
CHIARA  VITA S.P.A. 

Compagnia di Assicurazioni Vita 

 

    Sede in Via privata Pietro Gaggia ,4  Milano 

Capitale sociale Euro 34.178.000,00 = int. vers. 

Iscritta al Registro Imprese di Milano al n. 03215010962 
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Lettera agli azionisti 

 

Signori Azionisti, 

 

L’evento di maggior rilievo dell’esercizio 2008 è certamente costituito dall’ingresso nella compagine azionaria 

del Gruppo assicurativo Helvetia. 

Infatti, il 1° ottobre 2008, a seguito del Provvedimento autorizzativo n. 2629 dell’ISVAP emesso in pari data, 

il Banco di Desio e della Brianza S.p.A. ha ceduto il 70% delle azioni della compagnia Chiara Vita S.p.A. a 

Helvetia Europe S.A, società controllata da Helvetia Holding A.G.. 

Con questo mutato assetto societario la società si attende di poter sfruttare le sinergie all’interno del nuovo 

gruppo di appartenenza per positivi sviluppi futuri in termini di raccolta premi e redditività. 

Conseguentemente all’acquisizione della partecipazione di controllo da parte di Helvetia Europe S.A., la sede 

sociale della società e la sua struttura operativa sono state trasferite presso il centro direzionale Helvetia con 

sede in Milano, via Gaggia n. 4. 

 

ANDAMENTO DELLA GESTIONE NEL SUO COMPLESSO 

Situazione della Società e contesto di riferimento 

Nell’esercizio 2008 si è purtroppo assistito alla crisi, innescatasi negli Stati Uniti nella seconda metà del 2007, 

che, dopo aver contagiato i mercati finanziari mondiali, ha colpito negli ultimi mesi del 2008 anche 

l’economia reale, influenzando le scelte inerenti i consumi, gli investimenti e la produzione. 

Il nostro paese, come le principali economie mondiali, è di fatto entrato in una fase di recessione con una 

caduta del PIL a cui ha fatto riscontro un calo dell’indice dell’inflazione. Questo ha avuto come effetto una 

decisa riduzione dei tassi di interesse; cosa, peraltro, già avvenuta anche negli Stati Uniti e negli altri paesi 

dell’Area Euro. 



Questo scenario negativo non poteva non riflettersi sul mercato dei prodotti vita dove l’esercizio 2008 è stato 

ancora caratterizzato, a livello nazionale, da una flessione della raccolta premi, concentrata soprattutto nel 

ramo III, e solo marginalmente mitigata dall’incremento registrato nel ramo I. 

Tuttavia in questo contesto la compagnia è invece riuscita a migliorare la propria raccolta premi rispetto al 

precedente esercizio mettendo a segno un incremento nell’ordine del 12% circa. 

Il miglioramento si concentra essenzialmente nel ramo III con premi che passano da 232.427 migliaia di 

Euro a 267.139 migliaia di Euro (+15% circa); mentre il ramo I, con 89.239 migliaia di Euro di raccolta, è 

allineato al precedente esercizio. 

Incrementi significativi si registrano anche nei rami V e VI anche se in valore assoluto la raccolta si mantiene 

su valori molto modesti. 

Sul versante dell’andamento della sinistrosità, l’esercizio 2008 registra un incremento significativo delle 

somme pagate che passano da 226.874 migliaia a 293.806 migliaia di Euro (+ 29% circa). 

La parte prevalente delle somme pagate è riconducibile ai riscatti che ammontano a ben 202.783 migliaia di 

Euro con un aumento del 27% circa rispetto al 2007. 

La pesante crisi finanziaria che ha colpito tutti i maggiori paesi industrializzati ha inevitabilmente avuto 

riflessi sul risultato della gestione degli investimenti con rettifiche di valore per 9.478 migliaia di Euro rispetto 

a 1.202 dell’esercizio 2007. 

Questo ha determinato un forte peggioramento del risultato tecnico con una perdita di 2.213 migliaia di 

Euro, rispetto all’utile di 5.209 migliaia di Euro consuntivato nel precedente esercizio. 

Il risultato netto, grazie al contributo di altri proventi e a un carico fiscale irrilevante si colloca prossimo al 

pareggio, con una perdita di 233 migliaia di Euro contro un utile di 4.191 migliaia di Euro del 2007. 

Al 31 dicembre 2008 le riserve tecniche ammontano a 477.117 migliaia di Euro (+3,7% rispetto fine 2007) e 

per circa il 98% sono rappresentate dalle riserve matematiche. 

Gli investimenti della classe C pari a 480.204 migliaia di Euro sono sostanzialmente allineati al valore del 

precedente esercizio. Analoga situazione si registra negli investimenti di classe D con un valore di 1.086.805 

migliaia di Euro (+1%). 

Il patrimonio netto ammonta a fine dicembre a 41.791 migliaia di Euro rispetto a 44.928 migliaia di Euro e la 

variazione è attribuibile alla distribuzione dell’utile 2007. 

Il margine di solvibilità disponibile risulta pari a 41.711 migliaia di Euro. Nel precedente esercizio il margine 

di solvibilità disponibile ammontava a 41.072 migliaia di Euro. 

 

La formazione del risultato d’esercizio 



L’andamento economico dell’esercizio 2008 è rappresentato dal seguente prospetto di Conto Economico 

sintetico, redatto in migliaia di Euro, con evidenza delle principali voci che concorrono alla formazione del 

risultato e dei principali dati di natura patrimoniale. 

 

CONTO TECNICO 31.12.2008 31.12.2007 

Premi netti 365.083 324.733 

Variazione riserve tecniche -30.735 -82.579 

Proventi e plusvalenze (*) -45.245 -12.147 

Oneri relativi ai sinistri -291.106 -231.023 

Spese di gestione -10.403 -18.216 

Altri proventi e altri oneri tecnici 1.936 9.975 

Proventi netti assegnati al conto tecnico 8.257 14.466 

Risultato del conto tecnico -2.213 5.209 

CONTO NON TECNICO    

Risultato del conto tecnico vita -2.213 5.209 

Redditi assegnati ai conti non tecnici 766 1.294 

Proventi e oneri ordinari 1.260 519 

Risultato corrente -187 7.022 

Proventi e oneri straordinari -41 -3 

Risultato ante imposte -228 7.019 

Imposte sul reddito dell’esercizio -5 -2.828 

Utile d’esercizio -233 4.191 

 
 

(*) Proventi e pluvalenze non realizzate, al netto di oneri e minusvalenze non realizzate relative agli 

investimenti a beneficio di assicurati i quali ne sopportano il rischio 

DATI PATRIMONIALI 31.12.2008 31.12.2007

Investimenti (Classe C) 480.204 481.333

Capitale sociale 34.178 34.178

Riserve patrimoniali 7.845 6.559

Utile d’esercizio -233 4.191

    

MARGINE DI SOLVIBILITA' 31.12.2008 31.12.2007

Patrimonio netto disponibile 41.711 41.072

Margine di solvibilità richiesto 27.345 26.378

Eccedenza   14.366 14.694

 
 

Nella tabella seguente vengono riportati alcuni indicatori finanziari di risultati espressi come rapporto tra le 

due grandezze di riferimento indicate. 

Indicatori di performance 31.12.2008 31.12.2007 

Risultato tecnico/riserve di classe C al netto riassicurazione -0,5% 1,1% 

Provvigioni e altre spese acquisizione/premi lordi 1,8% 4,6% 



Spese di amministrazione/premi lordi 1,0% 1,0% 

Spese di amministrazione/riserve tecniche di classe C al netto riassicurazione 0,8% 0,7% 

 

Data le grandezze cui fanno riferimento (e la scarsa confrontabilità per alcune), i rapporti di cui sopra 

risultano essere poco significativi ma in linea con l’esercizio precedente. 

Tra tutti, si può commentare il terzo che registra una variazione pari -2,8%. Infatti, la minore incidenza dei 

costi di acquisizione del 2008 rispetto all’esercizio precedente è da imputare alla riclassifica delle commissioni 

riconosciute al Banco Desio nella voce “Altri oneri tecnici” (come previsto dal Regolamento ISVAP n. 22). Su 

basi omogenee il valore 2008 si attesterebbe prossimo al 4%.  

 

Sulla base dei premi lordi contabilizzati, la Società nel 2007 deteneva una quota del mercato vita italiano pari 

a circa 0,50%. Nel 2008 il mercato vita italiano, nel suo complesso, ha accusato una contrazione della 

raccolta premi (soprattutto dei prodotti corporate e delle Index Linked) e registrato una crescita della 

raccolta premi relativa ai prodotti tradizionali. La Società si è mossa in controtendenza perciò la quota di 

mercato detenuta dovrebbe leggermente migliorare. 

 

Fatti di rilievo 

Di seguito sono riportati i principali fatti che hanno caratterizzato la gestione aziendale nel corso 

dell’esercizio 2008, considerando che l’intera attività aziendale è stata di fatto influenzata dall’operazione di 

vendita della maggioranza della Società, iniziata a fine 2007. 

E’ continuato il progetto per lo sviluppo della previdenza complementare, attraverso l’offerta del Fondo 

Pensione Aperto Soluzione Previdente, in considerazione del valore strategico attribuito dalla Compagnia al 

settore, ampliando la tipologia di azioni messe in atto con interventi presso alcuni Ordini dei Dottori 

Commercialisti. 

Nel corso dell’anno sono state effettuate tre nuove emissioni di prodotti Index-Linked, differendo i progetti, 

già pianificati, di revisione delle altre principali linee di prodotto (Unit-Linked e Gestione Separata). 

In termini di progetti, si è conclusa l’analisi qualitativa dei rischi, completandola per la sola Area Finanza 

anche con elementi quantitativi. 

  

Infine da ricordare che al 31 dicembre 2008 a seguito della Legge n. 265 del 22 novembre 2002, in materia 

di tassazione delle riserve tecniche delle Compagnie di assicurazione, risultano contabilizzati crediti di origine 

2008 pari a 5.256 migliaia di Euro. 

 



EVOLUZIONE DEL PORTAFOGLIO ASSICURATIVO 

Come brevemente riportato nella parte introduttiva della relazione, il portafoglio 2008 registra un 

miglioramento rispetto a quello dell’esercizio precedente concentrato nel ramo III che al contrario a livello 

nazionale ha registrato una contrazione. 

I premi lordi contabilizzati, pari a 365.331 migliaia di Euro risultano così ripartiti: 

Ramo 31.12.2008 Incidenza % 31.12.2007 Incidenza % Variazione 

Ramo I – vita umana 89.239 24,43% 89.889 27,66% -650

Ramo III – fondi di investimento 267.139 73,12% 232.428 71,53% 34.711

Ramo V capitalizzazioni 3.851 1,05% 771 0,24% 3.081

Ramo VI – fondi pensione 5.102 1,40% 1.839 0,57% 3.262

Totale 365.331 100% 324.927 100% 40.404

 

Per tipologia di prodotto la composizione risulta essere la seguente: 

Prodotto 31.12.2008 31.12.2007 Variazione % Incidenza % 

31.12.2008 

Incidenza % 

31.12.2007 

Unit-Linked 124.948 104.211 19,90% 34,20% 32,07% 

Index-Linked 141.206 126.912 11,26% 38,65% 39,06% 

FIP 1.369 1.793 -23,65% 0,37% 0,55% 

FPA 5.102 1.840 177,28% 1,40% 0,57% 

Gestione sep. 86.381 84.492 2,24% 23,64% 26,00% 

TCM 4.967 4.102 21,09% 1,36% 1,26% 

TFR 851 771 10,38% 0,23% 0,24% 

TFM 507 806 -37,10% 0,14% 0,25% 

Totale 365.331 324.927 12,43% 100% 100% 

 

La raccolta premi è avvenuta esclusivamente tramite gli sportelli bancari e prevalentemente con gli istituti 

facenti parte del Gruppo Banco Desio. 

La raccolta premi 2008 evidenzia le seguenti caratteristiche: 

• la tenuta dei prodotti tradizionali che confluiscono nella gestione separata, sono in leggero 

incremento rispetto il 2007; 

• lo sviluppo dei prodotti previdenziali, con la crescita del Fondo Pensione Aperto, compensa la 

contrazione della raccolta del PIP, anche a seguito del trasferimento di posizioni verso il fondo 

pensione aperto stesso; 

• l’apparente incremento della raccolta nel comparto Unit Linked, per effetto di una nuova polizza 

dedicata da 70 milioni di Euro, compensa la minore produzione nel settore delle Unit Linked retail. 



