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Vittoria, entro il 2013 premi
raddoppiati a 1,3 miliardi

Premi Agenzie per area geografica
Stime 2008, dati in milioni di euro Stime 2008
Auto Nord
369 (552%) 152 (§0,1%)
Totale Totale
668 milioni 253
. Sud
24 (95%)
Atridanni ~Nita  Centro
157 (23,5%) 142 213%) 77 (304%)
Premi Le agenzie nel Paese Utile netto consolidato

Dati in milioni di euro

2004 2005 2006 2007
(*) Stime

Dati in milioni di euro

253

i Lk
2008° 2000
Cswme

In crescita Vita

e rami elementari
Combined ratio
stabile al 97,5%
¢ Roe superiore
al 12,5 per cento

C onfermiamo la volonta
i perseguire la cresci-
ta nel core business assicurati-
vo, dove vogliamo anche un
mix pilt equilibrato, con un
maggior peso dei rami ele-
mentari e del Vita, e ribadia-
mo l'imperativo di salvaguar-
dare quella redditivita a cui
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continuerd a dare un contri-
buto importante I'attivita im-
mobiliare».

Sono quest, puntualizza
Roberto Guarena, Ceo di Vit-
toria Assicurazioni, «i punti
cardine della strategia perse-
guita dallo staff che mi affian-
ca alla guida della compa-
gnia». Una realtd che vuole
aumentare la rete distributiva
entro il 2013 del 50% a circa
mille, di cui quasi 400 agenzie
e fino a 600 sub agenzie.

Un programma impegnati-
vo a cui dard un contributo
significativo la rete dei consu-
lenti assicurativi attivi nella
compagnia. Una «vera scuola
di formazione» che fornira ol-
tre il 50% delle nuove risorse,
mentre le restanti «dovrebbe-
0 essere acquisite sul merca-

2009 2004

(*) Stima

2005

toy» facendo leva sull’appeal
di un gruppo che & riuscito a
mettere a punto un sistema
informatico all'avanguardia.
Un sistema, ricordano con
orgoglio alla Vittoria, «costrui-
to con determinazione grazie
anche alla lJungimiranza di un
azionista che non ha lesinato
le risorse per svilupparlo in
cooperazione con gli agenti.
Scelta coraggiosa ma vincen-
te «come emerge anche dai
dati sull'indennizzo diretto ol-
treche sulla velocita di liquida-
zione dei sinistri gestionari,
che si confermano al top es-
sendo migliori di quattro pun-
ti sulla media del sistemy,
con costi sotto controlloy.
Iniziative grazie alle quali,
puntualizzano, «siamo riusci-
ti a mantenere un adeguato
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livello di redditivita nonostan-
te la diminuzione di circa il
4% del premio medio delle
polizze Rc Autos e all'aumen-
to dei costi di gestione reve-
nienti dalle nuove norme, fra
cui l'obbligo di invio degli at-
testati di rischio che incorpo-
rano «un costo di circa un mi-
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lione di euro all’annon. damento delle iniziative in

La compagnia dovrebbe ¢orso, fra le quali il Portello a
quindi salvaguardare anche Mijlano, Da rilevare al riguar-
nel prossimo futuro un com- dg che gli  investimenti
bined ratio medio ramo Dan- pell'area  immobiliare am-
ni al 97,5% con Roe C()nSOlida- montano a circa 365 mllionl
to superiore al 12,5% e divi-  considerando il citato Portel-
dend payout ratio medio su- o che a regime, il 2011, com-
periore al 20 per cento. Il tut-  portera un investimento di
to mentre i premi dovrebbero  circa 330 milioni che incorpo-
raddoppiare nel'arco del ra una plusvalenza superiore
quinquennio, avvicinandosia al 25 per cento.
1,3 miliardi entro il 2013, Positiva anche I'evoluzione
quando il peso del ramo Rc  nel breve poiché il 2008 do-
Auto dovrebbe essere sceso al  yrebbe chiudersi con una cre-
50% con'i rami elementari e scita di oltre il 5% dei premi,
speciali aumnentati al 25% co-  attesi a 670 milioni grazie allo
st come il Vita, sviluppo di oltre I'8% dell’Au-

