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pubbliche, meccanismi di proxy e buy-back azionari, il libro discute lo 
scenario della corporate governance in Italia (con le peculiarità date da 
dimensioni aziendali, diffusione dei gruppi, economia mista, quadro 
normativo, ruolo della concertazione, funzione e prospettive degli 
intermediari finanziari), comparandolo con l’evoluzione e la situazione 
attuale dei contesti statunitense, britannico, tedesco, giapponese, francese, 
belga. Entrando nel piano dell ’accountability, il testo presenta quindi 
l’autodisciplina degli organi di governo societario (nomina, competenze, 
autonomia, responsabilità, remunerazione e stock-options, insider trading) 
alla luce del codice della Borsa italiana. Introduce quindi nel merito 
dell’etica delle scelte di governo operate dagli organi societari di vertice, 
applicando approcci deontologici e teleologici ai temi dell’efficienza 
aziendale, del market egalitarianism, della ridistribuzione del valore, della 
trasparenza e della disclosure dell’informativa societaria, della 
responsabilità degli amministratori nelle relazioni con gli stockholders.
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RELAZIONE SEMESTRALE 2000

♦  Il risultato netto consolidato cresce a 505,1 miliardi contro i 590,9 miliardi deM’intero 1999. Il risultato netto 
civilistico a 433,2 miliardi (+15% a termini omogenei).

♦  La nuova produzione cresce più del mercato a 1.211,9 miliardi (+26%); il volume premi complessivo sale a 
2.943,6 miliardi (+14,9%).

♦  La nuova produzione in premi annui (300,4 miliardi) conferma la ricerca di una continua creazione di 
valore di portafoglio.

4* L’incidenza dei costi in ulteriore, forte contrazione (dal 13,3% all’ 11,8%).

Il Consiglio d’Amministrazione dell’Alleanza Assicurazioni S.p.A. si è riunito in data 13 settembre 2000 sotto la Presi;
denza del Dott. Sandro Salvati ed ha esaminato l’attività del primo semestre che ha chiuso con un risultato netto di
433 2 miliardi. A termini omogenei l’incremento di periodo è pari al 15%, tenuto conto che il risultato del 1999 (543,2
miliardi) era stato positivamente influenzato per 166,5 miliardi dal principio contabile relativo al trattamento delle impo­
ste anticipate e differite nel tempo.

♦♦♦ La nuova produzione è complessivamente ammontata a 1.211,9 miliardi (961,8 miliardi), con un incremento del 26 %.

❖  I premi unici hanno concorso per 911,5 miliardi (635,1 miliardi).
❖  I premi e accessori sono ammontati a 2.943,6 miliardi (2.576,6 miliardi) con un incremento pari al 14,9%, valutato 

a termini omogenei.
❖  I premi del lavoro diretto sono risultati 2.928,9 miliardi (+15%), quelli del lavoro indiretto 14,2 miliardi. Sono stati 

ceduti in riassicurazione 793,4 miliardi: il rapporto di conservazione è salito al 72,9% rispetto al 69,8% al 31.12.99.
«{♦ Le somme pagate agli assicurati sono risultate pari a 880,4 miliardi (822,7 miliardi). I contratti giunti a maturazione 

sono stati pari a 474,8 miliardi (484,3 miliardi), i riscatti a 335,5 miliardi (266,3 miliardi).
♦♦♦ I costi di direzione, di agenzia e di produzione sono stati di 348 miliardi (323,6 miliardi) e la loro incidenza 

rispetto ai premi incassati è ulteriormente scesa all’11,8% rispetto al 13,3% di fine 1999. L incremento è pari al 
3,7%, tenuto conto che per gli investimenti riferiti al “Progetto Vita di Gruppo” era già stato appostato un apposito 
fondo “oneri di reingegnerizzazione” nel corso del 1999.