Da ultimo, si conferma anche per il 2008 il gradimento della clientela per i prodotti Index Linked. 

ANDAMENTO DEI SINISTRI  

Come già accennato la sinistrosità al 31 dicembre 2008 si presenta in aumento rispetto allo scorso esercizio

 con un onere complessivo di 293.741 migliaia di Euro. 

La medesima è così analizzata per tipologia. 

 

Voce Situazione al Situazione al 

  31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 

numero numero importo Importo 

Riscatti 6.891 5.158 202.783 160.235 

Sinistri 670 586 17.265 11.932 

Recessi 5 12 3 13 

subtotale 7566 5.756 220.051 172.180 

scadenze 3360 2.320 66.939 46.872 

Cedole 7574 8.963 6751 7.607 

Spese di liquidazione   93 234 

Totale 18.500 17.039 293.741 226.893 

 

Dall’esame dei dati sopra riportati, si evidenzia in particolare per il 2008:  

– il pagamento per scadenza di 5 prodotti Index rispetto i 2 dell’esercizio precedente; 

– l’incremento dei pagamenti per riscatti, sostanzialmente per effetto della liquidazione di una singola 

polizza a gestione separata per circa 27 milioni di Euro e per le notevoli uscite nel comparto dei 

prodotti Unit Linked, come già per l’anno 2007, in conseguenza dell’andamento negativo dei mercati 

finanziari.  

 

RIASSICURAZIONE 

Per l’esercizio 2008 è stata confermata la politica riassicurativa rivista e approvata dal Consiglio di 

amministrazione per l’esercizio 2007. Sono in vigore: 

• il trattato in quota con un livello di conservato pari al 10% per le garanzie abbinate al prodotto PIP;  

• i trattati in eccesso del capitale sotto rischio dell’anno con premio di rischio monoannuale, nella 

forma run-off, per i prodotti TCM eccezion fatta per quelli specifici a protezione dei prestiti personali 

e finalizzati. 

I premi ceduti ammontano a 248 migliaia di Euro rispetto a 194 migliaia di Euro per l’esercizio 2007. In 

entrambi gli esercizi le somme pagate a carico dei riassicuratori sono state di ammontare del tutto 

marginale. 



 

ATTIVITÀ DI RICERCA, DI SVILUPPO E NUOVI PRODOTTI 

Nel corso del 2008, la Società ha limitato le attività di sviluppo e/ o revisione dei prodotti, focalizzandosi 

sull’emissione di tre nuovi prodotto Index Linked. 

 

LINEE ESSENZIALI DELLA POLITICA DEGLI INVESTIMENTI   

Il 2008 è stato un anno caratterizzato da un’elevata instabilità dei mercati finanziari. Uno dei peggiori anni 

dal '29. I principali listini azionari Europei hanno registrato perdite di valore nell’ordine del 40-50% con un 

significativo incremento della volatilità. La crisi di liquidità nel mercato del credito, a seguito delle 

problematiche legate ai mutui subprime ed ai derivati del credito, ed il conseguente allargamento degli 

spread sui corporate, specialmente nei settori bancario ed assicurativo, sono stati i temi dominanti dell'anno. 

Conseguenze di rilievo sono riscontrabili nell’impennata dei principali tassi interbancari, che hanno, infatti, 

toccato i massimi dall’introduzione della moneta unica Europea, generando una ripresa di interesse verso 

strumenti di debito a breve, quali “time deposit” e “pronti contro termine” nella prima metà dell'anno. La crisi 

di liquidità si è progressivamente inasprita fino al mese di ottobre portando l’Euribor a 3 mesi oltre il 5,40%, 

dopo aver visto molti grandi istituti di credito a livello mondiale in forte crisi di finanziamento, tanto da 

costringere le banche centrali ad urgenti interventi di salvataggio, all’iniezione di liquidità nei mercati ed alla 

progressiva riduzione dei tassi di rifinanziamento che hanno spinto la Fed a ribassasare il tasso di intervento 

sino allo 0,25% e la BCE al 2,5%. A settembre Lehman Brothers, una delle principali istituzioni finanziarie di 

Wall Street, dichiara default, nel contempo Merrill Lynch viene acquisita da Bank of America ed AIG viene 

salvata con un intervento diretto da parte della Fed. In questo scenario catastrofico, che nessun operatore 

aveva mai vissuto precedentemente, inizia una corsa ai Titoli di Stato che porterà i tassi risk-free a breve ai 

minimi da inizio secolo.  

 

Linee essenziali seguite nella politica degli investimenti e redditività conseguita 

La politica degli investimenti nel corso dell’esercizio 2008 è stata coerente con le linee guida definite dal 

Consiglio di Amministrazione e dal Comitato Investimenti. 

La composizione degli attivi ha visto una diminuzione dei titoli di Stato che sono passati da un peso del 

77,15% a fine dicembre 2007, al 70,20% del totale degli attivi a fine 2008, a vantaggio in parte degli 

investimenti in titoli corporate di buona qualità (tutti "investment grade"). I titoli corporate si sono 

incrementati in valore assoluto di circa 39,3 milioni di Euro passando da un peso del 19,3% al 27,50%. Il 

peso delle azioni, interamente in linea diretta, rimane contenuto e, a fine esercizio, rimane inferiore all’1% 

sul totale complessivo degli attivi. 



La componente obbligazionaria a tasso variabile e di durata inferiore a 1 anno pesa per circa il 39% sul 

totale del comparto dei titoli a reddito fisso. La durata finanziaria del portafoglio si attesta intorno 2,9 anni 

circa.  

L’incremento dei titoli obbligazionari diversi dai Titoli di Stato e l’introduzione di nuove classi di attivo è 

coerente con la ristrutturazione del portafoglio iniziata nel 2007: ciò ha l’obiettivo di diversificare e 

disperdere maggiormente gli investimenti finanziari e di incrementare la redditività media complessiva degli 

stessi, coerentemente con gli andamenti dei mercati finanziari, in un ambito però di rischio controllato e 

presidiato.  

La redditività conseguita ha beneficiato, senza alcun dubbio, della ristrutturazione del portafoglio che ha 

visto introdurre altre classi di attivo che offrono un premio in termini di rendimento rispetto ai Titoli di Stato 

ma la turbolenza che nel 2008 ha caratterizzato i mercati finanziari, soprattutto di quelli azionari, ha 

contribuito negativamente al rendimento contabile conseguito nel periodo di riferimento. 

Il rendimento medio contabile del portafoglio investimenti nel 2008 è, comunque, positivo ed è del 2,12% al 

netto degli adeguamenti di bilancio, e del 4% al lordo. 

 

INFORMATIVA SUI RISCHI E SUGLI STRUMENTI FINANZIARI 

 

Aspetti generali e politiche di gestione 
L’attività assicurativa, per le sue caratteristiche, richiede di valutare e gestire, al fine di una visione globale 

d’impresa, la redditività complessiva degli affari prodotti congiuntamente ai rischi ad essi correlati. Le 

strategie e le politiche per il contenimento di tali rischi sono assunte dall’Organo Amministrativo di Chiara 

Vita S.p.A.. Le attività di coordinamento e di controllo sono svolte dalle funzioni della Capogruppo 

interessate. La Compagnia si avvale di un presidio interno e di misurazione e valutazione dei rischi legati 

all’attività assicurativa per le macroclassi di prodotti assicurativi che la caratterizzano: per il Ramo Vita - Unit 

Linked e Index Linked a premio unico e ricorrente, prodotti rivalutabili a premio unico e ricorrente, TCM 

individuali e collettive e prodotti di natura previdenziale quali FIP ed FPA.  

 

Rischi finanziari 

Informazioni di natura qualitativa 
I rischi maggiormente significativi rispetto alla natura del portafoglio titoli sono rappresentati dai rischi 

finanziari che caratterizzano il Ramo Vita. La Compagnia si è dotata di politiche di investimento che, 

coerentemente ai principi di prudenza, definiscono le linee guida delle strategie di investimento nella 

Gestione Separata ed i limiti operativi in termini di utilizzo di titoli immobilizzati, strumenti derivati e 

strutturati (Provvedimento ISVAP n. 893 del 18 Giugno del 1998 e Provvedimento ISVAP n. 297 del 19 luglio 

1996). Al fine di definire la strategia da perseguire in un’ottica valutativa di tipo rischio-rendimento, 



prendendo in considerazione una visione integrata dello sviluppo delle attività e delle passività, la Compagnia 

ha implementato un modello di Governance “Regolamento n. 20 Compliant”, che assicura: 

-   la definizione del modello di Asset Allocation strategica e tattica ottimale per il portafoglio Unitamente 

all’ammontare di capitale a rischio(CaR), tale modello viene ridefinito ogni anno; 

-   la definizione del modello di Performance Attribution della gestione finanziaria;  

-   la definizione del modello di Contingency Plan e delle possibili barriere di alert.  

La gestione dei rischi finanziari riguarda gli attivi della gestione separata e gli investimenti delle risorse 

“libere” destinate alla copertura delle riserve tecniche di puro rischio.  

Al fine di presidiare efficacemente tali rischi la Compagnia, con il coinvolgimento della Funzione di Risk 

Management, ha effettuato la mappatura qualitativa individuando le tipologie di rischi che correntemente 

insistono sulla gestione dell’impresa: il rischio di tasso di interesse; il rischio azionario; il rischio di credito; il 

rischio di liquidità. Tale mappatura di carattere qualitativo ha costituito il presupposto su cui strutturare le 

misure ed i modelli quantitativi di mitigazione di tali rischi.  

Il fattore d’incertezza dato dal tasso d’interesse degli investimenti, si collega alla possibilità di adempiere 

all’obbligazione di performance minima riconosciuta ai sottoscrittori di polizze rivalutabili (il cosiddetto 

“minimo garantito”). Le attuali condizioni del mercato dei capitali consentono di fronteggiare agevolmente 

questa garanzia, che si limita all’1,5% del valore “consolidato” per la maggior parte dei contratti e, per una 

sola polizza, all’1,75%. Comunque, in conformità a quanto previsto dal Regolamento ISVAP n. 21 nonché 

dalle prescrizioni dello IFRS4 sul test d’insufficienza delle riserve, si è calcolata la redditività prospettica della 

gestione separata al 31/12/2008, tramite l’utilizzazione di un modello di simulazione, Modulo ALM del 

software Sofia di APL Italiana, che valuta sia gli attivi che i passivi. Da tale simulazione non è emersa la 

necessità di assorbimento di capitale libero ovvero della necessità di costituire eventuale riserva aggiuntiva.  

Chiara Vita S.p.A. ha sviluppato, in assistenza con Ernst & Young, adeguati processi e metodologie di 

controllo del valore degli strumenti finanziari sottostanti ai contratti Index-Linked (art. 30, comma 2, Dlgs. 17 

marzo 1995, n. 174). 

Tali processi e metodologie permettono alla stessa compagnia di: 

• Verificare il pricing in fase di stipula e successiva gestione del prodotto; 

• Analizzare i parametri valutativi utilizzati dalle controparti; 

• Individuare i parametri finanziari anomali; 

• Valutare i prodotti con tempestività; 

• Selezionare i prodotti adeguati alle linee di gestione interne. 

Il pricing delle diverse tipologie di strumenti finanziari avviene attraverso stime dei parametri valutativi 

ottenute tramite: 

• Volatilità e correlazioni; 



• Rischi di credito (stima credit spread esogeni).  

Rischio di Tasso di interesse 
Tra i rischi di mercato particolare rilevanza riveste in ambito assicurativo il rischio di tasso di interesse. In 

presenza di un mismatching delle scadenze tra i flussi finanziari generati dalle passività (pagamenti di 

prestazioni assicurative) la Compagnia risulta infatti esposta al rischio che uno shock positivo o negativo dei 

tassi di interesse produca variazioni non sincronizzate nel valore delle sue attività e passività, generando un 

effetto negativo sul bilancio.  

Per la misurazione ed il monitoraggio costante di tale tipologia di rischio la Compagnia si avvale di: 

 Misure di rischio ex – post rappresentate principalmente dalla: 

• analisi dei mercati fornita dal gestore;  

• analisi delle plus/minusvalenze;  

• analisi dei rendimenti del portafoglio titoli a tasso fisso e a tasso variabile suddiviso in base alla 

scadenza.  

