
DALL'ITALIA 

SALDO VITA AL 
I SEMESTRE A 15 MLD 
(-37,6%) 
Dopo tre anni consecutivi di 
raccolta netta al I semestre supe­
riore ai € 20 mici nei primi sei 
mesi del 2017 il saldo tra entrate 
(premi) e uscite (pagamenti per 
riscatti, scadenze, rendite e sinistri) 
del mercato vita in Italia (lavoro 
diretto svolto da imprese italiane 
ed extra-UE) è stato pari a € 15,0 
mld. in diminuzione del 37,6% 
rispetto all'analogo periodo del 
2016. quando aveva raggiunto, 
come nel 2015. un importo pari 
a € 24 mld. 
Tale risultato è stato determinato 
dalla diminuzione del volume dei 
premi, dovuta in gran parte al 
calo delle polizze di ramo I che 
ha annullato il contributo positivo 
della raccolta di ramo III. e dall'au­
mento del totale onere sinistri, 
derivato da un nuovo aumento 
di importi riscattati o disinvestiti 
delle polizze, soprattutto di ramo 
III. Analizzando gli andamenti nei 
singoli trimestri, si osserva come il 
flusso netto realizzato nel II trime­
stre 2017. pari a € 6,3 mld. sia il 
più contenuto dal I trimestre 2014. 
dovuto soprattutto all'incisivo ri­
dimensionamento del contributo 
positivo del ramo I. 
Nel I semestre 2017 il volume dei 
premi contabilizzati ha raggiunto € 
50.4 mld. in diminuzione del 10.3% 
rispetto ai primi sei mesi del 2016 
e del 18.3% rispetto al 2015. L'am­
montare risulta costiaiito per l'82% 

da premi unici, in calo dell'11.6% 
rispetto ai primi sei mesi del 2016. 
e per il restante 18% da premi 
periodici. Quest'ultima quota è co­
stituita per il 5% da premi di prima 
annualità (-15.7% rispetto al 2016) 
e per il 13% da premi di annualità 
successive, in aumento dell'I,1%. 
Calcolando i premi mediante una 
misura che consente di standardiz­
zare l'ammontare di premi unici e 
periodici, come l'Annual Premium 
Equivalent (APE) — pari alla som­
ma tra premi annui, considerati per 
il 100% del loro importo, e premi 
unici divisi per la durata dei relativi 
contratti convenzionalmente posta 
pari a 10 anni - la variazione del 
volume premi rispetto al I seme­
stre 2016 passerebbe da -10.3% a 
-6,4%. 
Nei primi sei mesi del 2017 l'am­
montare complessivo delle uscite 
è stato pari a € 35.4 mìci, il 10,1% 
in più rispetto all'analogo periodo 
dell'anno precedente (cfr. Fig. 1 e 
Allegato II). La quota prevalente 
delle uscite è derivata dai riscatti 
e dagli altri rimborsi, pari al 64% 
elei pagamenti complessivi, in 
aumento dell'8,5% rispetto al I 
semestre 2016: le scadenze e le 
rendite matti rate, comprensive 
della variazione delle riserve per 
somme da pagare, hanno rappre­
sentato il 23% delle uscite totali 
(+10.1%i rispetto al 2016). mentre 
il restante 13% è costituito dagli 
importi dei sinistri per decesso e 
altri eventi attinenti alla vita uma­
na coperti dalle polizze vita, che 
hanno registrato un aumento del 

18.5% rispetto all'anno precedente. 
Un'analisi più approfondita dei 
dati evidenzia che il 75% delle im­
prese, rappresentative dell'81% del 
mercato in termini di premi conta­
bilizzati 2016, ha registrato da ini­
zio anno un flusso netto positivo 
e che il 52% (per una quota premi 
pari al 57%) ha ottenuto un risulta­
to migliore della media dell'indice 
(2,38%) calcolato rapportando il 
flusso netto totale alla giacenza 
media delle risene complessive. 
Le riserve tecniche vita alla fine 
del I semestre 2017 sono state 
pari a € 639.9 mld. in aumento 
del 7.2% rispetto ai primi sei mesi 
dell'anno precedente e del 3,1% 
rispetto alla fine del 2016. con una 
crescita trimestrale in valori asso­
luti più contentila rispetto a quella 
registrata nei trimestri precedenti. 
Analizzando la concentrazione 
delle risene tecniche tra le com­
pagnie eli assicurazione operanti 
in Italia alla fine del I semestre 
201"7. si ossemi che circa la metà 
dell'intero ammontare è detenuto 
dalle prime cinque compagnie, 
mentre se si considerano anche le 
successive cinque imprese si arri­
va a sfiorare il ~0%. La variazione 
dello stock delle risene rispetto 
alla fine dell'esercizio 2016 è stata 
pari a € 19.0 mld. € 4.0 mld in più 
rispetto al saldo tecnico del settore 
vita. Analisi di dettaglio per ramo 
Nel I semestre 2017 il ramo I ha 
registrato un flusso netto positivo 
pari a € 8.6 mld. più che dimezzato 
rispetto ai primi sei mesi dell'an­
no precedente e inferiore anche 
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all'analogo semestre del 2014 e 
del 2015. Tale risultato è dovuto 
alla raccolta premi di € 32.5 mld. 
eli cui € 25.8 mici unici (il 79% dei 
premi) e € 6.7 mld annui, e alle 
uscite pari a € 23.9 mld. eli ctii il 
60% è rappresentato da riscatti e 
altri rimborsi (€ 14.3 miei), mentre 
le scadenze e le rendite maturate 
(€5.9 mld) costituiscono quasi un 
quarto del totale oneri. 
Nei primi sei mesi del 2017 i premi 
contabilizzati di ramo I hanno re­
gistrato una contrazione del 22,6% 
rispetto all'analogo periodo del 
2016. cjuanelo la variazione annua 
era positiva e pari al 3.0%. con 
una raccolta premi nel li trimestre 
inferiore a quella del trimestre 
precedente; gli oneri sono invece 
aumentati del 4,5% rispetto al I se­
mestre 2016, incremento registrato 
soprattutto nel II trimestre. L'onere 
complessivo per riscatti, scadenze, 
rendite e sinistri ha rappresentato 
nel ramo I il 5.1% delle risene. 
Relativamente al ramo III. la rac­
colta netta da inizio anno è stata 
pari a € 6.0 miei, in aumento del 
31.9% rispetto a quella realizzata 
nel I semestre dell'anno preceden­
te, ma in contrazione per circa la 
stessa variazione percentuale con 
segno opposto se confrontata con 
quella realizzata nei primi sei mesi 
del 2015. Tale risultato è dovuto 
all 'incremento (+33.0%) del vo­
lume premi, pari a € 15.7 miei, 
rispetto ai primi sei mesi del 2016. 
generato da importi superiori ai 
€ 7.5 miei in ciascun trimestre, i 
cui effetti positivi sono in parte 
annullati dall'aumento delle usci­
te (+33.7% rispetto al I semestre 
2016). per un importo pari a €9.6 
mld (di cui il 71% rappresentato da 
riscatti e altri rimborsi, in aumento 
del 16.9% rispetto al I semestre 
2016). 