*  Gli investimenti hanno raggiunto i 30.004,9 miliardi (27.466,8 miliardi al 31.12.1999) con un incremento del 9,2%, 
ripartiti come segue: obbligazioni 49,1%, fondi comuni 16%, partecipazioni 15,6%, immobili 7 ,2 /o, liquidità 6,1 /o, 
investimenti classe “D” 4%, mutui 1,9%.

♦♦♦ I proventi ordinari e profitti da alienazione sono ammontati a 1.584,3 miliardi (+24,9%) e sono stati destinati per 
il 23 2% al servizio della riassicurazione, per il 30% alle riserve tecniche e per il 46,8% a favore del conto economi­
co. Le minusvalenze, al netto delle riprese di valore, sono state pari a 180,1 miliardi. Complessivamente le plusvalenze 
non contabilizzate del portafoglio azionario e obbligazionario sono 1.524,5 miliardi (1.366 miliardi al 31.12.1999).

Il risultato complessivo del semestre è ampiamente in linea con gli obiettivi globali della Compagnia che nel suo tradi­
zionale rigore gestionale, persegue la ricerca di un crescente livello di profittabilità, congiuntamente ad un deciso 
sviluppo della raccolta premi.
La strateqia si è sviluppata secondo le due linee di segmentazione del mercato: massima raccolta nelle polizze previdenziali 
di lunga durata e, contemporaneamente, spinta nella vendita delle polizze di investimento nella forma Unit. Questo ha 
consentito di ottenere nel periodo un lusinghiero risultato nella creazione di valore di portafoglio.
Una gestione dinamica delle opportunità offerte dall’andamento dei mercati borsistici internazionali, ha consentito di 
ottenere un rilevante apporto dei profitti realizzati dall’attività di compravendita ordinaria.
L’andamento della gestione tecnica e i favorevoli risultati della gestione finanziaria sinora conseguiti, lasciano prevede­
re un risultato complessivo di fine esercizio superiore al 1999 in termini omogenei.
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L’integrazione e la globalizzazione dei mercati finanziari, 
l’introduzione di nuovi prodotti e dei conseguenti strumenti 
operativi e modelli di gestione del rischio rendono sempre più 
dinamico il processo di adeguamento delle strutture societarie atte a 
garantire l’efficienza di tutto il sistema. Le crisi finanziarie 
verificatesi negli ultimi anni hanno evidenziato la forte 
interdipendenza tra i mercati, acuendo, nelle situazioni di panico, i 
movimenti delle variabili di rischio e le correlazioni tra le medesime. 
Ne è derivata per l’intermediario l’esigenza di rivisitare 
l’organizzazione interna al fine di perfezionare i sistemi di controllo 
e di monitoraggio dei rischi finanziari. In effetti, il modello VaR che 
viene analizzato nel dettaglio, è espressione delle tecniche più • 
innovative di controllo dei rischi a livello nazionale ed 
internazionale. Il volume, che si presenta in forma estremamente 
concreta e tecnica, mira, dunque, a risolvere il problema finanziario 
(tipico di ogni impresa) nella sua valutazione e controllo esplicando 
i vari possibili strumenti finanziari e offrendo adeguati schemi 
matematici a sostegno ed esemplificazione.
Specificatamente, la trattazione fornisce innanzitutto l’iter in cui si è 
andato definendo il bisogno di queste tecniche, in seguito offre agli 
operatori il quadro teorico in cui inserire la problematica aziendale.
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La cabina del camion è la casa del camionista. Ora, grazie a Iveco e alla tecnologia del cali centre IBM, e una 
dolce casa Attraverso II Client Centre Iveco, 950.000 camionisti possono accedere al soccorso stradale, 
c h ìe d e r e a s " a o t te n e r e  indirizzi di officine e concessionari e altre vitali informazioni. Ovunquein 
Eurona 24 ore al giorno Per tutti loro ottenere l’aiuto necessario è facilissimo: basta un colpo di telefono 
S  stesso poTebbe essere per i vostri clienti. Chiedete a IBM. Adesso. Visitate il sito ibm.comfe-busmess/it
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