 

 Analisi di natura prospettica rappresentate da specifici indicatori di rischio (KRI): 

 
• la Duration, la Modified Duration, la convexity; rispetto al valore di mercato, per settori di curva e 

per tipologia di tasso, sull’intero portafoglio obbligazionario; il rating del portafoglio. 

 

Un cambiamento nei tassi di interesse ha un effetto sul fair value per i titoli a tasso fisso, mentre per i titoli 

a tasso variabile variazioni negative dei tassi di interesse hanno impatto prevalentemente sui flussi di cassa 

attesi. Non sono invece direttamente esposti a rischio di tasso di interesse gli investimenti in titoli azionari.  

Per quanto riguarda gli attivi a copertura delle riserve investiti nelle gestioni separate, il rischio è anche 

legato al fatto che gli impegni nei confronti degli assicurati incorporano livelli minimi garantiti ai clienti (in 

questo modo per tali impegni l’esposizione a tale rischio risulta sempre più contenuta rispetto a quella 

degli attivi). Vengono, quindi, effettuati controlli periodici tramite le tecniche di ALM, grazie alle quali si 

simulano i rendimenti annuali delle gestioni separate in modo tale da valutare la possibilità che tale 

rendimento non sia atto a coprire gli obblighi del Gruppo verso gli assicurati. Il rischio viene anche 

controllato tramite il confronto della duration media del portafoglio attivo e di quella dei passivi 

rappresentativi delle riserve. Vengono a tale proposito valutati eventuali mismatching tra flussi di cassa 

degli attivi in portafoglio e dei passivi. Tale monitoraggio viene effettuato tenendo conto sia degli 

smontamenti dei passivi sia dei flussi dovuti agli attivi a copertura e al reinvestimento degli stessi. 

Nella tabella seguente viene evidenziata l’esposizione della società alle due tipologie di rischio, 

scomponendo l’analisi tra titoli a tasso fisso e a tasso variabile. I titoli a tasso fisso sono raggruppati 

secondo la scadenza. Invece, poiché per i titoli a tasso variabile l’esposizione al rischio tasso è legata al 

cambiamento di tasso cedolare, il raggruppamento è effettuato sulla base dell’intervallo temporale 



all’interno del quale il tasso sarà rideterminato. Al fine di indicare il rendimento medio per classi, viene 

riportato il tasso interno di rendimento.  

   

          Titoli ad Utilizzo Durevole   -  Totale Titoli di debito        Titoli ad Utilizzo non Durevole   -  Totale Titoli di debito

Valore Mercato Valore Mercato
scadenza al 31/12/08 TRES Duration scadenza al 31/12/08 TRES Duration

< ad 1 anno 49.509,76               2,96             0,22             < ad 1 anno 28.054,32               3,29       0,37           
da 1 a 2 anni 31.497,45               2,69             1,26             da 1 a 2 anni 34.288,99               3,76       0,81           
da 2 a 5 anni 84.484,78               4,23             2,88             da 2 a 5 anni 76.167,29               3,41       1,36           
> a 5 anni 113.971,61             4,46             7,12             > a 5 anni 48.517,24               3,30       0,73           

Totale 279.463,59             3,93             3,96             Totale 187.027,83             3,43       0,95           

Titoli ad Utilizzo Durevole   -  Tasso fisso          Titoli ad Utilizzo non Durevole   -  Tasso fisso

Valore Mercato Valore Mercato
scadenza al 31/12/08 TRES Duration scadenza al 31/12/08 TRES Duration

< ad 1 anno 45.008,60               3,23             0,24             < ad 1 anno 22.054,39               3,56       0,47           
da 1 a 2 anni 31.400,11               2,68             1,26             da 1 a 2 anni 14.034,24               4,31       1,46           
da 2 a 5 anni 84.484,78               4,23             2,88             da 2 a 5 anni 29.190,78               4,17       3,11           
> a 5 anni 110.246,61             4,61             7,36             > a 5 anni 4.059,17                 4,00       5,34           

Totale 271.140,10             4,04             4,08           Totale 69.338,57              3,99       2,07         

Titoli ad Utilizzo Durevole   -  Tasso variabile           Titoli ad Utilizzo non Durevole   -  Tasso variabile

Valore Mercato Valore Mercato
scadenza al 31/12/08 TRES Duration scadenza al 31/12/08 TRES Duration

< ad 1 anno 4.501,15                 0,33             0,01             < ad 1 anno 5.999,93                 2,29       0,00           
da 1 a 2 anni 97,34                      5,14             0,13             da 1 a 2 anni 20.254,76               3,37       0,35           
da 2 a 5 anni -                          -               -               da 2 a 5 anni 46.976,51               2,94       0,27           
> a 5 anni 3.725,00                 -               -               > a 5 anni 44.458,07               3,24       0,31           

                                          

I derivati sono una parte minima che è costituita esclusivamente dai residui di “call option” rivenienti dai 

passaggi di classe per i pagamenti sui prodotti “Index Linked” (art. 30, comma 2, D.lgs. 17 marzo 1995, n. 

174). 

Una parte rilevante del loro ammontare serve a fronteggiare gli obblighi contrattuali assunti nei confronti 

degli assicurati. Conseguentemente, future variazioni del loro valore determineranno correlate variazioni 

degli impegni tecnici assunti nei confronti degli assicurati, con conseguenti impatti sulle passività 

assicurative.  

 

I titoli di debito a fine 2008 su cui è stato calcolato il rischio d’interesse assommano complessivamente a 

466.491 migliaia di Euro di cui il 73,0% a tasso fisso ed il 27,0% a tasso variabile. 



 

Circolante Immobilizzato TOTALI Peso %

Tasso d'interesse Fisso 69.338,57   37,1% 271.140,10 97,0% 340.478,67   73,0%
Tasso d'interesse Variabile 117.689,26 62,9% 8.323,49     3,0% 126.012,76   27,0%

Totali 187.027,83 100,0% 279.463,59 100,0% 466.491,43   100,0%

- 50.000,00 100.000,00 150.000,00 200.000,00 250.000,00 300.000,00 350.000,00 400.000,00 
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La variazione di valore stimata del portafoglio dei titoli di debito a reddito fisso al rialzo istantaneo e 

parallelo di tutta la curva dei tassi d’interesse è rappresentato nella seguente tabella: 

 

Sensitività su situazione patrimoniale titoli a reddito fisso al 31 dicembre 2008 

Fixed income Attivo circolate Attivo immobilizzato Totale 

+ 50bp -876,68 -                 5.367,36  -6.244,03 

+ 100bp -1.737,63 -                10.452,64  -12.190,27 

+ 200bp -3.414,05 -                19.865,89  -23.279,94 

        

- 50bp 2.090,11                  5.674,83  7.764,94 

- 100bp 1.802,87                 11.654,68  13.457,54 



- 200bp 3.692,04                 24.565,07  28.257,11 

  

Come si evince dalle tabelle di sensitività suesposte, le variazioni di valore stimate del portafoglio dei titoli di 

debito a reddito fisso, ad una variazione istantanea e parallela della curva di + 200 bp, è di -23.279,94 

migliaia di Euro.  

 

Rischio azionario 
Rappresenta il rischio connesso alla potenziale perdita dovuta ad avverse variazioni delle quotazioni dei 

mercati azionari e merci ed è significativo principalmente in riferimento agli strumenti finanziari con elevata 

volatilità. 

Per il processo di gestione e le misure di rischio utilizzate si rimanda al paragrafo iniziale. 

Le principali misure di rischio sono rappresentate dai seguenti indicatori: la composizione del portafoglio per 

tipologia di settore merceologico di riferimento; le plusvalenze/minusvalenze latenti rispetto all’evoluzione del 

valore di carico e di mercato del portafoglio stesso; la massima perdita potenziale del portafoglio (VaR 

parametrico), considerando un intervallo di confidenza del 99% con un orizzonte temporale di un mese. 

 

Titoli di Capitale posseduti in linea diretta 

                     TOTALE TOTALE

Settore Merceologico Valore carico Valore Mercato Peso % Valore carico Valore Mercato Peso % Valore carico Valore Mercato Peso % 
 

Fondi azionari 30.139               30.067                   0,63% 30.139                   30.067                 0,63%
Alim. e agric. 89.002               89.002                   1,87% 89.002                   89.002                 1,87%
Farmaceutiche 336.579             336.579                7,09% 336.579                336.579              7,06%
Meccaniche 255.685             255.685                5,39% 255.685                255.685              5,37%
Chimiche 740.534             740.534                15,60% 740.534                740.534              15,54%
Assicurative 702.093             702.093                14,79% 702.093                702.093              14,73%
Bancarie 583.894             583.894                12,30% 583.894                583.894              12,25%
Finanziarie 55.975              55.975                   1,18% 55.975                 55.975                 1,17%
Commercio 111.885             111.885                2,36% 111.885                111.885              2,35%
Elettrotecniche 545.354             545.354                11,49% 545.354              545.354              11,44%
Immobiliari 134.214             134.214                2,83% 134.214                134.214              2,82%
Comunicazioni 902.045             902.045                19,00% 902.045              902.045              18,93%
Informatiche 0,00% 18.476                 18.476                  100% 18.476                   18.476                 0,39%
Industriali 259.713             259.713                5,47% 259.713                259.713              5,45%
Totale azioni quotate 4.747.111        4.747.039           100,00% 18.476              18.476               100% 4.765.587           4.765.515         100,00%

Circolante Immobilizzato

 

 
 

Per fornire una più completa analisi della esposizione al rischio dell’intero portafoglio del Gruppo riportiamo 

nella tabella sottostante il calcolo del VaR che ci permette di quantificare la massima perdita attesa su un 

portafoglio di attività finanziarie con un certo livello di confidenza ed entro un determinato orizzonte 

temporale. 

I dati di VAR esposti ipotizzano che i rendimenti del portafoglio si distribuiscano normalmente con media 

zero e volatilità pari alla volatilità del portafoglio analizzato ed il risultato in termini di massima perdita 



potenziale rappresenta l’impatto delle principali componenti di rischio del portafoglio (tasso, prezzo e 

cambio) analizzati all’interno di una matrice di varianze e covarianze. 

I dati espongono il risultato di un’elaborazione che prevede un intervallo di confidenza del 99% ed un 

orizzonte temporale di 1 mese. 

 

Portafoglio Azionario 

Valore di 
mercato 

Valore 
civilistico 

PM latenti
Valore 

civilistico ante 
svalutazione 

Svalutazione

       4.768         4.735          33           8.432  -       3.697  

 

 Volatilità     
1 mese  

 VaR 99%  
1 mese  

 Volafactor 
QIS4   

 12,42% -28,89% -30,00%  

 
 

Rischio di Credito 

Il Rischio di credito è legato all’inadempimento contrattuale degli emittenti di strumenti finanziari, dei 

riassicuratori, degli intermediari e delle altre controparti. 

 

Al fine di contenere il rischio di credito si è indirizzato l’investimento in titoli verso emittenti ad elevato merito 

creditizio (Investment Grade); a tal fine il 91% circa dei titoli obbligazionari in portafoglio ha rating S&P 

maggiore o uguale ad A+, non vi sono titoli privi di rating.  

Inoltre è stata delineata e formalizzata una specifica politica di concentrazione dei rischi volta alla 

diversificazione ed al presidio di tale tipologia di rischio. 

 

Con delibera del 29 gennaio 2007 i Consigli di Amministrazione delle compagnie del gruppo assicurativo 

hanno assunto delibere relativamente alle linee guida da seguire in tema di investimenti finanziari fissando 

specifici limiti in tema di allocazione degli attivi, aree geografiche, settori merceologici; valute, tasso, credito 

e concentrazione, liquidità.   

 



I principi di riferimento di tali limiti si ispirano a considerare la capacità degli emittenti di adempiere ai propri 

impegni (credit risk) ed ad evitare la concentrazione nel portafoglio di titoli di uno stesso gruppo di enti 

emittenti (concentration risk). 

 

I portafogli titoli delle società della società sono costruiti in modo tale da rispettare i limiti sopra menzionati. 

 

L’esposizione complessiva alle varie classi di rating è evidenziata nella prima tabella di seguito riportata 

mentre nella seconda è evidenziata l’esposizione complessiva per singolo settore.  