E tutto cid dovrebbe con- to, i cui premi dovrebbero at-
sentire all'azienda di salva- testarsi a 370 milioni mentre i
guardare una redditivitd con- rami elementari e il Vita do-
siderata «pil1 che buona gra- vrebbero restare sostanzial-
zie anche all'apporto del busi-  mente stabili a 160 e 140 mi-
ness immobiliare; un’attivitd'  lioni rispettivamente. Il conto
storica per il gruppo a cui la-  economico dovrebbe invece
vora un team di circa 60 per-  chiudersi con un utile nell’or-
sone molto preparate e sele- dine dei 43 milioni e quindi
zionate nel corso di questi ul-  in progresso rispetto ai risulta-
timi venti anni», Un'attivita ti dell’'ultimo quinquiennio
«gestita con grande attenzio- "normalizzati" e cio# depura-
ne e cautelas. Caratteristiche ti dai 60 milioni di plusvalen-
grazie alle quali «confidiamo ze realizzate nel 2007 con la
di mantenere nell'ordine del cessione della partecipata im-
20% medio annuo il ritorno  mobiliare francese. Da rileva-
sul capitale investito nelle ini-  re infine che a novemnbre scat-
ziative di sviluppo che presen-  ta 'aumento di capitale gra-
tano un tempo dmedio direa-  tuito con assegnazione di una
lizzazione di circa cinque an- nuova azione ogni vecchia
ni». Ipotesi suffragate dall'an- posseduta.

Gruppo Vittoria
-Dati consolidati. Valori in migliaia di euro
30/06/2008 30/06/2007 30/06/2008 30/08/2007

e

° finanziamenti e crediti

42142 175684 Reddito netto degli investimenti

Attivita materiali e immateriali 386458 372556 ~sl','eg'e‘m g'esﬁ{m;

’ 2413 26826

Attiv A jestiane B4 76260
0 Altri elementi dell'attiva 59123 5p03  © inferessi passivi

Investimenti e disponihilita iiquide 1.606.530 1.509.296 Totale attivo 2052111 1.937.883 Altri proventi netti ENE] 3199

y disponibilita liguide 100982 94,788 Passivo Utile (perdita) netto di gruppe 11.027 _ 161 20

e equivalenti ~ Riserve lecniche nette 1366284 1276315 At dati

* investimenti posseduti Passivitd finanziarie 405675 394110 pinendenti medi a8l s

sino 2 scadenza 103219 15194y DR AEREER o oo WA eI
Accantonamenti e debiti netti -04,019  -33651 Ree (%)* 354 §.52

° attivita finanziarie Attri elementi del passiva 45582 48.043 —

At " 1170243 1.067.227 e Dati per azione e multipli di mercato (euro)

disponbili per la vendita T Patrimonis netto grappo IE I - T

* attivit finanziarie glas4 172013 Pakrimonio di terzi 19.261 5.880 ® - i

a fair valu rilevato a cle ' " ‘Passivo Totale 2052111 1ga7ge3  atimenio netto LU L

u;e_stimentl ;nm;.i,;ﬂ_ . - :’z%@j‘f Capitalizzazigne totale (mn euro) 368,0 450,7

* partecipazioni in controlate, WA 56543 Premi netli 294069 269912  Quotazione 1213 13808

collegate e jv ' """ Oneri netti relativi ai sinistri 221623 205907 P/PA. 185 189

(*) Dato non gnnuafizzate
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Vittoria Capital Nv

w Vittoria Assicurazioni, fondata nel 1921, opera sia nel ramo Vita sia nei rami Danni.

Tuttavia non & possibile effettuare un confronto con altre compagnie assicurative in quanto non esistono
realtd quotate in Halia sostanzialmente comparabili in termini dimensionali,

Inoitre, la banca dati Factset non dispone di sufficienti stime sui fondamentali della societd,

o
Totale (125%)
az. ordinarie *

Yafa Holding By
2.378.&24

—~ Anglona Sa

. vittesa . 1.829.585
Canitallzzazio R oo o U /s(;’f'ﬂ’s%z
™ pitalizzazlone e s pyE gpne  GDRsensus it Serfis Sp
Sooisth  \riei0g (eiie)  EFSEOW  PE20B gyt 1130.738
et eeran a4 rien mavesmr s 4 ;uara9 |n2[;|-3 —— o ' Altr
- . 3.507.065
Vittoria 210%) (8,60%)
Assicurazioni 337 ns. . ns.
(Eps) = utile per azione; (P/E) = rapporto prezzo a fine anno su utile.
. . anl?_: ‘f'?tl'?’?fi!’_“_e _A_r!gﬁsi Mercati Finanziari su dati di consensus Factset
Riparto portafoglio premi Portafogli
Dati in percentuale Dati in milioni di eoro
. ’H_ s .,.,.ﬁ.?. P P P Ty ) ‘ . , ‘ n0““ ] Pmnuﬁ“ ’i b m
L o Mg W ewstiesd  comares qot tor
20 - B T 1 1864
ms %3 ar 24 005 s ] 1092
2008 5.2 23 . 25 2008 17102 - M35
2007 53,6 4.2 22 2007 , 1.961,2 3605
2008* 553 235 N2 2008* 19900 3728
(%) Stime C) St
Analisi tecnica -
Andamento di prezzi e volumi del titolo Vittoria Assicurazioni
5 pream (a4) Wm0 700000 e Vitoria Asscurazion ha cedto
= Mim 50 g (sx) ¥ Voluml () oo dol quodap sooumuet oen
4 g5o0pn 1 rialzo partito dai minimi di marzo
a 897 € ¢ culminato sui top di
inizia maggio a 14,33, | prezz si
B - 520000 gianng riawicinando ai sostegni
i W Ay strategici in area 9, Il cedimento di
12 ; ﬁ," -4 3g0000  tale soglia rischierebbe di acuire le
Li o pressioni ribassiste proiettando
i Y obiettivi sui bottom in area 7. Serve
L 7 v, 260000\ reavione per scongiurare nuovi
( affondi. Solo con il superamento di
n—— — 130080  quota 13 si creerebbero i
\ o ’ presuppesti per un rialzo capace di
g ottt bbeaibiohed . o Wi o g oondure i corsi 2 15,50 euro.
2007 2008 A cura di FTA Onling
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a tenuta e sul fondamentali

