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COMUNICATO STAMPA 
 
 
 

 

GRUPPO MILANO ASSICURAZIONI: APPROVATI I CONTI 
CONSOLIDATI RELATIVI AL 1° TRIMESTRE 2011.  

• MIGLIORATO IL COMBINED RATIO RISPETTO AL 31 MARZO 
2010 

• IN MIGLIORAMENTO IL RISULTATO DI GRUPPO 
• IN UTILE IL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO 
CONSOLIDATO 

                   
Bilancio Consolidato (principi contabili IFRS) 
 
 
 € Mil.                                               31 marzo 2011  31 marzo 2010 
 
Totale Premi emessi    880,6    965,6 -8,8% 
 
In miglioramento il Risultato di pertinenza del Gruppo : -16,5 € Mil.  (- 22,4 € Mil. al 
31/03/2010) 
In utile il conto economico complessivo: 14,5 € Mil.  (- 20 € Mil. al 31/03/2010) 
 
 
CoR                 101,3%     105,8% 
CoR Operativo                   93,8%      98,7% 
 
 

ESERCIZIO DA PARTE DEL CONSIGLIO DI MILANO 
ASSICURAZIONI DELLA DELEGA AD AUMENTARE IL CAPITALE 
SOCIALE PER EURO 350.000.000. 
 
 
Milano, 14 maggio 2011. Sotto la presidenza di Angelo Casò si è riunito oggi il Consiglio di 
Amministrazione della Milano Assicurazioni S.p.A., che ha approvato i conti consolidati relativi al 
primo trimestre 2011.  
 
Al 31 marzo 2011 la raccolta premi complessiva si è attestata a € Mil. 880,6, in calo dell’8,8% 
rispetto al 1° trimestre 2010. 
 
Nei Rami Danni lavoro diretto complessivamente sono stati raccolti premi per € Mil. 784,9 con una 
flessione del 2,8%. 
 
Nei Rami Auto la raccolta premi è cresciuta dello 0,8%, attestandosi a € Mil. 558,4.  
 



 

 
 
In particolare, nel Ramo R.C. Auto i premi crescono dell’1,8% mentre i sinistri denunciati 
diminuiscono del 15,9%. Tale andamento è conseguenza sia degli interventi operati sulla tariffa 
che hanno consentito un importante recupero del premio medio di polizza, in linea con gli obiettivi 
di budget, sia delle azioni di disdetta portate avanti sui contratti plurisinistrati nonchè della chiusura 
di agenzie con andamento particolarmente negativo. Il risultato tecnico mostra incoraggianti segnali 
di miglioramento, sebbene resti ancora negativo perché influenzato dai maggiori oneri relativi ai 
sinistri degli esercizi precedenti che continuano a richiedere un’attenta politica di riservazione. 
D’altro canto anche l’andamento tecnico legato ai contratti di generazione corrente fa registrare una 
decisa e significativa inversione di tendenza.   
 
Nel Ramo Corpi Veicoli Terrestri da segnalare l’andamento positivo, in miglioramento rispetto al 
31 marzo 2010, nonostante il calo fatto registrare dalla raccolta premi, che si attesta a € Mil. 70,3 
in calo del 5,8%, dovuto ovviamente al particolare contesto di mercato nonché alle politiche 
commerciali attuate dalle case automobilistiche che vendono, incluse nel prezzo della vettura, 
garanzie assicurative accessorie. I sinistri denunciati sono diminuiti del 9% grazie ai limiti assuntivi 
operati su quelle garanzie che negli ultimi anni si sono rivelate particolarmente onerose. 
 
Negli Altri Rami Danni la raccolta è stata pari a € Mil. 226,5 facendo registrare una contrazione del 
10,7%, sostanzialmente a causa del mancato rinnovo delle coperture di alcuni rischi presenti nel 
portafoglio della divisione SASA, nonché delle iniziative portate avanti per recuperare redditività che 
hanno portato alla disdetta di singoli contratti plurisinistrati e alla riduzione dell’esposizione ai rischi 
corporate con andamento negativo legati soprattutto a  Enti Pubblici e grandi imprese. Permane la 
concentrazione sui settori retail e piccole medie imprese seppur il contesto socio economico renda 
più difficilie lo sviluppo in tali aree. 
 
Complessivamente l’andamento tecnico del settore Danni fa registrare un Combined Ratio che si 
attesta al 101,3%, in miglioramento rispetto al dato al 31 marzo 2010 (105,8%).  
Il Combined Ratio Operativo, che esclude il conteggio degli altri oneri tecnici, si attesta a 93,8% 
(98,7% al 1° trim. 2010). Tali risultati, pur tenendo conto della significatività delle evidenze 
tecniche emerse legate al ridotto periodo di osservazione, portano a confermare gli obiettivi 2011 
recentemente comunicati. 
 