 

Classe di Rating Valore carico Valore Mercato Valore carico Valore Mercato Valore carico Valore Mercato
al 31/12/08 al 31/12/08 al 31/12/08 al 31/12/08 al 31/12/08 al 31/12/08 %

AAA 2.550,08                 2.558,81             37.184,40           37.473,48           39.734,48       40.032,28           8,58%
AA+ 2.724,00                 2.800,83             25.154,68           25.044,89           27.878,68       27.845,72           5,97%
AA 1.120,34                 1.136,10             2.491,90             2.540,20             3.612,24         3.676,30             0,79%
AA- 8.477,53                 8.535,93             32.862,10           31.015,37           41.339,63       39.551,30           8,48%
A+ 144.396,18             145.331,83         130.470,05         130.404,63         274.866,23     275.736,46         59,11%
A 9.960,58                 10.016,84           26.878,69           25.394,05           36.839,28       35.410,89           7,59%
A- 15.829,43               16.009,44           20.730,76           20.851,28           36.560,19       36.860,73           7,90%
BBB+ -                          -                      5.981,15             5.308,44             5.981,15         5.308,44             1,14%
BBB -                          -                      1.727,02             1.431,24             1.727,02         1.431,24             0,31%
BB+ 638,02                    638,06                -                      -                      638,02            638,06                0,14%

Totale 185.696,17             187.027,83         283.480,73         279.463,59         469.176,90     466.491,43         100,00%

Circolante Immobilizzato TOTALE

 

 

Nel 2008 compatibilmente alla politica di gestione degli investimenti e nel rispetto delle linee guide definite 

da Consiglio di Amministrazione della società si è provveduto ad incrementare ulteriormente la 

diversificazione e la dispersione degli investimenti. Nei vari portafogli non vi sono posizioni in titoli 

“corporate” appartenenti allo stesso emittente superiori al 2% dei portafogli stessi. 

 

Rischio di liquidità 
 

Rappresenta il rischio di non poter adempiere alle obbligazioni verso gli assicurati connesso alla possibilità di 

incorrere in perdite in caso di smobilizzo di attività in condizioni di mercato sfavorevoli. 

Al fine di monitorare e mitigare tale tipologia di rischio la Compagnia si è dotata di metodologie di Asset and 

Liability Management (ALM) di tipo deterministico, atte a valutare e misurare i rischi con tecniche di 

valutazione coerenti tra rischi assicurativi e rischi di mercato. In questo ambito sono state definite le 

metodologie per la misurazione dei rischi individuati e sono stati implementati i relativi modelli sia per 

valutare l’entità dell’impegno assunto dalla Compagnia in termini per i portafogli di polizze tradizionali, sia 

per effettuare l’analisi dei flussi di cassa dell’attivo e del passivo della Gestione Separata collegata ai prodotti 



rivalutabili al fine di monitorare l’eventuale rischio di liquidità e l’eventuale livello di mismatching. Il 

portafoglio annovera, comunque, titoli prontamente liquidabili a fronte di possibili riscatti d’importo sensibile.  
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OBIETTIVI E POLITICHE DI GESTIONE DEI RISCHI 

La funzione di Risk Management ha pianificato e gradualmente implementato l’estensione a Chiara Vita 

S.p.A. delle modalità di presidio a livello di Gruppo Helvetia Italia in materia di sistema di gestione dei rischi, 

mentre è stata garantita nell’anno 2008 continuità da parte delle funzioni operative alle metodiche già in 

corso presso la Compagnia. In particolare, la funzione di Risk Management si è concentrata su tre aree 

principali: 

• rischi operativi e tecnici (di assunzione e di riservazione) 

• rischi finanziari (di mercato, di credito, di liquidità) e di appartenenza al Gruppo 

• rischio di non conformità alle norme e reputazionale 

Obiettivo della funzione di Risk management è il continuo monitoraggio dell’esposizione alle categorie di 

rischio definite, mediante la predisposizione di idonee metodologie di indagine e la produzione di indicatori 

atti a rappresentare il livello di rischio per tempestive azioni correttive nel caso di scostamento dai livelli 

attesi. 

Il progetto ICOR (acronimo per Internal Control and Operational Risk Management), definito da Casa Madre 

a seguito dell’entrata in vigore in tutte le business Units di leggi similari in materia di controlli interni e di 



sistema di gestione del rischio, ha l’obiettivo primario di identificare, documentare e valutare i più significativi 

processi, rischi e controlli all’interno del Gruppo, garantendo rispondenza ai requisiti normativi locali e 

diffusione della cultura del controllo nell’organizzazione e costituisce principale riferimento metodologico ed 

operativo per il raggiungimento degli obiettivi di identificazione dei rischi operativi e tecnici per il Gruppo 

Helvetia Italia.  

Nell’ambito della progettata uniformità di approccio nelle Compagnie del Gruppo per adempiere alle similari e 

rinnovate legislazioni in materia di sistema dei controlli interni e di gestione del rischio operativo, il progetto 

prevede definizione e successiva implementazione di approccio organizzativo unificato. La funzione di Risk 

management ha quindi proceduto all’applicazione delle metodiche di censimento ed analisi dei rischi 

indirizzando la propria attività alla valutazione dei profili di rischio per le singole società assicurative 

controllate secondo piano operativo condiviso con le strutture di Gruppo e concordato con la Capogruppo. 

Conformemente alla relativa pianificazione, per Chiara Vita S.p.A. tale attività è in avanzata fase operativa al 

termine del primo trimestre 2009. 

Specificamente, il progetto di Gruppo ICOR, esteso a Chiara Vita Compagnia di Assicurazioni sulla Vita 

S.p.A., consiste nella implementazione di un sistema di gestione dei rischi operativi e di un sistema dei 

controlli interni basato su metodologie conformi alle best practices internazionali con ruoli e responsabilità 

definite e formalizzate. Su tale base si procede a: 

• identificare rischi operativi e controlli; 

• valutare rischi operativi e controlli; 

• definire / gestire le misure di mitigazione al rischio; 

• monitorare i rischi significativi / completamento delle misure di mitigazione; 

• gestire comunicazione, reporting e documentazione 

 

Il perimetro di analisi di ICOR comprende tutti i processi delle società componenti il Gruppo Helvetia Italia. I 

rischi di assunzione, riservazione, operativo, appartenenza al gruppo, non conformità alle leggi, 

reputazionale, sono ricompresi nella metodologia di analisi e valutazione. In particolare, nel processo di 

scoping essi sono indagati rispetto a tre dimensioni: 

• financial reporting, per processi che presiedono alla reportistica finanziaria ed alla gestione amministrativa; 

• compliance; 

• operations, per tutti i processi afferenti la gestione industriale cui sono riconducibili i rischi di cui sopra. 

 

I criteri per la definizione degli scenari di stress tests sono esplicitati e condivisi con le funzioni cui la 

reportistica è indirizzata. Le metodiche impiegate in sede di proiezione e simulazione dei valori rappresentati 

negli scenari indagati includono tecniche per valutazione di ALM, onde garantire integrazione fra attività e 

passività nella definizione dei rischi assunti. 



Tali indagini sono esperite con periodicità commisurata alle condizioni di mercato e comunque almeno 

trimestrale. 

Il sistema dei controlli interni pare quindi commisurato alle necessità di individuazione e gestione dei rischi e 

per l’orientamento delle misure di mitigazione degli stessi a fini di esposizione entro i livelli stabiliti 

dall’Organo Amministrativo in applicazione del principio di proporzionalità fra esigenze di mappatura del 

rischio e dimensioni, disponibilità economica e complessità delle attività svolte. 

NOTIZIE IN MERITO AL CONTENZIOSO 

La società non presenta alcun contenzioso in corso. 

INFORMAZIONI RELATIVE ALLE AZIONI PROPRIE  

Si dichiara che la società non possiede azioni proprie, neanche il per tramite di società fiduciarie o per 

interposta persona. 

DICHIARAZONE AI SENSI D. LGS. N.196 DEL 30 GIUGNO 2003 

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione, in qualità di titolare del trattamento dei dati personali, 

dichiara che è stato aggiornato il documento programmatico sulla sicurezza ai sensi del DLgs. 30 giugno 

2003 n. 196. 

RAPPORTI CON LA SOCIETÀ CONTROLLANTE E CON LE IMPRESE DEL GRUPPO 

Le informazioni contenute relative ai rapporti con le imprese del Gruppo sono integrate con gli obblighi di 

pubblicità previsti dall’art. 2497 c.c. relativi ai rapporti intercorsi con chi esercita l’attività di direzione e 

coordinamento e con le altre società che vi sono assoggettate, nonché l’effetto che tale attività ha avuto 

sull’esercizio dell’impresa sociale e sui suoi risultati. 

Chiara Vita S.p.A. è stata soggetta all'attività di direzione e coordinamento da parte di Banco di Desio e della 

Brianza S.p.A., unico azionista della società sino al 1° ottobre 2008. 

Successivamente a tale data l’attività di direzione e coordinamento è in capo a Helvetia Compagnia Svizzera 

di Assicurazioni SA.  

Con riferimento ai rapporti tra Chiara Vita e le società del Gruppo Banco Desio non sussistono rapporti 

economico/patrimoniali di particolare rilievo, al di fuori delle ordinarie interrelazioni infragruppo, riconducibili 

essenzialmente all’attività di distribuzione dei prodotti assicurativi da parte delle reti di vendita del Gruppo 

(disciplinata da appositi contratti di distribuzione) e dai servizi prestati in outsourcing dalla Capogruppo a 

favore della Compagnia (disciplinati da apposito contratto quadro). 

Oltre alla quota citata, che rappresenta una parte minimale del capitale complessivo di “Banco Desio”, la 

Compagnia né possiede né ha mai negoziato ulteriori azioni della Controllante, neanche attraverso 

l’interposizione di terze persone o di società fiduciarie. 



Nel seguente prospetto si evidenzia il dettaglio dei rapporti patrimoniali in essere alla data del 31 dicembre e 

quelli economici intercorsi nell’esercizio 2008 con il Banco di Desio e della Brianza SpA (valori espressi in 

migliaia di Euro). 

 

Controparte Attività Passività Oneri Proventi 

Banco di Desio e della 

Brianza 112.924 1.701 2.632 2.405 

 

Con la nuova controllante e le altre società del Gruppo Helvetia non sono intercorsi, dal 1 ottobre 2008 alla 

chiusura dell’esercizio, rapporti economico/patrimoniali significativi. 

Con le società controllate dal Banco di Desio e della Brianza S.p.A., i rapporti economici intercorsi nel 2008 si 

riferiscono sostanzialmente al riconoscimento di provvigioni e commissioni o a servizi di natura 

amministrativa che la società ha prestato nei loro confronti.  

 

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 

L’impegno principale per il 2009 è il raggiungimento del budget previsto dall’accordo siglato tra il Gruppo 

Helvetia ed il Banco di Desio e della Brianza S.p.A. in occasione della cessione della quota azionaria di 

maggioranza di Chiara Vita S.p.A. stessa. La leva principale sarà costituita dall’offerta di prodotti con 

caratteristiche innovative rispetto la gamma attuale; la previdenza integrativa, come già negli anni 

precedenti, continuerà ad essere un settore strategico per lo sviluppo della Compagnia. 

Dal lato organizzativo, l’integrazione in corso con Helvetia Vita, società del Gruppo Helvetia Italia, consentirà 

sinergie in alcuni settori, in particolare lo sviluppo prodotti e l’attuariato. 

Con le società controllate dal Banco di Desio e della Brianza i rapporti economici intercorsi nel 2008 si  

riferiscono al riconoscimento di provvigioni e commissioni di mantenimento e a servizi di natura 

amministrativa che la società ha prestato nei loro confronti.  

A fine esercizio i saldi patrimoniali sono riferite alle componenti economiche sopra descritte. 

 

FATTI DI RILIEVO VERIFICATISI DOPO LA CHIUSURA DELL'ESERCIZIO 

Nel corso del mese di febbraio, in sostituzione di un prodotto Index scaduto, è stata effettuata una nuova 

emissione (E.W. Memory Index ) per un totale nominale di 60 milioni di Euro già collocati. 

E’ stata altresì rivista e rilasciata l’offerta di prodotti a gestione separata per la rete del Gruppo Banco Desio.  



 

ALTRE INFORMAZIONI 

Business continuity  

La società dispone di un piano specifico per la Business Continuity, a seguito di uno specifico progetto 

condotto e concluso nel corso del 2007 e opportunamente rivisto nell’esercizio 2008. 

