
20 INSURANCE REVIEW, MARZO 2017

ATTUALITÀ

ALLIANZ, PIÙ GRANDI
SI PUÒ

SALGONO GLI UTILI E CALANO I RICAVI NEL 2016. DOPO ANNI DI 
CRESCITA DISCIPLINATA E CONTINUA, LA COMPAGNIA POTREBBE 
LANCIARSI IN IMPORTANTI ACQUISIZIONI ORA CHE GLI AZIONISTI 

BENEFICERANNO DEGLI EFFETTI DI UN ROBUSTO BUY-BACK DA TRE 
MILIARDI DI EURO. IN ITALIA, LA BRANCH GUIDATA DALL’AD 

KLAUS-PETER ROEHLER HA FATTO REGISTRARE UN PROFITTO 
OPERATIVO PARI A 1,21 MILIARDI DI EURO

di FABRIZIO AURILIA
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È oggettivamente difficile capire come Allianz possa 
fermarsi, o anche solo rallentare. Il gruppo tedesco, 
anche nel 2016, ha registrato utili in salute e una ca-
pitalizzazione monstre, oltre i 75 miliardi di euro. Una 
gestione efficiente e ordinata che ora potrebbe aprirsi 
alle acquisizioni. 
Del resto, nella presentazione annuale dei risultati, lo 
scorso febbraio, il group ceo, Oliver Baete, è sembrato 
persino tenere aperto il fronte sud, quello che guarda 
a una preda che in questi ultimi mesi fa gola a tan-
ti: Generali. A chi gli chiedeva se la compagnia fosse 
interessata ad alcuni asset di Trieste, nel caso in cui 
Intesa Sanpaolo sferrasse l’attacco decisivo, Baete 
ha risposto di non voler esporsi perché, così facendo, 
metterebbe “a rischio i negoziati”. Tuttavia ha anche 

aggiunto che la compagnia “parla sempre con possibili 
partner e continuerà a farlo”, mentre ha apertamente 
dichiarato di voler crescere in tutti i modi nel settore 
danni. 
È da tempo, del resto, che il mercato si attende grandi 
mosse da Allianz, la quale però, in questi anni, è sem-
pre sembrata attenta, soprattutto a crescere discipli-
natamente e per linee interne. La mossa del buy-back 
da tre miliardi di euro, tuttavia, è il segnale che il ma-
nagement è pronto ad avere le mani libere. 

QUANDO LE DIMENSIONI CONTANO
I numeri di Allianz sono decisamente importanti e 
hanno battuto tutte le stime degli analisti. La compa-
gnia ha chiuso il 2016 con utili in ascesa e ricavi in 
flessione. I profitti netti si sono attestati a 6,9 miliardi 
di euro, in aumento del 4% rispetto ai 6,6 miliardi del 
2015. L’utile operativo è cresciuto ancora toccando la 
cifra record di 10,8 miliardi (+0,9%) dai 10,7 al 31 di-
cembre 2015. L’unica concessione al segno meno pro-
viene dai ricavi, che flettono del 2,2% a 122,4 miliardi, 
contro i 125,2 miliardi di fine 2015. 
Contemporaneamente alla comunicazione sui dati, la 
compagnia guidata da Baete ha annunciato anche l’av-
vio del suo programma di buy-back pari al 4,2% del 
capitale: l’operazione ha lo scopo di aumentare l’utile 
per azione (eps) del 4,4% dal 2018, e il Roe di 0,6 punti 
percentuali. Baete ha serenamente rilanciato i target 
2018: Roe al 13%, eps +5% (considerato dal 2015) e il 
75% di soddisfazione dei clienti. 
Tornando ai numeri dell’anno passato, a livello pa-
trimoniale Allianz si conferma molto solida: con un 
Solvency II ratio al 218%, in aumento dal 200% della 
fine dell’anno precedente. L’outlook dell’utile operativo 
2017 è positivo, in linea con i 10,8 miliardi di euro del 
2016, ma con una possibile oscillazione di più/meno 
500 milioni di euro.

Se da un lato Allianz potrebbe guardare 
all’Italia per nuovi accordi o acquisizio-
ni (e non perde occasione per elogiare 
i risultati della branch affacciata sul me-

diterraneo), dall’altro continua ad alleggerire il 
proprio profilo di rischio sovrano sul Paese. Nel 
2016, il gruppo ha ridotto i titoli di Stato italiani 
a 24,8 miliardi dai 29,3 del 2015, per una per-
centuale del 12% sul totale del portafoglio pari a 
213,6 miliardi (nel 2015 erano 217,5 miliardi). 
Mentre restano a quota zero i bond greci, Allianz 
ha sottoscritto 38,4 miliardi di titoli di Stato fran-
cesi (18% del portafoglio), 26,3 miliardi di tede-
schi (12%), il 5% di bond spagnoli (11,7 miliardi in 
crescita dai 9,9 miliardi) e il 7% di bond america-
ni a 16 miliardi.