Il risultato prima delle imposte del settore Danni è negativo per € Mil. 19,5 (€ Mil. -37,5 al 
marzo 2010). 
 
Il settore Vita ha raccolto premi del lavoro diretto per € Mil. 94,3 in notevole riduzione rispetto 
all’analogo periodo precedente (-39,7%) principalmente a causa di alcuni contratti di 
capitalizzazione corporate presenti lo scorso anno e non rinnovati. Tuttavia il decremento è anche 
da leggere nel particolare contesto macro economico ed è in linea con la tendenza riscontrata su 
tutto il mercato.  
 
I premi legati alla nuova produzione ammontano a € Mil. 41 rispetto a € Mil. 100,8 al 31 marzo 
2010. Gli Annual Premium Equivalent (APE) passano da € Mil. 13,6 a € Mil. 8,3.  
 
La redditività del Vita, pur in un contesto finanziario non ancora normalizzato, fa registrare un utile 
prima delle imposte di € Mil. 12,2 (€ Mil. 21,7 al 31 marzo 2010), risultando temporaneamente  
penalizzato dalla riserva per shadow accounting, dovuto alle scelte effettuate in termini di 
rendimento obiettivo delle gestioni separate.  
 
 
 



 

 
La gestione patrimoniale e finanziaria ha conseguito proventi netti per € Mil. 53,9 (€ Mil. 72,7 
nel 1° trim. 2010). Segnaliamo che, coerentemente alla fair value policy applicata già in sede di 
redazione del Bilancio dell’Esercizio 2010, nel trimestre in esame sono stati effettuati impairment 
su titoli appartenenti alla categoria Available For Sale per € Mil. 13,5 (€ Mil. 13,7 al 31 marzo 2010) 
e quote d’ammortamento su immobili per € Mil. 6,9.  
 
Le spese di gestione ammontano a € Mil. 162,8. Di queste € Mil. 156,3 sono attinenti al settore 
Danni, con un incidenza sui premi netti del 19,7%, in calo  rispetto a quanto registrato nel primo 
trimestre del 2010 (20,1%). 
 
Il Margine di Solvibilità Consolidato mostra un indice di copertura in lieve diminuzione rispetto 
al 155% di fine dicembre 2010, risultando pari al 154%. Ai fini della sua determinazione, per i soli 
titoli in portafoglio al 31 dicembre 2010, ci si è avvalsi della facoltà prevista dal Regolamento Isvap 
n. 37 del 15 marzo 2011 in tema di verifiche della solvibilità corretta 
 
Tutto quanto considerato, il conto economico consolidato chiude con un risultato negativo di 
pertinenza del Gruppo pari a € Mil. 16,5 (€ Mil. -22,4 al 31 marzo 2010). Va evidenziato che tale 
risultato negativo risulta influenzato in maniera decisiva da rettifiche di valore su strumenti 
finanziari disponibili per la vendita (AFS) per € mil. 13,5.  
 
Il conto economico complessivo, che comprende anche gli utili e le perdite che sono stati imputati a 
patrimonio netto, beneficia dell’incremento della riserva da valutazione degli strumenti finanziari 
classificati nella categoria Available for Sale e fa conseguentemente rilevare un utile di € mil. 14,5 a 
fronte della perdita di € mil. 20 relativa al primo trimestre 2010  
 
Il quadro macroeconomico rimane connotato da elementi di forte incertezza: alle preoccupazioni per 
la debolezza della domanda interna e per i livelli occupazionali si aggiungono ora le forti tensioni 
valutarie e le preoccupazioni per i deficit pubblici di alcuni paesi dell’area euro, che alimentano 
nuova volatilità sui mercati finanziari.  
 
Nei prossimi mesi dell’esercizio proseguiranno le azioni tese ad attuare la nuova strategia del 
Gruppo Fondiaria-Sai, recentemente definita e comunicata al Mercato. 
 
In particolare, con riferimento al settore Danni: 
 
- nel comparto Auto saranno rafforzate le iniziative volte all’incremento del premio medio di polizza 
e alla riduzione della flessibilità tariffaria. Proseguiranno gli interventi nei confronti di agenzie con 
andamento particolarmente negativo e sarà maggiormente strutturato il presidio organizzativo volto 
a contrastare il fenomeno delle frodi; 
- negli altri rami danni sarà prestata particolare attenzione al posizionamento sul mercato. La 
politica assuntiva privilegerà la clientela retail e il settore delle piccole/medie imprese mentre sarà 
ridotta l’esposizione ai rischi di imprese ed enti pubblici, che hanno avuto redditività negativa. 
 
