneri relativi ai 
sinistri -14.588 -14.732 -14.672 -15.106 -14.467 -14.791 -13.110 -11.563 -10.818 -10.421

(di cui sinistri 
dell'esercizio): -14.940 -14.794 -14.761 -14.912 -13.865 -13.444 -12.108 -11.539 -11.176 -11.042

Saldo di altre par-
tite tecniche -231 -226 -290 -267 -244 -202 -272 -248 -143 -127

Spese di gestione -3.276 -3.346 -3.275 -3.208 -3.116 -3.236 -3.233 -3.167 -3.187 -3.060

Saldo tecnico 
del lavoro diretto 256 -55 -433 -1.583 -1.221 -735 1.084 1.857 1.410 842

Risultato riassicu-
razione passiva

la
vo

ro
 d

ire
tto

 e
 in

di
re

tto

39 17 -3 21 -20 -26 -29 -44 -4 12

Risultato netto 
lavoro indiretto -3 -2 -7 -48 -6 3 26 -7 0 -8 

Variazione delle 
riserve di pere-
quazione

-31 30 6 0 0 0 0 0 0 0 

Quota dell'utile 
degli investimenti 
trasferita dal con-
to non tecnico

996 967 346 1.228 504 275 802 617 657 607 

Risultato del 
conto tecnico al 
netto della rias-
sicurazione

1.257 957 -91 -381 -744 -482 1.883 2.423 2.063 1.452

* escluse riassicuratrici specializzate.

loss ratio

loss ratio
(expense ratio)

combined ratio loss ratio expense ratio

loss ratio
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expense ratio

combined ratio

combined ratio
combined ratio

Tavola I.57 - Andamento del Combined Ratio e del saldo di riserva sinistri (RS) su premi di competenza
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

risparmio/carenza RS - al 
lordo del saldo dei recuperi 0,6% -3,7% -2,1% -4,2% -7,4% -14,4% -6,5% -0,9% 0,9% 3,3%

risparmio/carenza RS - al 
netto del saldo dei recuperi 1,9% 0,3% 0,5% -1,1% -3,6% -7,7% -5,7% -0,1% 2,3% 4,3%

Combined Ratio 
di bilancio 97,3% 99,1% 101,0% 107,7% 105,5% 102,7% 92,5% 88,2% 90,5% 93,6%

Tavola I.58 - Andamento del rapporto di provvista*
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Gen. esercizi prec. 3,29 2,96 2,94 2,91 2,68 2,77 2,64 2,61 2,81 2,62
Gen. Esercizio 3,49 3,35 3,14 3,10 3,27 3,53 4,02 4,13 3,97 3,99
Totale 3,41 3,29 3,19 3,09 3,09 3,25 3,36 3,45 3,69 3,58

* sono esclusi i sinistri IBNR.
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Figura I.29 - Rapporti di provvista e risultati tecnici

 

5.2.2. -  Gli altri rami danni 
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