L'onere complessivo per riscatti, 
scadenze e sinistri ha rappresen­

tato nel ramo III il 7,4% delle 
riserve. Il ramo V. con un 
volume premi di € 1.3 mld, in 
diminuzione del 14.8% rispetto 
al I semestre 2016. e con un 
ammontare eli pagamenti pari 
a € 1.4 miei (principalmente 
riscatti e scadenze), in calo del 
6.6%. ha visto, contrariamente 
all'analogo periodo degli ulti­
mi tre anni, una raccolta netta 
tornata ad essere negativa e 
pari a € -91 min. L'onere com­
plessive:) per riscatti, scadenze 
e sinistri ha rappresentato nel 
ramo V il 5.0% delle riserve. 
Nel I semestre 2017 l'ammon­
tare delle r i s e n e tecniche 
afferente al ramo I è stato pari 
a € 466.7 miei, il 5.9% in più 
rispetto all'analogo periodo 
del l 'anno precedente , con 
una variazione dello stock 
da inizio anno di € 11.6 mld. 
ossia 3.0 mld in più rispetto 
all'afflusso dei premi al netto 
elei pagamenti. 
Relativamente al ramo III. 
invece, a fronte eli un flusso 
netto pari a € 6.0 mld, la va­
riazione delle riserve è stata 
positiva eli € 6,7 mld. per 
effetto elei rendimenti regi­
strati dalla gestione finanziaria 
che hanno portato le r isene 
tecniche a un ammontare di 
€ 129.9 miei ( + 13.7% rispetto 
ai primi sei mesi del 2016). 
Il ramo V ha raggiunto nel I 
semestre 2017 un ammontare 
di risen'e pari a € 27,6 mld, 
pressoché stazionario (+0,9%) 
rispetto ai primi sei mesi del 
2016. mentre la variazione 
delle riserve calcolata con 
quante) accantonato a fine 
anno risulta negati per € 35 
min. a fronte però di una 
raccolta netta (premi - uscite) 
pari a € -91 min. 
Fonte: AMA 

AUMENTA PROPENSIONE 
AL RISPARMIO DELLE 
FAMIGLIE 
La crisi economica si ptiò dire sia 
ormai alle spalle e risultano dunque 
i n crescita le famigl ie in grado di 
r i sparmiare e quel le c h e o p t a n o 
per f orme di r i sparmio gest i to . 
Sono ejuesti alcuni elei punti che 
emergono dall 'indagine sul rispar­
mio e sulle scelte finanziarie degli 
italiani nel 2017. presentata da Inte­
sa Sanpaolo e dal Centro Einaudi 
a Torino. 

Nel dettaglio, la quota di risparmia­
tori italiani nel 2017 è salita da 40 
a 43,4%. con un aumento dall'8 al 
13% delle famiglie che si affidano al 
risparmio gestito. 
È cresciuto inoltre di 10 punti il dato 
relativo alle famiglie italiane intervi­
state per la ricerca, che si definisce 
economicamente indipenelente. insie­
me alla quota di chi ritiene sufficiente 
o più che sufficiente il proprio reddi­
to, passata da 47.2%) a 60.8%. 
Tuttavia, "è vero che aumenta la 
quota degli intenistati che dichiarano 
di avere in portafoglio strumenti di 
risparmio gestito, ma la partecipazio­
ne delle famiglie al mercato azionario 
si mantiene decisamente limitata". 
Sottolinea Gregorio De Felice, chief 
economist di Intesa Sanpaolo, aggiun­
gendo che "una maggiore educazione 
finanziaria degli italiani potrà contri­
buire ad accrescere la qetota di inve­
stimento diretta o ineliretta in azioni". 
Infatti, resta ancora basso il grado 
di alfabetizzazione finanziaria degli 
italiani. L'indagine di Intesa Sanpaolo 
e del Centro Einaudi ha rilevato che 
circa 2/3 delle persone intervistate ha 
consapevolezza dei tassi d'interesse, 
metà appena comprende corretta­
mente cosa siano l'inflazione e la 
diversificazione del rischio e solo il 
30% del campione di 1.024 famiglie 
ha aATito un'educazione finanziaria 
specifica. 
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