Nei rami Vita si punterà ad un miglioramento qualitativo del portafoglio aumentando l’incidenza di 
prodotti di ramo I a premio periodico (annuo o ricorrente), maggiormente remunerativi e in grado 
di fidelizzare la clientela, creando quindi valore nel lungo periodo. Particolare attenzione sarà posta 
al miglioramento del livello di servizio, anche con attività che aiutino i clienti a scegliere i prodotti 
meglio in grado di soddisfare le loro esigenze assicurative e previdenziali. 
 
La gestione degli investimenti sarà improntata più al contenimento della volatilità che ad una 
politica aggressiva sui rendimenti a breve retrocessi, con conseguenti benefici sugli indici di 
solvibilità e maggiore stabilità sui rendimenti delle gestioni separate. 



 

 
Nel settore immobiliare l’attenzione sarà rivolta al miglioramento della redditività ordinaria degli 
immobili, cogliendo, al contempo, le eventuali opportunità di valorizzazione che si dovessero 
presentare. In particolare, benefici economici sono attesi dall’esercizio dell’opzione Put sulla 
partecipazione in Citylife. 
 
Particolare attenzione sarà infine posta al contenimento dei costi di funzionamento mediante un 
piano di allocazione delle risorse più rigoroso, l’eliminazione di servizi non essenziali, il rilancio degli 
incentivi all’uscita per quei dipendenti che abbiano maturato i requisiti di pensionamento. 
 
Il Consiglio di Amministrazione di Milano Assicurazioni, inoltre, in forza della delega attribuitagli 
dall’assemblea straordinaria della Compagnia del 27 aprile 2011, ha deliberato di aumentare il 
capitale sociale, a pagamento ed in via scindibile, per massimi euro 350.000.000, comprensivi di 
eventuale sovrapprezzo, mediante emissione di azioni ordinarie e di azioni di risparmio, senza 
indicazione espressa del valore nominale, aventi godimento regolare e aventi le medesime 
caratteristiche di quelle in circolazione alla data dell’emissione, da offrire in opzione agli aventi 
diritto, rispettivamente titolari di azioni ordinarie e di risparmio della Società alla data di inizio del 
periodo di sottoscrizione, in proporzione al numero di azioni ordinarie e/o di risparmio possedute. 
 
Il Consiglio di Amministrazione si è peraltro riservato – e ha rinviato a successiva deliberazione del 
Consiglio stesso, di Amministrazione, da tenersi, nel rispetto della procedura prevista dall'art. 2443 
del Codice Civile, in prossimità dell’inizio dell’offerta in opzione – la determinazione: 
-  del prezzo di emissione delle azioni in base al prezzo teorico dell'azione post stacco del diritto 

(Theoretical ex right price - TERP) delle azioni, calcolato secondo le metodologie correnti e 
scontato nella misura che sarà stabilita dal medesimo Consiglio di Amministrazione sulla base 
delle condizioni di mercato prevalenti al momento del lancio effettivo dell'operazione, dei corsi 
di borsa delle azioni rilevati in prossimità del lancio effettivo dell'operazione, nonché della 
prassi di mercato per operazioni similari e dell'andamento economico, patrimoniale e 
finanziario della Compagnia; 

-  dell'esatto numero di azioni ordinarie e di risparmio oggetto dell'emissione e del relativo 
rapporto di opzione. 

 
La modifica statutaria conseguente alla delibera suddetta è soggetta all’autorizzazione dell’Isvap, ai 
sensi della normativa vigente. 
 
Subordinatamente al rilascio in tempo utile da parte di Consob del nulla osta alla pubblicazione del 
prospetto informativo relativo all’aumento di capitale, si prevede che quest’ultimo possa trovare 
esecuzione indicativamente entro la fine del prossimo mese di luglio. 
 
Lunedì 16 maggio p.v. alle 14:30 CET, si terrà una conference call con la comunità finanziaria in cui 
l’Amministratore Delegato, Emanuele Erbetta, illustrerà i risultati economici e finanziari del Gruppo. 
I relativi dettagli sono visibili presso il sito www.gruppofondiariasai.it, in home page. 
 
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. 
 
Ai sensi dell’art. 144-novies del Regolamento Emittenti della Consob si informa inoltre che, sulla 
base della documentazione prodotta dai componenti effettivi e supplenti del Collegio Sindacale 
nominati dall’assemblea del 27 aprile 2011, il Consiglio ha dichiarato accertata la sussistenza in 
capo agli stessi dei requisiti tutti previsti dalla normativa vigente, ivi compreso il requisito di 
indipendenza di cui all’art. 148, comma 3, del Testo Unico della Finanza.  



