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COMUNICATO STAMPA 
 
 
 

MILANO ASSICURAZIONI S.p.A.: APPROVATA LA RELAZIONE FINANZIARIA 
CONSOLIDATA AL 30 GIUGNO 2010 

RACCOLTA PREMI TOTALE LAVORO DIRETTO € MIL. 1.868,6 (€ MIL. 1.856,4 AL 30 
GIUGNO 2009, +0,7%*) 

 
 
Raccolta premi lavoro diretto* 

• Nei rami Danni: € Mil. 1.601,9 (-1,6%) 
• Nei rami Vita: € Mil. 266,7 (+16,5%) 

 
Andamento tecnico* 

• Combined Ratio Operativo a 100,2% da 106,1,% al 31 dic. 2009 (95% al 30 giu. 
2009); Combined Ratio (comprensivo degli oneri tecnici) a 105,3% da 108,9% al 31 
dic. 2009 (100,2% al 30 giu. 2009) 

 
Costi operativi* 

• Spese di gestione complessive € Mil. 338,8, con un’incidenza del 18,9%  
 
Risultato di periodo* 

• Risultato consolidato di Gruppo € Mil. –195,3 (€ Mil. 50,7 al 30 giu. 2009) 
 
Solidità Patrimoniale* 

• Patrimonio Netto € Mil.1.627,5 (€ Mil. 1.987,9 al 31 dic. 2009) 
  

 
 
 
*Dati IFRS 5 

      
 
   
Milano, 05 agosto 2010. Sotto la presidenza di Fausto Marchionni si è riunito oggi il Consiglio di 
Amministrazione della Milano Assicurazioni S.p.A., che ha approvato i conti consolidati relativi al 
primo semestre 2010.  
 
Come già reso noto al mercato, ricordiamo preliminarmente che in data 17 giugno 2010 Milano 
Assicurazioni S.p.A. e Banca Popolare di Milano S.c.r.l., facendo seguito agli accordi sottoscritti nel 
dicembre 2009 in merito alla consensuale risoluzione della partnership nel settore della 
bancassicurazione e avendo ricevuto le prescritte autorizzazioni di legge, hanno perfezionato il 
trasferimento in favore di Banca Popolare di Milano della quota del 51% del capitale sociale di 
Bipiemme Vita S.p.A. detenuta da Milano Assicurazioni. 



 

 
Con tale operazione Bipiemme Vita esce pertanto dal perimetro di consolidamento del Gruppo 
Milano Assicurazioni e, ai sensi dell’IFRS 5, è da considerarsi un‘attività operativa cessata. 
Conseguentemente, i dati economici di tale società relativi al primo semestre 2009 vengono 
riclassificati e cumulativamente esposti nella voce Utile/Perdita delle attività operative cessate. Le 
altre voci del conto economico riflettono pertanto dati redatti a parità di perimetro di 
consolidamento rispetto al 1° semestre 2010 e consentono confronti in termini omogenei. 
 
 
La raccolta premi complessiva del lavoro diretto si attesta ad € Mil. 1.868,6, in crescita dello 0,7%, 
rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente.  
 
Nei rami Danni la raccolta del lavoro diretto risulta pari a € Mil. 1.601,9 e registra una diminuzione 
dell’1,6% rispetto al giugno 2009.  
 
Nei rami Auto i premi ammontano a € 1.116,3, in calo del 2,4% a seguito delle azioni intraprese per 
il recupero di redditività in un settore che manifesta da tempo segnali di deterioramento tecnico 
rispetto al passato, con particolare riferimento alla disdetta di contratti plurisinistrati e alla politica 
assuntiva, che subordina l’acquisizione dei contratti all’applicazione dei corretti parametri tecnici 
sottesi alla nuova tariffa introdotta a fine 2009, limitando il ricorso agli sconti.  
 
Sulla dinamica dei premi incide inoltre il perdurare del difficile contesto economico e, in particolare, 
la debolezza delle immatricolazioni di nuove autovetture, anche a seguito della cessazione degli 
incentivi governativi (il mese di giugno ha fatto rilevare un calo del 19% rispetto al giugno 2009). 
 
Permangono infine i negativi effetti delle norme recentemente emanate nel settore, che hanno 
comportato l’attribuzione della classe di merito bonus-malus a livello di nucleo familiare e 
l’applicazione del malus solo in caso di sinistro con responsabilità principale.  
 