Con riferimento al complesso dei sistemi informativi della Società, il suddetto piano si integra con quelli 

corrispondenti dei fornitori informatici e precisamente Universo Servizi (gestione portafoglio assicurativo), 

Previnet (gestione fondo pensione aperto) e APL (sistema di back office titoli). 

Nel corso del 2009, occorrerà rivedere l’impostazione generale in relazione all’acquisizione del controllo 

societario da parte del Gruppo Helvetia e quindi al nuovo assetto della struttura informatica. 

Infine si segnala che, nel corso del 2008, non si sono verificati casi di interruzione del servizio. 

 

Margine di solvibilità 

Il margine di solvibilità da costituire al 31 dicembre 2008, a norma dell’art. 28 comma I del Regolamento n. 

22 del 4 aprile 2008, è di 27.353 migliaia di Euro; gli elementi costitutivi del patrimonio ammontano a 

complessivi a 41.711 migliaia di Euro, e coprono il margine di solvibilità da costituire nella percentuale del 

152,5%. 

 

Copertura riserve tecniche 

L’ammontare delle riserve tecniche di classe C da coprire alla chiusura dell’esercizio è di 477.117 migliaia di 

Euro, mentre quelle relative alla Classe D ammontano a 1.086.806 migliaia di Euro e entrambe sono 

interamente coperte da attività ammesse di pari importo.  

 

PROPOSTE ALL'ASSEMBLEA ORDINARIA 

In conformità all'Ordine del Giorno, Vi proponiamo: 

1. di approvare il bilancio al 31 dicembre 2008 e suoi allegati; 

2. di riportare a nuovo la perdita d’esercizio di Euro 232.584,99. 

 

Milano, 26 marzo 2009 



Il Consiglio di Amministrazione 

    Il Presidente 

 f.to Fabio de Puppi 



Allegato n. 2 al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità di cui 
all'art. 28, comma 1, del regolamento

Società  CHIARA VITA S.p.A.

Esercizio 2008

Esercizi
N N-1 N-2

(1) Variazione della riserva sinistri: importo lordo  
(compresa nella voce 48 del Conto Economico) .................….. 0 0 0

  (2)   Riserva Sinistri al netto delle cessioni in riassicurazion 0 0 0

Movimenti di portafoglio per riserva sinistri dell'esercizio e 
degli esercizi precedenti *:
- costi
(3) - per rischi delle assicurazioni dirette .....................................… 0 0 0
(4) - per cessione dei rischi delle assicurazioni dirette ...............… 0 0 0
(5) - per rischi assunti in riassicurazione ....................................….. 0 0 0
(6) - per cessione dei rischi assunti in riassicurazione ................… 0 0 0

- ricavi
(7) - per rischi delle assicurazioni dirette .....................................… 0 0 0
(8) - per cessione dei rischi delle assicurazioni dirette ...............… 0 0 0
(9) - per rischi assunti in riassicurazione ....................................….. 0 0 0
(10) - per cessione dei rischi assunti in riassicurazione ................… 0 0 0

Variazioni per differenza cambi su riserva sinistri inizio esercizio 
- per rischi delle assicurazioni dirette:
(11) -costi ...........................................................................................… 0 0 0
(12) -ricavi ..........................................................................................… 0 0 0

 - per rischi assunti in riassicurazione:
(13) -costi ...........................................................................................… 0 0 0
(14) -ricavi ..........................................................................................… 0 0 0
(15) totale variazioni per differenze cambi (12 + 14 - 11 - 13) ….. 0 0 0

Variazione della riserva sinistri: importo lordo da utilizzare ai fini del calcolo del margine di solvibilità richiesto:

Corrispondenza con
le voci del prospetto

dimostrativo del
margine di solvibilità

(16) esercizio N ..............…..….............................. (1+7+9+15) 0       voce 60 sez. I

(17) esercizio N-1 ..............…...........................(1-3-5+7+9+15) 0       voce 64 sez. I
(18) esercizio N-2 ...........................................................(1-3-5) 0       voce 68 sez. I

* I costi ed i ricavi dei movimenti di portafoglio relativi all'esercizio ed agli esercizi precedenti devono essere indicati senza operare alcuna compensazione
 tra gli stessi e, quindi, senza effettuare il saldo tra ritiri e cessioni

Importo

Allegato al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità - assicurazioni malattia di cui all'art. 1, numero 1. lett. d, 

(valori in migliaia di euro)

della direttiva CEE n. 79/267 del 5 marzo 1979 - basi di riferimento per il calcolo del margine di solvibilità richiesto
  ai sensi del comma c), punto 2, dell'art. 35 del d.lgs. 174/95



Società  CHIARA VITA S.p.A.
Esercizio 2008

prospetto 1

Ramo I Ramo II Ramo III Ramo IV Ramo V Ramo VI Totale (1)
0 0 2.782 0 0 114 2.896

Provvigioni d'incasso 0 0 0 0 0 0 0
(1) uguale voce 70 del conto economico
(2) uguale voce 69 del conto economico

prospetto 2

Ramo III Ramo VI
0 56

b) senza assunzione del rischio di investimento ed il contratto determini l'ammontare delle spese di 
1.827 58

c)  senza assunzione del rischio di investimento ed il contratto determini l'ammontare delle spese di 
     gestione per un periodo non superiore o uguale a cinque anni 955 0

2.782 114

a) con assunzione del rischio di investimento

TOTALE 

   gestione per un periodo superiore a cinque anni

Dettaglio delle altre spese di amministrazione per tipologia di contratto (rami III e VI)

     Allegato n. 3 al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità di cui
all'art. 28, comma 1, del regolamento

Altre spese di amministrazione 

(valori in migliaia di euro)

Allegato al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità - spese di amministrazione nette dell'ultimo esercizio
relative alle assicurazioni connesse con fondi di investimento ed alle operazioni di gestione di fondi pensione



Società  CHIARA VITA S.p.A. Esercizio 2008

(valori in migliaia di euro)

a b c d e f g = c*f ovvero = c h = d*f ovvero =d i = e*f ovvero = e
N. Denominazione Codice Tipo Valore di Prestiti Requisito Elementi Correzioni Quota  

ord. Stato Impresa bilancio subordinati e patrimoniale costitutivi proporzionale del
azioni preferenziali disponibili requisito patrimoniale

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13)

 
0 0 0 0 0Totale

proporzionale proporzionale
degli elementi delle correzioni

 Allegato n. 4 al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità di cui 
all'art. 28, comma 1, del Regolamento 

Allegato al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità - partecipazioni e altri strumenti detenuti in imprese appartenenti al settore finanziario

Quota  Quota  



Società  CHIARA VITA S.p.A. Esercizio 2008

importo riserve 
matematiche

margine richiesto importo riserve 
matematiche

importo riserve 
classe D.I

margine richiesto importo riserve 
matematiche

margine richiesto importo riserve 
matematiche

importo riserve 
classe DI

margine richiesto importo riserve 
matematiche

importo riserve 
classe D.II

Attività pertinenti 
ai fondi pensione

margine richiesto

1 419.165 2 16.709 3 0 4 0 5 0 6 0 7 0 8 50.433 9 0 10 2.017 11 0 12 4.629 13 185

14 705.670 15 7.057 16 4.857 17 0 18 49

19 1.063 20 27 21 0

22 371.650 23 239 24 0 25 0 26 0

27 419.165 28 17.772 29 0 30 1.077.320 31 7.323 32 0 33 0 34 50.433 35 0 36 2.017 37 0 38 9.486 39 0 40 234

3+4+11+12 = voce73+74 prospetto margine 
7 = voce151 prospetto margine
8+9 = voce70+71 prospetto margine
5+13 = voce 157 prospetto margine
15+18= voce 158 prospetto margine
20+21 = voce 162 prospetto margine
23+26 =  voce159 prospetto margine
28+31+33+36+40 = (voce 164 - voce 130) prospetto margine

27+29+32+34+37 = voce 118 SP
30+35 = voce 125 SP
38 = voce 126 SP

Ramo VI

Contratti sui quali il margine è calcolato al 4% 

Contratti sui quali il margine è calcolato all'1% 

Rami I e II Ramo III Ramo IV

Contratti i cui C sotto rischio sono non negativi

Contratti sui quali il margine è calcolato al 25% delle 
altre spese di amministrazione e provvigioni di 

Totale 

Ramo V



Società  CHIARA VITA S.p.A.

Esercizio ercizio 2008

0

0
0

Istruzioni per la compilazione

Per l'esercizio 2008 le voci sottoindicate del prospetto del margine di solvibilità devono soddisfare i seguenti vincoli:
(90ter ) = (1) Allegato 6  a condizione che (90ter ) <= 0,2 * [minore fra (168) e (169)] e che (87) + (90ter ) <= 0,5 * [minore fra (168) e (169)]
(95bis ) = (1) Allegato 6 + (2) Allegato 6

Gestione vita

1) Riserva indisponibile pari alla differenza tra i valori iscritti in bilancio dei titoli per i quali è esercitata la
facoltà di cui all’articolo 4, comma 1, del Regolamento ISVAP n. 28 del 17 febbraio 2009 e i relativi valori
desumibili dall’andamento di mercato al 31 dicembre 2008, al netto del relativo onere fiscale

2) Valore di bilancio dei titoli emessi da entità di cui sia stata dichiarata l’insolvenza o nei confronti delle quali
sia stata avviata una procedura concorsuale

TOTALE 

 Allegato n. 6 al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità di cui
all'art. 10, comma 2, del Regolamento n. 28 del 17 febbraio 2009

Allegato al prospetto dimostrativo del margine di solvibilità - riserva indisponibile

(valori in migliaia di euro)



 
 

MODELLO 1 
 
 
 
 
 
 

Società    Chiara Vita S.p.A.                                      
 
 
 
 
 
 
 
 

PROSPETTO DIMOSTRATIVO DELLE ATTIVITA’ ASSEGNATE 
ALLA COPERTURA DELLE RISERVE TECNICHE 

 (ai sensi dell’art. 31, comma 6, del decreto legislativo 17 marzo 1995, n. 174) 
 
 
 
 
 
 

Esercizio  2008 
 
 
 



 

            (valori in euro) 

RISERVE TECNICHE Alla chiusura 
 dell’esercizio 2008 

Alla chiusura dell’esercizio 
precedente 

Riserve tecniche da coprire   9  477.116.980 10   460.153.361 
 
 

 
 

DESCRIZIONE ATTIVITA’ 

 
Limiti 

massimi 

 
Consistenza alla chiusura 

dell’esercizio 2008 
 

 
Consistenza alla chiusura 
dell’esercizio precedente 

Valori % Valori % 
 
A           INVESTIMENTI 

 

A.1       Titoli di debito e altri valori assimilabili 

A.1.1a  Titoli emessi o garantiti da Stati appartenenti alla 
zona A, ai sensi della direttiva n. 2000/12/CE, 
ovvero emessi da enti locali o da enti pubblici di 
Stati membri o da organizzazioni internazionali 
cui aderiscono uno o più di detti Stati membri, 
negoziati in un mercato regolamentato; 

 337.092.465  70,65  371.330.620  80,70

 13 14 15 16 

A.1.1b  Titoli emessi o garantiti da Stati appartenenti alla 
zona A, ai sensi della direttiva n. 2000/12/CEE, 
ovvero emessi da enti locali o da enti pubblici di 
Stati membri o da organizzazioni internazionali 
cui aderiscono uno o più di detti Stati membri, 
non negoziati in un mercato regolamentato; 

  0  0,00  0  0,00

  17 18 19 20 

A.1.2a  Obbligazioni od altri titoli assimilabili negoziati in 
un mercato regolamentato; 

  124.703.407  26,14  71.397.343  15,52

  21 22 23 24 

A.1.2b Obbligazioni od altri titoli assimilabili non negoziati 
in un mercato regolamentato, emessi da società o 
enti creditizi aventi la sede legale in uno Stato 
appartenente alla zona A, il cui bilancio sia da 
almeno 3 anni certificato da parte di una società 
di revisione debitamente autorizzata; 

  0  0,00  0  0,00 

  25 26 27 28 

A.1.3   Altre obbligazioni o titoli assimilabili, diversi da 
quelli indicati nei punti precedenti, purché con 
scadenza residua inferiore all’anno; 

  0  0,00  0  0,00

  29 30 31 32 

A.1.4   Quote in organismi di investimento collettivo in 
valori mobiliari (OICVM); 