 

 
In precedenza, con riguardo agli amministratori nominati dall’assemblea del 27 aprile 2011, il 
Consiglio aveva verificato che, secondo quanto dichiarato dagli interessati, sono da qualificarsi 
come indipendenti, sia ai sensi del Codice di autodisciplina delle società quotate che ai sensi del 
Testo Unico della Finanza, in linea con quanto previsto dall’art. 37 del Regolamento Mercati della 
Consob, n. 10 amministratori rispetto ai n. 19 amministratori complessivi e ai n. 16 amministratori 
non esecutivi. Come già indicato nel comunicato stampa del 27 aprile u.s., gli amministratori 
indipendenti sono i signori Umberto Bocchino, Maurizio Carlo Burnengo, Angelo Casò, Maurizio Di 
Maio, Mariano Frey, Giuseppe Lazzaroni, Davide Maggi, Nicola Miglietta, Aldo Milanese, Simone 
Tabacci.  
 
 
 
 
 
 
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. 
 
Annual Premium Equivalent (APE) = Somma dei premi annui di nuova produzione e di un decimo 
dei premi unici. 
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11.497.294 11.349.726 TOTALE ATTIVITÀ

284.665 265.066 DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI7

68.229 131.556 Altre attività6.5

42.821 32.749 Attività fiscali correnti6.4

205.915 194.402 Attività fiscali differite6.3

7.477 7.542 Costi di acquisizione differiti6.2

3.451 79.340 Attività non correnti o di un gruppo in dismissione possedute per la vendita6.1

327.893 445.589 ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO6

302.471 217.338 Altri crediti5.3

69.553 64.038 Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione5.2

662.794 530.967 Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta5.1

1.034.818 812.343 CREDITI DIVERSI5

288.590 280.071 Attività finanziarie a fair value rilevato a conto economico4.6

6.827.511 6.722.743 Attività finanziarie disponibili per la vendita4.5

660.504 824.183 Finanziamenti e crediti4.4

121.798 123.256 Investimenti posseduti sino alla scadenza4.3

202.391 127.418 Partecipazioni in controllate, collegate e joint venture4.2

1.000.349 999.953 Investimenti immobiliari4.1

9.101.143 9.077.624 INVESTIMENTI4

434.652 437.172 RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI3

5.970 5.954 Altre attività materiali2.2

58.141 58.052 Immobili2.1

64.111 64.006 ATTIVITÀ MATERIALI2

18.960 16.874 Altre attività immateriali1.2

231.052 231.052 Avviamento1.1

250.012 247.926 ATTIVITÀ IMMATERIALI1

31/12/201031/03/2011

STATO PATRIMONIALE - ATTIVITÀ

Importi in migliaia di Euro

BILANCIO CONSOLIDATO INFRANNUALE ABBREVIATO AL 31 MARZO 2011

MILANO ASSICURAZIONI S.p.A.
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11.497.294 11.349.726 TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ

139.509 150.838 Altre passività6.4

2.164 Passività fiscali correnti6.3

33.223 36.145 Passività fiscali differite6.2

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

174.896 186.983 ALTRI ELEMENTI DEL PASSIVO6

237.594 156.556 Altri debiti5.3

40.428 39.389 Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 5.2

31.388 30.880 Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta5.1

309.410 226.825 DEBITI5

366.303 363.532 Altre passività finanziarie 4.2

61.643 60.514 Passività finanziarie a fair value rilevato a conto economico4.1

427.946 424.046 PASSIVITÀ FINANZIARIE4

9.144.336 9.038.197 RISERVE TECNICHE3

136.139 153.734 ACCANTONAMENTI2

-180 -4 Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di terzi1.2.3

-3 -2 Utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio1.2.2

1.502 1.322 Capitale e riserve di terzi1.2.1

1.319 1.316 di pertinenza di terzi1.2

-668.711-16.546Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del gruppo1.1.9

-3.670-4.021Altri utili o perdite rilevati direttamente nel patrimonio1.1.8

1.989 33.353 Utili 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

980.995 313.194 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

1.303.248 1.318.625 di pertinenza del gruppo1.1

1.304.567 1.319.941 PATRIMONIO NETTO1
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-2.866-4 di cui di pertinenza di terzi

-22.447-16.546di cui di pertinenza del gruppo

-25.313-16.550UTILE (PERDITA) CONSOLIDATO

-1.8760 UTILE (PERDITA) DELLE ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE4

-23.437-16.550UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE IMPOSTE

-4.087-6.523Imposte3

-19.350-10.027UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLE IMPOSTE
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-121.947-130.924Altri costi2.6
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35.062 39.765 Utili realizzati1.5.3
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53.300 53.487 Interessi attivi1.5.1
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-42.877-33.907Premi ceduti in riassicurazione di competenza1.1.2

976.017 920.562 Premi lordi di competenza1.1.1

933.140 886.655 Premi netti1.1
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