Negli altri rami Danni i premi hanno raggiunto un totale di € Mil. 485,6, con un incremento dello 

0,4%. La stabilità dei premi riflette una politica assuntiva che cerca di privilegiare la redditività del 
portafoglio, applicando corretti parametri tecnici e indirizzando le iniziative commerciali soprattutto 
verso il settore retail, generalmente connotato da migliori margini tecnici. 
 
Per ciò che concerne i sinistri denunciati, nella Rc Auto diminuiscono del 2,6%. Complessivamente il 
numero dei sinistri denunciati diminuisce dello 0,9%. Da segnalare l’inversione di tendenza fatta 
registrare nel CVT (-0,5%) a conferma della bontà delle azioni di risanamento intraprese.  
 
In conseguenza di quanto sopra evidenziato il Combined Ratio Operativo (Loss+Expense Ratio) si 
attesta a 100,2% (106,1% al 31 dic. 2009) , il Loss Ratio a 79,8% (85,2% al 31 dic. 2009)  e 
l’Expense Ratio 20,4% (20,9% al 31 dic. 2009), mentre il Combined Ratio, comprensivo degli oneri 
tecnici, si attesta a 105,3% (108,9% al 31 dic. 2009). I dati pur rimanendo negativi registrano un 
deciso miglioramento rispetto ai valori di fine anno.  
 
Il risultato del settore Danni prima delle imposte chiude a € Mil. -226 (€ Mil. 49,9 al 30 giugno 
2009). Il risultato è fortemente condizionato dalle rettifiche di valore su strumenti finanziari, che 
hanno influito negativamente per € Mil. 155,3. 
 
 



 

Nei rami Vita la raccolta ha raggiunto € Mil. 266,7, in crescita del 16,5%, grazie anche al 
riposizionamento del portafoglio a favore di contratti di ramo I (+11,2%). Da segnalare la crescita 
nel Ramo V (+55,7%) grazie al rinnovato interesse degli investitori istituzionali per tali prodotti, che 
comunque garantiscono alla Compagnia una redditività adeguata. 
 
Il settore fa emergere un utile prima delle imposte di € Mil. 29,8 in ripresa rispetto agli € Mil. 26, 
del 1° semestre 2009, nonostante la rilevazione di impairment su strumenti finanziari per € Mil. 
12,3 al lordo della quota a carico degli assicurati.  
 
 
Il settore immobiliare chiude con un risultato prima delle imposte di € Mil. -6,3. 
 
 
La gestione patrimoniale e finanziaria è stata caratterizzata dalla rilevazione di rettifiche di valore 
(impairment) su strumenti finanziari classificati nella categoria Available for Sale per un importo 
complessivo di € 167,6 milioni (erano € 30,6 milioni al 30 giugno 2009). Il protrarsi del negativo 
andamento dei mercati finanziari ha infatti determinato, per alcuni titoli in portafoglio, un valore di 
borsa continuativamente inferiore al valore di carico per un periodo di almeno 2 anni. 
Coerentemente con la impairment policy dichiarata nel bilancio 2009, i valori di carico di tali titoli 
sono stati pertanto allineati ai valori di borsa del 30 giugno, particolarmente penalizzanti e spesso 
non coerenti con i fondamentali di bilancio delle rispettive entità economiche. Gli impairment 
effettuati riguardano, in particolare, la partecipazione detenuta da Milano Assicurazioni nella 
controllante Fondiaria-Sai che, tenuto conto del prezzo di borsa al 30 giugno, pari a € 7,73, ha 
determinato un impatto negativo sul conto economico di € 152 milioni.  
 
Relativamente alle altre tipologie di proventi finanziari, gli interessi attivi ammontano a €106,7 
milioni, in calo rispetto agli € 133,6 milioni rilevati nel 1° semestre 2009, a seguito della difficile 
congiuntura economica e, in particolare, del protrarsi di una politica economica espansiva da parte 
delle autorità monetarie, che mantengono basso il livello dei tassi di riferimento per non 
compromettere la debole ripresa in atto.  
 