CALA L’INVESTIMENTO IN BOND ITALIANI 
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CAMBIA LA GESTIONE DEL CAPITALE
Ma si diceva delle mani libere. Allianz ha comunicato 
anche una nuova gestione del capitale, più flessibile, e 
che consenta di crescere in maniera più progressiva. 
Pertanto l’obiettivo sarà, per i prossimi anni, di resti-
tuire il 50% dell’utile netto agli azionisti con un divi-
dendo almeno al livello degli anni passati (7,3/7,6 euro 
per azione), liberando il budget per la crescita esterna 
dalla remunerazione degli azionisti in un arco di tre 
anni. L’altra metà dei profitti netti sarà utilizzata per 
finanziare la crescita o sarà restituita agli azionisti su 
base flessibile. L’impegno è comunque mantenere l’in-
dice di solvibilità Solvency II sopra il 160%. 
Efficienza e semplificazione restano per Baete le chia-
vi dello sviluppo, e la cessione delle attività in Corea, 
oltre ad andare proprio nella direzione di una severa 
pulizia delle attività di business, avrà effetti fortemente 
benefici sui conti 2017.

I RISULTATI IN ITALIA
Nella celebrazione dell’orgoglio e delle virtù teutoni-
che, l’Italia non si limita a essere un terreno di caccia. 
La compagnia guidata dall’ad Klaus-Peter Roehler 
contribuisce in modo decisivo alla sana e robusta co-
stituzione del gigante di Monaco, con un brillante utile 
operativo a 1,21 miliardi di euro, allungando così la 
striscia positiva che dura da cinque anni con il dato 
superiore al miliardo. 
Per quanto riguarda la raccolta, tuttavia, Allianz Italia 
ha sofferto sia nel segmento danni, sia in quello vita. 
Nel primo, il calo si è attestato al 3,9%, per un totale 
di 4,57 miliardi, comunque in miglioramento rispetto 
ai primi nove mesi dell’esercizio, grazie alle iniziati-
ve commerciali a supporto della rete agenziale. L’utile 
operativo del comparto si è attestato a 941 milioni, e 
il combined ratio è leggermente peggiorato a 84,8% da 
83,1% dell’anno precedente.  

MEGLIO IL DANNI NON AUTO
Nel dettaglio, i prodotti danni non auto sono cresciuti 
dell’1,8% rispetto al 2015 raggiungendo 1,77 miliardi, 
mentre i premi del settore auto sono calati del 7,1% 
per i noti problemi che questo comparto sta affron-
tando in Italia. Cresce comunque Allianz Bonus Drive, 
la polizza telematica per l’auto, e i prodotti Allianz1 e 
Allianz1 Business.
In controtendenza rispetto al mercato è andata Ge-
nialloyd, che è cresciuta in termini di premi (+3,5% 
rispetto al 2015), raggiungendo 638 milioni di euro.   
I premi vita a fine 2016 pesano per 9,5 miliardi, per un 
profondo calo pari al 20,2% rispetto al 2015, mentre 
il valore della nuova produzione è cresciuto dell’8,2%, 
con un margine migliorato al 2,2%. Incidono molto i 
prodotti unit-linked, che sono il 78% della nuova pro-
duzione, pari a 2,2 volte la media di mercato: segno 
che la compagnia sta andando decisa verso un rinnovo 
del business mix nell’ottica di alleggerire molto l’im-
patto sul capitale. Infine, l’utile operativo ha battuto le 
attese raggiungendo i 252 milioni di euro, ma comun-
que in calo del 6% rispetto al 2015.  
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Allianz Italia, anche nell’anno passato, si 
è confermata un’impresa attenta so-
prattutto al digital e alle iniziative de-
dicate alla rete di vendita. AllianzNow, 

l’ultima app della compagnia, è un po’ il simbolo 
di entrambe le cose: presentata in anteprima in 
occasione della convention dedicata agli agenti, 
Allianz Identity, è sbarcata su Google Play e App 
Store. L’App riassume in sé tutti i servizi princi-
pali predisposti per la gestione del sinistro e il 
controllo delle polizze, ed è il primo vero passo 
verso lo sviluppo concreto della connected in-
surance. 
“È una cosa molto diversa dal semplice servizio 
di archivio digitale delle polizze”, ha commenta-
to Roberto Felici, head of market management 
di Allianz Italia. “AllianzNow – continua – mette 
a disposizione del cliente e dei suoi cari un insie-
me di azioni per gestire al meglio le emergenze, 
nel momento in cui si verificano. Abbiamo inven-
tato il concetto di connected insurance, e stiamo 
studiando molti altri servizi innovativi”. 

VERSO LA CONNECTED INSURANCE
CON ALLIANZNOW 