Il vertice
Luigt Buatri Biorgio Costa
Presidente onorario Presidente
o r—'"“—:'J ot WO L_
Garlo Acutis . Andrea Acutis Holurto Guarena
Vicepresidente . Vicepresidente Amministratore delegato
Mario Ravasio Enrico Corazza
Gesare Caldareli Condirettore generale Direttore centrale

Condirettore generale

Amministrazione, finanza,

Organizzazione, persanale

Rami danni nianificazione e controlis e servizi generali
Y eerrepeeers T ————— — "
Antonio Massocco Piero Angelo Parazzini Enzo Vighi
Direttore centrale Direttore centrale Direttore .
assistente Ad Slsteml mformatm

Rami vita e cawioni

Vittoria Assicurazioni scivola al di sot-
to dei 10,3 euro ma consolida la so-
vraperformance cumulata in questo diffi-
cile 2008. Un periodo nel corso del quale
i mercati finanziari hanno sofferto pesan-
temente, accentuando quel trend innesta-
tosi alla fine della primavera dello scorso
anno., Una dinamica che non ha rispar-
miato la compagnia milanese, che co-
mungue sovraperforma poiché riesce a
mantenere il vantagggio cumulato sul Mi-
btel e sull'indice di settore.

Una dinamica che ripropone I'anda-
mento del 2007, quando alla fine di apri-
le il citato vantaggio ha rag-
giunto i 35 punt sulla base
dei valori ribasati a 100 alla
fine del 2005: Vittoria si era
infatti portata a quota 160
rispetto a 120 del Mibtel e a
110 del settore. Vantaggio
conservato sino all’'autun-
no, quando la compagnia milanese ha
sofferto pil1 del mercato e azzerato il plus
con prezzi sono scesi sino al minimo di
10,81 euro del 21 dicembre; il 30% al di
sotto dei valori del 24 aprile.

Contrazione riproposta alla fine dell'in-
verno. Le quotazioni si erano infatti spin-
te al di sopra dei 10 euro di meta febbra-
io prima che si riproponesse quell’ennesi-
ma correzione che li ha condotti al mini-
me di 8,97 euro del 26 marzo, quando &
scattato un altro rimbalzo che per Vitto-
ria si & trasformato in un vero scatto,
tanto che i prezzi sono aumentati del

60% sino a raggiungere i 14,33 euro. Valo-
re superiore al massimo di 13,04.euro del
2006 e vicino al picco di 15,50 euro del 24
aprile 2007. Balzo a cui ha fatto seguito
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I'ennesimo scivolone anche se ha conser-
vato un vantaggio nell’ordine dei 30 pun-
ti su Mibtel e settore.

Dinamica «sostenuta dai fondamentali
di una compagnia che si conferma otti-
mamente gestita e con buone potenziali-
t4, pur scontando il minor appeal dell'im-
mobiliare» come sostengono. in coro gli
operatori. E questo anche se il numero di
analisti che segue con puntualita il titolo

si & ulteriormente ridotto e
gli studi complet sono pres-
soché assent.

Vittoria & infatd seguita
solo da due Sim e una, Eu-
romobiliare, resta neutrale
perché «presenta un buon
modello di business ed &

gestita con accortezza, ma la visibilita &
contenuta, mentre il potenziale dell'im-
mobiliare risulta oggi meno appetibile».
L'add & invece proposto da Banca Imi
perché «& sottovalutata, considerando le
aspettative sulla stabilita dei risultati pur
in presenza delle turbative sui mercati
finanziari e pur scontando gli effetti di
uno scenario immobiliare decisamente
meno favorevole del passato». E questo
proprio perché, concludono, «l manage-
ment ha sempre conservato una politica
di gestione molto accorta e prudente ol-
treché proattiva».

Ma gli analisti
SOno ancora
una rarita

e p——
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