Peraltro, l’attenta attività di trading, operata cercando di valorizzare i disallineamenti di mercati che, 
anche nel primo semestre 2010, sono stati connotati da una volatilità elevata, a fronte di un quadro 
macroeconomico ancora incerto e di preoccupazioni sorte in merito alla sostenibilità del debito 
pubblico da parte di alcuni stati europei, ha consentito di conseguire utili netti da realizzo per € 35,8 
milioni, in aumento rispetto al 1° semestre 2009.   
 
 
Le spese di gestione, ammontanti a € Mil. 338,8 mostrano un’incidenza del 18,9% sui premi netti.  
 
 
Il conto economico chiude pertanto con un risultato di periodo di pertinenza di Gruppo pari ad € Mil. 
-195,3 (€ Mil. 50,7 al 30 giugno 2009). 
 
 

Il patrimonio netto consolidato, comprensivo del risultato di periodo e delle quote di terzi, passa da 
€ Mil. 1.987,9 al 31/12/09 ad € Mil. 1.627,5 al 30/06/10. Il margine di solvibilità è in diminuzione 
rispetto al 31/12/2009 risentendo della eccessiva volatilità dei mercati finanziari. L’ultimo dato 
disponibile, calcolato alla fine di luglio, è oltre al 200% in quanto vi è stato il riassorbimento della 



 

componente negativa per € Mil. 70 imputabile alla riserva di patrimonio netto per strumenti 
finanziari AFS. 
 
 
A fronte di un panorama economico e finanziario che continua ad essere volatile, si scorgono i primi 
segnali di miglioramento sulla parte tecnica, che confermano la bontà delle iniziative messe in atto 
per recuperare redditività. 
 
La vera competizione si giocherà sulla matrice “costi/servizi”, poiché è doveroso salvaguardare 
l’equilibrio della gestione industriale generando, laddove possibile, economie di scala e creando 
importanti benefici economici nella gestione industriale.  
 
L’impegno di tutto il Gruppo è focalizzato sul proseguimento del percorso intrapreso per raggiungere 
gli obiettivi di Piano. 
 
 
Il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari Pier Giorgio Bedogni dichiara, 
ai sensi dell’art. 154 bis, comma 2°, del Testo Unico della Finanza, che l’informativa contabile 
contenuta nel presente comunicato stampa corrisponde alle risultanze documentali, ai libri ed alle 
scritture contabili. 
 
 
Ulteriori dettagli sui risultati economici e finanziari del Gruppo verranno forniti alla comunità 
finanziaria dall’ A.D. Prof. Fausto Marchionni oggi alle 13,15, tramite conference call e webcasting. I 
relativi dettagli tecnici sono disponibili sul sito internet della compagnia. 
 
La presentazione sarà comunque disponibile sul sito internet della compagnia contestualmente 
all’inizio della conference call. 
 
 
Definizioni e Glossario 
 
Combined Ratio = incidenza della sinistralità (Loss Ratio) e delle spese complessive (spese generali, 
di acquisizione ed altri oneri netti tecnici) sui premi di competenza. 
 
Combined Ratio Operativo = incidenza della sinistralità (Loss Ratio) e delle spese di acquisizione e 
generali (Expense Ratio) sui premi di competenza. 
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16.013.356 11.623.644 TOTALE ATTIVITÀ

247.015 248.051 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI7

56.751 112.080 Altre attività6.5

41.422 43.747 Attività fiscali correnti6.4

105.200 114.706 Attività fiscali differite6.3

27.861 18.748 Costi di acquisizione differiti6.2

4.102.633 5.116 Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita6.1

4.333.867 294.397 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO6

346.803 242.986 Altri crediti5.3

100.665 83.230 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione5.2

727.018 572.377 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta5.1

1.174.486 898.593 CREDITI DIVERSI5

343.916 335.666 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico4.6

7.206.593 7.180.234 Attività finanziarie disponibili per la vendita4.5

510.588 460.342 Finanziamenti e crediti4.4

114.924 118.219 Investimenti posseduti sino alla scadenza4.3

189.331 214.707 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture4.2

1.078.543 1.062.070 Investimenti immobiliari4.1

9.443.895 9.371.238 INVESTIMENTI4

479.323 476.342 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI3

5.719 5.904 Altre attività materiali2.2

58.650 58.733 Immobili2.1

64.369 64.637 ATTIVITÀ MATERIALI2

26.270 26.255 Altre attività immateriali1.2

244.131 244.131 Avviamento1.1

270.401 270.386 ATTIVITÀ IMMATERIALI1

31/12/200930/06/2010

STATO PATRIMONIALE - ATTIVITÀ

Importi in migliaia di Euro

RELAZIONE FINANZIARIA SEMESTRALE CONSOLIDATA AL 30 GIUGNO 2010

MILANO ASSICURAZIONI S.p.A.
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16.013.356 11.623.644 TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ

173.492 163.093 Altre passività6.4

Passività fiscali correnti6.3

56.687 36.034 Passività fiscali differite6.2

3.873.999 Passività di un gruppo in dismissione posseduto per la vendita6.1

4.104.178 199.127 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO6

270.598 201.262 Altri debiti5.3

37.811 43.752 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 5.2

42.961 30.272 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta5.1

351.370 275.286 DEBITI5

397.932 395.860 Altre passività finanziarie 4.2

68.215 71.861 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico4.1

466.147 467.721 PASSIVITÀ FINANZIARIE4

9.013.937 8.943.870 RISERVE TECNICHE3

89.801 110.163 ACCANTONAMENTI2

2.075 -17 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi1.2.3

-604 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio1.2.2

104.531 1.387 Capitale e riserve di terzi1.2.1

106.002 1.370 di pertinenza di terzi1.2

-139.987-195.275Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo1.1.9

-3.141-4.474Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio1.1.8

-148.605-149.677Utili o perdite su attività finanziarie disponibili per la vendita1.1.7

Riserva per differenze di cambio nette1.1.6

-31.353-31.353(Azioni proprie)1.1.5

1.181.009 982.888 Riserve di utili e altre riserve patrimoniali1.1.4

718.147 718.147 Riserve di capitale1.1.3

Altri strumenti patrimoniali1.1.2

305.851 305.851 Capitale1.1.1

1.881.921 1.626.107 di pertinenza del gruppo1.1

1.987.923 1.627.477 PATRIMONIO NETTO1
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(*) Dati riesposti ai sensi dell'IFRS 5

-1.710-17 di cui di pertinenza di terzi

50.743 -195.275di cui di pertinenza del gruppo

49.033 -195.292UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO

-3.7933.281 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE4

52.826 -198.573UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE

-20.9623.485 Imposte3

73.788 -202.058UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE

-2.008.986-2.309.494TOTALE COSTI E ONERI2

-193.065-219.463Altri costi2.6

-52.404-59.703Altre spese di amministrazione2.5.3

-2.122-1.367Spese di gestione degli investimenti2.5.2

-272.084-277.710Provvigioni e altre spese di acquisizione2.5.1

-326.610-338.780Spese di gestione2.5

-36.468-178.506Perdite da valutazione2.4.4

-24.748-29.341Perdite realizzate2.4.3

-5.715-10.099Altri oneri 2.4.2

-6.949-7.042Interessi passivi2.4.1

-73.880-224.988Oneri derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari2.4

-6.903-13.479Oneri derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture2.3

-43 -35 Commissioni passive2.2

46.178 23.694 Quote a carico dei riassicuratori2.1.2

-1.454.663-1.536.443Importi pagati e variazione delle riserve tecniche2.1.1

-1.408.485-1.512.749Oneri netti relativi ai sinistri2.1

2.082.774 2.107.436 TOTALE RICAVI E PROVENTI1

85.310 96.708 Altri ricavi1.6

Utili da valutazione1.5.4

32.907 65.156 Utili realizzati1.5.3

43.095 39.737 Altri proventi 1.5.2

133.613 106.691 Interessi attivi1.5.1

209.615 211.584 Proventi derivanti da altri strumenti finanziari e investimenti immobiliari1.5

283 271 Proventi derivanti da partecipazioni in controllate, collegate e joint venture1.4

39.222 1.499 
Proventi e oneri derivanti da strumenti finanziari a fair value rilevato a conto 

economico
1.3

95 138 Commissioni attive1.2

-96.252-67.975Premi ceduti in riassicurazione di competenza1.1.2

1.844.501 1.865.211 Premi lordi di competenza1.1.1

1.748.249 1.797.236 Premi netti1.1

30/06/2009 (*)30/06/2010

CONTO ECONOMICO SEPARATO
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