  6.257.700  1,31  9.347.023  2,03

  33 34 35 36 

A.1.5    Pronti contro termine, con obbligo di riacquisto e 
di deposito dei titoli presso un istituto di credito; 

 
20% 

 0  0,00  0  0,00

  37 38 39 40 

A.1.6   Accettazioni bancarie effettuate o rilasciate da 
istituti di credito aventi la sede legale in uno Stato 
appartenente alla zona A; 

  0  0,00  0  0,00

  41 42 43 44 

A.1.7    Cambiali finanziarie di cui alla legge 13 gennaio 
1994, n. 43; 

  0  0,00  0  0,00

  45 46 47 48 

Sub-totale A.1.6 + A.1.7 10%  0  0,00  0  0,00
 49 50 51 52 

A.1.8  Ratei attivi per interessi su titoli idonei alla 
copertura delle riserve tecniche; 

  0  0,00  0  0,00

  53 54 55 56 

Totale A.1   468.053.572  98,10  452.074.986  98,24
  57 58 59 60 

A.2       Mutui e prestiti fruttiferi garantiti da ipoteche o da 
garanzie bancarie o assicurative, o da altre 
idonee garanzie prestate da enti locali territoriali; 

 
 

20% 

 0  0,00  0  0,00

  61 62 63 64 
                                                                 da riportare   468.053.572  98,10  452.074.986  98,24

 
 



 

 
riporto   468.053.572  98,10  452.074.986  98,24

A.3       Titoli di capitale e altri valori assimilabili       
A.3.1.a  Azioni negoziate in un mercato regolamentato;   4.716.973  0,99  7.675.512  1,67
  65 66 67 68 
A.3.1b Quote della Banca d’Italia, quote di società 

cooperative ed azioni, non negoziate in un 
mercato regolamentato, emesse da società aventi 
la sede legale in uno Stato appartenente alla 
zona A, il cui bilancio sia stato certificato da 
almeno 3 anni da parte di una società di revisione 
debitamente autorizzata; 

  0  0,00  0  0,00

  69 70 71 72 
A.3.2    Warrant negoziati in un mercato regolamentato; 3%  0  0,00  0  0,00
 73 74 75 76 
A.3.3   Quote in organismi di investimento collettivo in 

valori mobiliari (OICVM); 
  30.139  0,01  57.397  0,01

  77 78 79 80 
A.3.4    Quote di fondi comuni di investimento mobiliare 

chiusi, situati in uno Stato membro, negoziate in 
un mercato regolamentato; 

 
5% 

 0  0,00  0  0,00

  81 82 83 84 
Totale A.3    4.747.112  0,99  7.732.909  1,68

 85 86 87 88 
A.4       Comparto immobiliare      
A.4.1 Terreni, fabbricati e diritti immobiliari di  

godimento, per le quote libere da ipoteche; 
  0  0,00  0  0,00

  89 90 91 92 
A.4.2   Beni immobili concessi in leasing; 10%  0  0,00  0  0,00
 93 94 95 96 
A.4.3   Partecipazioni in società immobiliari nelle quali 

l’impresa detenga più del 50 per cento del 
capitale sociale aventi ad oggetto esclusivo la 
costruzione o la gestione di immobili per l’edilizia 
residenziale non di lusso o per l’uso industriale o 
commerciale o per l’esercizio dell’attività agricola, 
per l’importo iscritto in bilancio nel limite del 
valore economico degli immobili assunto in 
proporzione alla quota di capitale sociale 
detenuto ed al netto delle passività 
complessivamente iscritte nel bilancio della 
società immobiliare; 

  0  0,00  0  0,00

  97 98 99 100 
A.4.4 Quote di fondi comuni di investimento    immobiliare  

chiusi situati in uno stato membro. 
10%  0  0,00  0  0,00

  101 102 103 104 
Totale A.4 40%  0  0,00  0  0,00

 109 110 111 112 
A.5       Investimenti alternativi      
A.5.1a Quote di OICR aperti non armonizzati ai sensi 

della direttiva 85/611/CEE che investono 
prevalentemente nel comparto obbligazionario; 

  0  0,00  0  0,00

  301 302 303 304 

A.5.1b Quote di OICR aperti non armonizzati ai sensi 
delle direttiva 85/611/CEE che investono 
prevalentemente nel comparto azionario; 

 
 

 0  0,00  0  0,00

  305 306 307 308 

A.5.2a Investimenti in quote di fondi comuni di 
investimento mobiliare chiusi non negoziate in un 
mercato regolamentato ed in fondi riservati; 

  0  0,00  0  0,00

  309 310 311 312 

A.5.2b Investimenti in Fondi speculativi;   0  0,00  0  0,00
  313 314 315 316 

Sub totale A.5.2a + A.5.2b 5%  0  0,00  0  0,00
 317 318 319 320 

Totale A.5 10%  0  0,00  0  0,00
  321 322 323 324 

Sub totale A.3 + A.5.1b + A.5.2a + A.5.2b 35%  4.747.112  0,99  7.732.909  1,68
 325 326 327 328 

TOTALE A   472.800.684  99,10  459.807.895  99,92
  113 114 115 116 

da riportare   472.800.684  99,10  459.807.895  99,92
 



 

 
riporto   472.800.684  99,10  459.807.895  99,92

B          CREDITI      
B.1     Crediti verso riassicuratori al netto delle partite 

debitorie, comprese le quote di riserve tecniche a 
loro carico, debitamente documentate, fino al 
90% del loro ammontare; 

  0  0,00  0  0,00

  117 118 119 120 
B.2      Depositi e crediti al netto delle partite debitorie 

presso le imprese cedenti, debitamente 
documentati, fino al 90% del loro ammontare; 

  0  0,00  0  0,00

  121 122 123 124 
B.3.1   Crediti nei confronti di assicurati al netto delle 

partite debitorie, derivanti da operazioni di 
assicurazione diretta, nella misura in cui siano 
effettivamente esigibili da meno di 3 mesi;  

  0  0,00  0  0,00

  125 126 127 128 
B.3.2   Crediti nei confronti di intermediari al netto delle 

partite debitorie, derivanti da operazioni di 
assicurazione diretta e di riassicurazione, nella 
misura in cui siano effettivamente esigibili da 
meno di 3 mesi; 

  0  0,00  0  0,00

  129 130 131 132 
B.4      Anticipazioni su polizze;   0  0,00  0  0,00
  133 134 135 136 
B.5       Crediti d’imposta, definitivamente accertati o per i 

quali sia trascorso il termine prescritto per 
l’accertamento; 

 
5% 

 0  0,00  0  0,00

  137 138 139 140 
B.6     Crediti  verso fondi di garanzia al netto  delle 

partite debitorie;   
 

5% 
 0  0,00  0  0,00

 141 142 143 144 
TOTALE B   0  0,00  0  0,00

  145 146 147 148 
C          ALTRI ATTIVI      
C.1     Immobilizzazioni     materiali,      strumentali 

all’esercizio dell’impresa, diverse dai terreni e dai 
fabbricati, nel limite del 30 per cento del valore di 
bilancio rettificato del relativo fondo di 
ammortamento; 

  0  0,00  0  0,00

  149 150 151 152 
C.2  Immobilizzazioni materiali, non strumentali 

all’esercizio dell’impresa, diverse da terreni e 
fabbricati, debitamente documentati, nel limite del 
10 per cento del valore di bilancio; 

  0  0,00  0  0,00

   153 154 155 156 
Sub Totale C.1 + C.2 5%  0  0,00  0  0,00

 157 158 159 160 
C.3  Provvigioni di acquisizione da ammortizzare nei limiti 

del 90 per cento del loro ammontare; 
  0  0,00  0  0,00

  161 162 163 164 
C.4      Ratei attivi per canoni di locazione nel limite del 30 

per cento del loro ammontare; 
  0  0,00  0  0,00

  165 166 167 168 
C.5        Interessi reversibili; 5%  0  0,00  0  0,00
  169 170 171 172 

TOTALE C   0  0,00  0  0,00
  173 174 175 176 

Totale B + C - C.3 25%  0  0,00  0  0,00
  177 178 179 180 
D      Depositi bancari,    depositi   presso altri enti 

creditizi o qualsiasi altro istituto autorizzato dalla 
competente autorità di vigilanza a ricevere 
depositi, al netto delle partite debitorie; 

 
 

15% 

 4.316.296  0,90  345.466  0,08

  181 182 183 184 
E          Altre categorie di attivo autorizzate dall’ISVAP ai 

sensi dell’art. 26, comma 5, del d. lgs. 174/95;  
  0  0,00  0  0,00

  185 186 187 188 
 

TOTALE GENERALE 
ATTIVITA’ A COPERTURA 

  477.116.980 100,00  460.153.361 100,00

  189 190 191 192 
Sub-totale A.1.1b+A.1.2b+A.1.3+A.3.1b+A.5.2a+A.5.2b  10%  0  0,00  0  0,00

 193 194 195 196 

 



CHIARA VITA S.p.A.

I sottoscritti dichiarano che il presente prospetto è conforme alla verità ed alle scritture

I rappresentanti legali della Società ( * )

f.to Il  Presidente Fabio De Puppi ( ** )

( ** )

( ** )

I Sindaci

f.to Dott.Paolo Pascot

f.to Dott.Massimo Fabri

f.to Dott.ssa Alessandra Maria Capé

Spazio riservato alla attestazione dell'Ufficio del registro

delle imprese circa l'avvenuto deposito.

( * ) Per le società estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per l'Italia.
( ** ) Indicare la carica rivestita da chi firma.



 
 
 

 
 

 
MODELLO 2 

 
 
 
 
 
 

Società  Chiara Vita S.p.A.                                                                                             
 
 
 
 
 
 
 

PROSPETTO DIMOSTRATIVO DELLE ATTIVITA’ ASSEGNATE A COPERTURA DELLE 
RISERVE TECNICHE RELATIVE ALLA CLASSE “D.I” DELLO STATO PATRIMONIALE 
PER I CONTRATTI DI CUI ALL’ART. 30, commi 1 e 2, DEL D. LGS. 17 MARZO 1995, n. 174 

 
 
 

Esercizio 2008 



SEZIONE I -  Contratti collegati al valore delle quote di un OICVM 
(valori in euro) 

 
N° 

ordine 

 
Denominazione 

OICVM di riferimento 

Alla chiusura dell’esercizio 2008 Alla chiusura dell’esercizio precedente 

Riserve tecniche 

Strumenti finanziari a 
copertura Riserve tecniche 

Strumenti finanziari a 
copertura 

n. quote 
possedute valore n. quote 

possedute Valore 

   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 TOTALE 

1. 2. 3. 
 

4. 5. 6.   
        

 TOTALE 
SEZIONE I 

0
7. 

0
8. 

0
9. 

0 
10. 

0
11. 

0
12. 



SEZIONE II - Contratti collegati al valore delle quote di fondi interni 
(valori in euro) 

 
 

N° 
ordine 

 
 

Denominazione Fondo Interno 

Alla chiusura dell’esercizio 2008 Alla chiusura dell’esercizio precedente 
 

Riserve tecniche 
 
Strumenti finanziari a 

copertura (1) 
 

 
Riserve tecniche 

 
Strumenti finanziari a 

copertura 
 

1 UNIDESIO PRUDENTE 8.354.501 8.354.501 37.636.305 37.636.305
2 UNIDESIO MODERATO 10.249.546 10.249.546 40.231.657 40.231.657
3 UNIDESIO ATTIVO 6.421.671 6.421.671 24.688.572 24.688.572
4 UNIDESIO VIVACE 3.469.576 3.469.576 17.428.712 17.428.712
5 PREVIDESIO BRIOSO 0 0 150.459 150.459
6 PREVIDESIO MISURATO 0 0 4.885 4.885
7 PREVIDESIO DINAMICO 0 0 3.142 3.142
9 UNIDESIO 760072 19.014.254 19.014.254 20.338.980 20.338.980

10 UNIDESIO 760073 5.810.088 5.810.088 6.402.776 6.402.776
11 UNIDESIO 760074 1.451.082 1.451.082 1.697.919 1.697.919
12 UNIDESIO 760071 3.226.273 3.226.273 3.114.774 3.114.774
13 UNIDESIO 760076 0 0 6.215.341 6.215.341
14 UNIDESIO 760075 3.710.725 3.710.725 3.616.170 3.616.170
15 UNIDESIO 760077 2.973.661 2.973.661 2.972.198 2.972.198
16 UNIDESIO 760078 10.730.995 10.730.995 10.790.066 10.790.066
17 UNIDESIO 760079 26.199.796 26.199.796 25.918.494 25.918.494
18 UNIDESIO 760080 3.919.201 3.919.201 4.325.401 4.325.401
19 UNIDESIO 760082 1.778.643 1.778.643 1.958.030 1.958.030
20 UNIDESIO 760083 3.122.704 3.122.704 2.980.476 2.980.476
21 UNIDESIO 760085 6.322.093 6.322.093 7.404.440 7.404.440
23 UNIDESIO 760087 3.697.594 3.697.594 3.651.120 3.651.120
24 UNIDESIO 760088 3.890.263 3.890.263 4.625.652 4.625.652
25 AZZOAGLIO DINAMICO 455.413 455.413 767.148 767.148
26 AZZOAGLIO EQUILIBRATO 789.173 789.173 1.243.035 1.243.035
27 AZZOAGLIO CONSERVATIVO 714.127 714.127 825.070 825.070
28 UNIDESIO 760089 892.276 892.276 907.249 907.249
29 UNIDESIO 760091 2.071.576 2.071.576 2.175.450 2.175.450
30 UNIDESIO 760090 306.250 306.250 453.450 453.450
34 UNIDESIO 760093 2.797.893 2.797.893 2.664.889 2.664.889
35 UNIDESIO 760094 1.333.340 1.333.340 1.312.995 1.312.995
36 UNIDESIO 760092 2.870.976 2.870.976 3.011.424 3.011.424
37 UNIDESIO 760095 942.000 942.000 989.300 989.300
38 UNIDESIO 760096 1.214.522 1.214.522 1.215.632 1.215.632
39 UNIDESIO 760097 2.366.000 2.366.000 2.477.500 2.477.500
41 UNIDESIO 760098 4.429.114 4.429.114 4.418.925 4.418.925
42 UNIDESIO 760099 2.119.764 2.119.764 2.052.240 2.052.240
43 PREVIMISURATO 3.545.563 3.545.563 3.596.753 3.596.753
44 PREVIBRIOSO 903.791 903.791 1.216.240 1.216.240
45 PREVIDINAMICO 1.745.029 1.745.029 1.871.973 1.871.973
46 UNIDESIO 760100 1.816.129 1.816.129 2.170.454 2.170.454

 TOTALE  155.655.602
13. 

155.655.602
14. 

259.525.296 
15. 

259.525.296
16.   



SEZIONE II - Contratti collegati al valore delle quote di fondi interni 
(valori in euro) 

 
 

N° 
ordine 

 
 

Denominazione Fondo Interno 

Alla chiusura dell’esercizio 2008 Alla chiusura dell’esercizio precedente 
 

Riserve tecniche 
 
Strumenti finanziari a 

copertura (1) 
 

 
Riserve tecniche 

 
Strumenti finanziari a 

copertura 
 

47 OBBLIGAZIONARIO MISTO 176.074.056 176.074.056 207.486.156 207.486.156
48 BILANCIATO 74.148.334 74.148.334 94.208.863 94.208.863
49 AZIONARIO EURO 705.552 705.552 740.624 740.624
51 AZIONARIO GLOBALE 1.622.910 1.622.910 1.119.390 1.119.390
52 UNIDESIO 760101 4.555.946 4.555.946 4.593.935 4.593.935
53 UNIDESIO 760102 990.100 990.100 996.500 996.500
54 UNIDESIO 760103 2.682.615 2.682.615 3.004.493 3.004.493
55 UNIDESIO 760104 1.314.912 1.314.912 1.367.229 1.367.229
56 UNIDESIO 760105 1.043.400 1.043.400 999.400 999.400
57 UNIDESIO 760106 789.326 789.326 832.829 832.829
58 UNIDESIO 760107 0 0 2.046.309 2.046.309
59 UNIDESIO 760109 71.860.674 71.860.674 0 0
61 UNIDESIO 760110 1.076.313 1.076.313 0 0
62 UNIDESIO 760111 1.035.856 1.035.856 0 0

100 UNIDESIO 760124 1.176.108 1.176.108 0 0
101 UNIDESIO 760125 786.607 786.607 0 0
102 UNIDESIO 760126 1.179.992 1.179.992 0 0
103 UNIDESIO 760127 1.321.050 1.321.050 0 0
105 UNIDESIO 760129 1.024.300 1.024.300 0 0
106 UNIDESIO 760130 1.534.500 1.534.500 0 0
107 UNIDESIO 760131 1.841.538 1.841.538 0 0
108 UNIDESIO 760132 1.093.290 1.093.290 0 0
109 UNIDESIO 760133 3.521.911 3.521.911 0 0
110 UNIDESIO 760134 1.731.314 1.731.314 0 0
111 UNIDESIO 760137 1.349.019 1.349.019 0 0
112 UNIDESIO 760138 8.832.316 8.832.316 0 0
113 UNIDESIO 760139 2.641.080 2.641.080 0 0
114 UNIDESIO 760140 997.604 997.604 0 0
115 UNIDESIO 760141 1.502.400 1.502.400 0 0

   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 TOTALE  368.433.023

17. 
368.433.023

18. 
317.395.728 

19. 
317.395.728

20.   
 

TOTALE  
SEZIONE II 

524.088.625
21. 

524.088.625
22. 

576.921.024 
23. 

576.921.024
24. 



SEZIONE III - Contratti collegati ad indici azionari o altri valori di riferimento 
(valori in euro) 

 
 

N° 
ordine 

 

 
 

Indice azionario o altro valore di 
riferimento 

Alla chiusura dell’esercizio 2008 Alla chiusura dell’esercizio precedente 
 

Riserve tecniche 
 

Strumenti finanziari a 
copertura 

 

 
Riserve tecniche 

 
Strumenti finanziari  

a copertura 

10 INDESIO 8PLUS 20.02.08 0 0 29.961.106 29.961.106
30 INDESIO PODIUM 07.05.08 0 0 14.970.368 14.970.368
40 INDESIO INFLAZIONEZERO 17.06.08 0 0 16.858.910 16.858.910
50 INDESIO GLOBALCHANCE 20.06.08 0 0 2.055.869 2.055.869
60 INDESIO GLOBALMARKET 20.06.08 0 0 2.938.090 2.938.090
90 INDESIO TRIPLA CEDOLA 20.02.09 12.710.698 12.710.698 12.795.726 12.795.726

100 INDESIO EXCLUSIVE 22.04.10 15.069.225 15.069.225 14.602.799 14.602.799
160 INDESIO ARMONIA 4 31.769.009 31.769.009 33.039.185 33.039.185
170 INDESIO OBIETTIVO 9 29.580.201 29.580.201 30.006.308 30.006.308
180 INDESIO ENERGY 20.473.093 20.473.093 19.636.659 19.636.659
190 INDESIO EURO TOP TEN 32.807.515 32.807.515 33.193.528 33.193.528
200 INDESIO FORZA 7 4.335.040 4.335.040 4.298.488 4.298.488
210 INDESIO TRIPLA CHANCE 2006 37.486.523 37.486.523 36.477.678 36.477.678
220 INDESIO PERFORM 20 21.813.773 21.813.773 22.865.260 22.865.260
230 INDESIO MINMAX 14.07.11 962.300 962.300 943.200 943.200
240 INDESIO SIMPLEX 5 22.834.097 22.834.097 22.598.887 22.598.887
250 INDESIO SIMPLEX 3 41.924.699 41.924.699 42.409.609 42.409.609
260 INDESIO MINMAX CP 02/10/11 4.622.000 4.622.000 4.661.000 4.661.000
270 INDESIO 120 DV EUROSTOXX 50 9.393.884 9.393.884 11.248.750 11.248.750
280 INDESIO TRE STAR 11.12.09 23.107.491 23.107.491 22.919.076 22.919.076
290 INDESIO BEST STRATEGY 19/03/10 27.520.614 27.520.614 27.722.816 27.722.816
300 INDESIO TOP CAP 19.03.12 17.411.600 17.411.600 16.425.325 16.425.325
310 NEW ENERGY 26.465.088 26.465.088 28.535.400 28.535.400
320 QUATTRO PER QUATTRO 44.364.227 44.364.227 44.049.239 44.049.239
330 TEN TOP INDEX 52.430.928 52.430.928 0 0
340 INFLAZIONE 100 45.622.238 45.622.238 0 0
350 TOP SIX ITALY 30.526.650 30.526.650 0 0

   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   

 TOTALE 553.230.893
25. 

553.230.893
26. 

495.213.276 
27. 

495.213.276
28.   

      

 TOTALE  
SEZIONE III 

553.230.893
29. 

553.230.893
30. 

495.213.276 
31. 

495.213.276
32. 

     

 TOTALE GENERALE (2) 1.077.319.518
33. 

1.077.319.518
34.

1.072.134.300 
35.

1.072.134.300
36. 

 
 
(1) Va indicato l’ammontare complessivo degli attivi presenti nella corrispondente gestione 
(2) Il totale generale è dato dalla somma dei valori totali indicati nelle tre sezioni. 
 



CHIARA VITA S.p.A.

I sottoscritti dichiarano che il presente prospetto è conforme alla verità ed alle scritture

I rappresentanti legali della Società ( * )

f.to Il  Presidente Fabio De Puppi ( ** )

( ** )

( ** )

I Sindaci

f.to Dott.Paolo Pascot

f.to Dott.Massimo Fabri

f.to Dott.ssa Alessandra Maria Capé

Spazio riservato alla attestazione dell'Ufficio del registro

delle imprese circa l'avvenuto deposito.

( * ) Per le società estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per l'Italia.
( ** ) Indicare la carica rivestita da chi firma.



Società: Chiara Vita S.p.A.

Esercizio 2008

MODELLO  3

PROSPETTO TRIMESTRALE DEGLI INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA GESTIONE
DEI FONDI PENSIONE DI CUI ALLA CLASSE "D.II" DELLO STATO PATRIMONIALE



Società Chiara Vita S.p.A.
(valori in euro)

SEZIONE I - Fondi pensione aperti

N. ordine Denominazione Linea di (2)
del fondo del fondo investimento (1) 

1 SOLUZIONE PREVIDE Linea 1 Garantita 1 4.629.336                           4.629.336                           906.281                              906.281                              
1 SOLUZIONE PREVIDE Linea 2 2 2.809.758                           2.809.758                           1.012.607                           1.012.607                           
1 SOLUZIONE PREVIDE Linea 3 3 2.046.874                           2.046.874                           596.056                              596.056                              

TOTALE     1 9.485.968                                                2 9.485.968                                                3 2.514.944                                                4 2.514.944                                                

SEZIONE II - Fondi pensione chiusi
                        

N. ordine Denominazione Linea di (2)
del fondo del fondo investimento (1) 

TOTALE     5 6 7 8

TOTALE GENERALE  (4)    9 9.485.968                                                10 9.485.968                                                11 2.514.944                                                12 2.514.944                                                

(1) Deve essere specificato, all'interno di ciascun fondo,  l'ammontare delle riserve e delle corrispondenti attività afferenti ciascuna linea di investimento.

(2) Riportare il numero d'ordine attribuito ad ogni linea di investimento nell'ambito di ciascun fondo (da mantenere nelle successive comunicazioni).
(3) Gli investimenti devono essere riportati al netto delle passività relative al fondo 
(4) Il totale generale è dato dalla somma dei valori totali indicati nelle due sezioni.

Riserve Investimenti (3)

Alla chiusura dell'esercizio

Alla chiusura dell'esercizio Alla chiusura dell'esercizio precedente

Alla chiusura dell'esercizio precedente

Riserve Investimenti (3)

Riserve Investimenti (3) Riserve Investimenti (3)



CHIARA VITA S.p.A.

I sottoscritti dichiarano che il presente prospetto è conforme alla verità ed alle scritture

I rappresentanti legali della Società ( * )

f.to Il  Presidente Fabio De Puppi ( ** )

( ** )

( ** )

I Sindaci

f.to Dott.Paolo Pascot

f.to Dott.Massimo Fabri

f.to Dott.ssa Alessandra Maria Capé

Spazio riservato alla attestazione dell'Ufficio del registro

delle imprese circa l'avvenuto deposito.

( * ) Per le società estere la firma deve essere apposta dal rappresentante generale per l'Italia.
( ** ) Indicare la carica rivestita da chi firma.



Allegato n.1 al Prospetto dimostrativo degli investimenti derivanti dalla
gestione dei fondi pensione di cui alla classe D.II dello stato patrimoniale

Società Chiara Vita S.p.A. Esercizio 2008

Dettaglio delle azioni e quote (valori in euro)

Codice Valuta
Codice Denominazione Stato
ISIN (*) (*) Quantità Importo

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)

Totale per linea di investimento -                        
Totale per fondo pensione
Totale generale

(1) N. ordine del fondo (5) Mercato di quotazione: sulla base della codifica
     dei mercati regolamentati di cui all'allegato

(2) Linea d'imvestimento:indicare il numero d'ordine attribuito       6 della circolare ISVAP n. 358/99
     ad ogni linea d'investimento nell'ambito di ciascun
     fondo ( da mantenere nelle sucessive comunicazioni) (6) Indicare il rating del titolo o, in mancanza, quello dell'emittente

(3) Tipologia (7) Indicare l'agenzia di rating
     a = Azioni quotate di società non facenti parte del medesimo gruppo di appartenenza        1 = Duff & Phelps Credit Rating Co.
     a.1 = Azioni quotate di società facenti parte del medesimo gruppo di appartenenza        2 = Fitch Ibca
     b = Azioni non quotate di società non facenti parte del medesimo gruppo di appartenenza        3 = Italrating
     b.1 = Azioni non quotate di società facenti parte del medesimo gruppo di appartenenza        4 = Moody's Investors Service
     c = Quote        5 = Standard & Poor's

       6 = Thomson Bank Watch, Inc.
(4) Attività svolta        7 = Altre
      1= Compagnia di assicurazione
      2= Società finanziaria (8) Codice dello Stato del''emittente (fonte U.I.C.)
      3= Istituto di credito
      4= Società immobiliare (9) Codice della valuta (fonte U.I.C)
      8= Impresa industriale
      9= Altre società o ente

(*) Le colonne 'Codice Stato' e 'Valuta' possono non essere
     compilate nel caso in cui sia stato il codice ISIN del titolo

Rating Valore corrente



Allegato n.2 al Prospetto dimostrativo degli investimenti derivanti dalla
gestione dei fondi pensione di cui alla classe D.II dello stato patrimoniale

Società Chiara Vita S.p.A. Esercizio 2008

Dettaglio delle obbligazioni (valori in euro)

Codice Scadenza Valuta Valore nominale
Codice Denominazione Stato complessivo
ISIN (*) (*) (*) Unitario Complessivo

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (9)

Totale per linea di investimento -                     
Totale per fondo pensione
Totale generale

(1) N. ordine del fondo (4) Indicare Q per i titoli negoziati in mercati (8) per le obbligazioni convertibili indicare
      regolamentati e NQ per gli altri anche l'azione oggetto di conversione

(2) Linea d'imvestimento:indicare il numero d'ordine 
     attribuitoad ogni linea d'investimento nell'ambito (5) mercato di quotazione : sulla base della (9) Codice dello Stato dell'emittente (fonte U.I.C.)
     di ciascun fondo ( da mantenere nelle sucessive       codifica dei mercati regolamentati di cui all'allegato
     comunicazioni)       6 della circolare ISVAP n. 358/99 (10) Codice della valuta (fonte U.I.C.)

(3) Categoria (7) Indicare l'agenzia di rating
      1 = Titoli emessi da società facenti parte del medesimo gruppo di appartenenza        1 = Duff & Phelps Credit Rating Co.
      2 = Titoli di Stato quotati        2 = Fitch Ibca (*) Le colonne 'Codice Stato', 'Scadenza', 'Valuta' possono non essere
      3 = Altri titoli quotati        3 = Italrating compilate nel caso in cui sia stao indicato il codice ISIN del titolo
      4 = Titoli di Stato non quotati        4 = Moody's Investors Service
      5 = Altri titoli non quotati        5 = Standard & Poor's
      6 = Obbligazioni convertibili        6 = Thomson Bank Watch, Inc.
      7 = Altre        7 = Altre

Rating Valore correnteDescrizione del titolo



Allegato n.3 al Prospetto dimostrativo degli investimenti derivanti dalla
gestione dei fondi pensione di cui alla classe D.II dello stato patrimoniale

Società Chiara Vita S.p.A. Esercizio 2008

Dettaglio delle quote di OICR (valori in euro)

Codice Valuta
Codice Denominazione Stato
ISIN (*) (*) Quantità Valore

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
1 1 6 I O IT0004077225 ITF GOVERNATIVO EURO 1/3 ANI 363.783         4.073.276          
1 2 1 E O IE0003921727 MELLON GLOBAL-GLOBAL BOND-=A 1.911.296      2.320.122          
1 2 1 E A IE0004003764 MELLON GLOBAL-GLOBAL EQUI-=A 355.024         245.534             
1 3 1 E O IE0003921727 MELLON GLOBAL-GLOBAL BOND-=A 1.113.036      1.351.114          
1 3 1 E A IE0004003764 MELLON GLOBAL-GLOBAL EQUI-=A 637.159         440.660             

1 Totale Linea 1 Garantita 4.073.276,00        
2 Totale Linea 2 2.565.656,00        
3 Totale Linea 3 1.791.774,00        

Totale per fondo pensione 8.430.706,00        
Totale generale 8.430.706,00        

(1) N. ordine del fondo (5) A = prevalentemente investiti in titoli azionari o similari
      O = prevalentemente investiti in titoli obbligazionari o similari

(2) Linea d'imvestimento:indicare il numero d'ordine attribuito ad ogni linea di investimento
     nell'ambito di ciascun fondo ( da mantenere nelle succesive comunicazioni) (6) Codice dello Stato dell'emittente (fonte U.I.C:)

(3) 1 = OICR aperti armonizzati (7) Codice dalla valuta (fonte U.I.C.)
      2 = OICR aperti non armonizzati
      3 = Fondi chiusi mobiliari (*) Le colonne 'Codice Stato' e 'Valuta' possono non essere compilate
      4 = Fondi chiusi immobiliari       nel caso in cui sia stao indicato il codice ISIN
      5 = Fondi riservati ad investitori qualificati
      6 = Altri fondi

(4) I = di diritto italiano
     E = di diritto di uno Stato appartenente all'Unione Europea 
     T = di diritto di uno Stato terzo

Valore correnteTipo



Allegato n.4 al Prospetto dimostrativo degli investimenti derivanti dalla
gestione dei fondi pensione di cui alla classe D.II dello stato patrimoniale

Società Chiara Vita S.p.A. Esercizio 2008

Dettaglio delle restanti attività e delle passività (valori in euro)

Codice Scadenza Valuta Valore nominale
Tipologia/Descrizione Controparte/Emittente Stato complessivo

Unitario Complessivo
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
1 1 NQ 5 ALTRE ATTIVITA' MONETARIE - CONTRIBUTI DEL GIORNO 86 242 11.226                  1 11.226           
1 1 NQ 11 ALTRE PASSIVITA MONETARIE - RIMBORSI DEL GIORNO 86 242 4.394-                    1 4.394-             
1 1 NQ 3A DEPOSITI BANCARI 86 242 537.962                1 537.962         
1 1 NQ 11 ARROTONDAMENTI PASSIVI 86 242 14-                         1 14-                  
1 1 NQ 12 Commissioni di Gestione Finanziaria 86 242 3.273-                    1 3.273-             
1 1 NQ 5 Commissioni di retrocessione EUR 86 242 348                       1 348                
1 1 NQ 4 IMPOSTA SOSTITUTIVA DEL GIORNO 86 242 10.884                  1 10.884           
1 1 NQ 4 Imposta sostitutiva anni precedenti 86 242 3.321                    1 3.321             
1 2 NQ 11 ALTRE PASSIVITA MONETARIE - RIMBORSI DEL GIORNO 86 242 9.490-                    1 9.490-             
1 2 NQ 3A DEPOSITI BANCARI 86 242 241.118                1 241.118         
1 2 NQ 5 ARROTONDAMENTI ATTIVI 86 242 27                         1 27                  
1 2 NQ 12 Commissioni di Gestione Finanziaria 86 242 2.752-                    1 2.752-             
1 2 NQ 5 Commissioni di retrocessione EUR 86 242 16.553                  1 16.553           
1 2 NQ 11 IMPOSTA SOSTITUTIVA DEL GIORNO 86 242 3.884-                    1 3.884-             
1 2 NQ 4 Imposta sostitutiva anni precedenti 86 242 2.530                    1 2.530             
1 3 NQ 11 ALTRE PASSIVITA MONETARIE - RIMBORSI DEL GIORNO 86 242 1.737-                    1 1.737-             
1 3 NQ 3A DEPOSITI BANCARI 86 242 230.258                1 230.258         
1 3 NQ 11 ARROTONDAMENTI PASSIVI 86 242 1-                           1 1-                    
1 3 NQ 12 Commissioni di Gestione Finanziaria 86 242 2.218-                    1 2.218-             
1 3 NQ 5 Commissioni di retrocessione EUR 86 242 12.871                  1 12.871           
1 3 NQ 4 IMPOSTA SOSTITUTIVA DEL GIORNO 86 242 14.680                  1 14.680           
1 3 NQ 4 Imposta sostitutiva anni precedenti 86 242 1.247                    1 1.247             

1 Totale Linea 1 Garantita 556.060         
2 Totale Linea 2 244.102         
3 Totale Linea 3 255.100         

Totale per fondo pensione 1.055.262      
Totale generale 1.055.262      

(1) N. ordine del fondo (4) mercato di quotazione: sulla base della codifica dei mercati regolamentati
     di cui all'allegato 6 della circolare ISVAP n. 358/99

(2) Linea d'imvestimento:indicare il numero d'ordine attribuito ad ogni linea di investimento
     nell'ambito di ciascun fondo ( da mantenere nelle succesive comunicazioni) (5) riportare per le restanti attività e passività i codici di cui all'allegato 3 della circ. 

      474 del 21 febbraio 2002
(3) Indicare Q per gli investimenti negoziati 
     in mercati regolamentati e NQ per gli altri (6) Codice dello Stato della controparte o dell'emittente (fonte U.I.C.)

(7) Codice dalla valuta (fonte U.I.C.)

Valore corrente



Allegato n.5 al Prospetto dimostrativo degli investimenti derivanti dalla
gestione dei fondi pensione di cui alla classe D.II dello stato patrimoniale

Società Chiara Vita S.p.A. Esercizio 2008

Dettaglio delle quote per fondo pensione e linea di investimento (valori in euro)

Linea di N. quote al N. quote N. quote N. quote al Valore unitario Attivo netto Riserva 
investimento 1° gennaio emesse rimborsate 31° dicembre della quota al destinato addizionale

31-dic-08 alle prestazioni
(1) (2) (3) (4) (*)

1 1 Linea 1 Garantita 86.596,000      329.133,000    2.762,000        412.968,000    11,000             4.629.336,00               0
1 2 Linea 2 98.308,000      177.759,000    5.485,000        270.582,000    10,000             2.809.758,00               0
1 3 Linea 3 57.340,000      160.410,000    1.087,000        216.663,000    9,000               2.046.874,00               0

1 Totale per linea di investimento 4.629.336,00               
2 Totale per linea di investimento 2.809.758,00               
3 Totale per linea di investimento 2.046.874,00               
1 Totale per fondo pensione 9.485.968,00               

Totale generale 9.485.968,00               

(1) N. ordine del fondo

(2) Linea d'imvestimento:indicare il numero d'ordine attribuito ad ogni linea di investimento
     nell'ambito di ciascun fondo ( da mantenere nelle succesive comunicazioni)

(3) Inserire la descrizione in chiaro della tipologia di linea di investimento (es. Azionaria, Bilanciata, Garantita ecc.)

(4) Il totale generale  della colonna deve essere uguale alla voce 10 del Modello 3

(*) Indicare la riserva addizionale per le sole linee di investimento con garanzia per le quali la tecnica di gestione utilizzata ne prevede la costituzione



Io sottoscritto Fabio de Puppi Presidente della Società Chiara Vita  S.p.A. consapevole 

delle responsabilità penali previste in caso di falsa dichiarazione, attesto, ai sensi dell’art. 

47 del DPR 445/2000, la corrispondenza delle copie dei documenti allegati alla presente 

pratica ai documenti conservati agli atti della Società. 


