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PIANO INDUSTRALE 2006-2008 
 

FORTE ACCELERAZIONE DELLA REDDITIVITÀ CON RAFFORZAMENTO  
DELL’EFFICIENZA ORGANIZZATIVA E DELL’OTTIMIZZAZIONE DEL CAPITALE 
OBIETTIVO: ESSERE TRA I PRIMI IN EUROPA PER COSTRUZIONE DI VALORE 

 
RISULTATI PRELIMINARI RECORD NEL 2005, SUPERATI I TARGET DEL PIANO 2003-2005  
 

 UTILE CONSOLIDATO A  € 1.918 MLN DA € 1.665,8 MLN NEL 2004 (+15%) 
 PREMI CONSOLIDATI A € 62,8 MLD DA  € 55,8 MLD NEL 2004 (+13,1% A TERMINI OMOGENEI) 
 COMBINED RATIO MIGLIORA DI 1 P.P. A 97,9% DA 98,9% NEL 2004 
 ROEV MIGLIORA A 11,9% DA 11,2% A FINE DEL 2004 
 SULLA BASE DEL PRECONSUNTIVO 2005 SI PREVEDE DI POTER PROPORRE UN DIVIDENDO PARI A € 0,54 

PER AZIONE DA € 0,43 NEL 2004 (+26%) 
 

TARGET ECONOMICI PER IL 2008 
 

 ROEV IN CRESCITA DI 2,6 P.P A 14,5%  
 UTILE CONSOLIDATO IN CRESCITA DEL 50% A QUASI € 2,9 MLD 
 NBV (VALORE DELLA NUOVA PRODUZIONE), 10% DI TASSO ANNUO MEDIO DI CRESCITA NEL TRIENNIO  
 COMBINED RATIO A 95,5% 
 CRESCITA DEI PREMI SUPERIORE AL MERCATO 
 PREVISIONE DI RADDOPPIO DEL DIVIDENDO RELATIVO AL BILANCIO 2008: +100% RISPETTO AL 2005 

 
INNOVAZIONE ORGANIZZATIVA E AVVIO DI IMPORTANTI PROGETTI TRANSNAZIONALI 
 

 NUOVO INTERNATIONAL MANAGEMENT BOARD PER RAFFORZARE LA COOPERAZIONE A LIVELLO DI 
GRUPPO E FACILITARE LA REALIZZAZIONE DEI PROGETTI TRANSNAZIONALI 

 
 UN UNICO MODELLO SEMPLIFICATO DI OPERATIVITÀ A LIVELLO DI TERRITORIO E IMPORTANTI 

MIGLIORAMENTI DELLE PERFORMANCE DEI PAESI CHIAVE  
 

 BENEFICI ECONOMICI PER € 700 MILIONI NEL 2008 DA IMPORTANTI PROGETTI CON INTEGRAZIONI  
TRANSNAZIONALI (IT, ASSET MANAGEMENT, RISK E CAPITAL MANAGEMENT, GLOBAL TREASURY) E DA 
PROGETTI DI DIFFUSIONE A LIVELLO INTERNAZIONALE DELLE BEST PRACTICE DEL GRUPPO 
(TARIFFAZIONE AUTO, GESTIONE SINISTRI E OPERATIONAL EXCELLENCE) 

 
 RAFFORZAMENTO DELLA CAPACITÀ DISTRIBUTIVA DELLE RETI TRADIZIONALI E DEL CANALE PFS,  

INVESTIMENTI IN INNOVAZIONE E DIFFUSIONE DEI MODELLI DISTRIBUTIVI BASATI SUI CANALI DIRETTI, IN 
CUI IL GRUPPO È GIÀ LEADER IN ITALIA, GERMANIA, FRANCIA  

 
 QUOTAZIONE DI BANCA GENERALI PREVISTA ENTRO IL TRIENNIO 

 
 INGRESSO IN INDIA ATTRAVERSO JV CON PARTNER LOCALI E FORTE SVILUPPO IN CINA E IN EUROPA 

CENTRO ORIENTALE 
 
DECISE MISURE DI RISTRUTTURAZIONE PER OTTIMIZZARE LA GESTIONE DEL CAPITALE 
 

 EMISSIONE DI DEBITO IBRIDO E DEBITO SUBORDINATO PER UN MASSIMO DI  € 4 MLD 
 PROGRAMMA DI ACQUISTO DI AZIONI PROPRIE PER UN MASSIMO DI  € 1,8 MLD 
 RIACQUISITO DELLE QUOTE DI MINORANZA IN GERMANIA, AUSTRIA, SVIZZERA E DEL 10% DI MIGDAL IN 

ISRAELE PER TOTALE DI CIRCA € 2,3 MILIARDI 
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Milano, 6 marzo 2006. Gli Amministratori Delegati del Gruppo Generali, Sergio Balbinot e 
Giovanni Perissinotto, presentano oggi alla comunità finanziaria il Piano 2006-2008 approvato 
ieri dal Consiglio di Amministrazione della Compagnia, presieduto dal Presidente Antoine 
Bernheim. 
 
Il Piano fissa una serie di azioni volte a portare a termine il percorso di cambiamento in tutti i 
territori di operatività, avviato con successo attraverso l’esecuzione del precedente Piano, 
perseguendo l’importante obiettivo di essere tra i leader nella creazione di valore. 
 
Giovanni Perissinotto, Amministratore Delegato del Gruppo Generali commenta: “Generali 
oggi avvia un nuovo Piano che consentirà di accelerare ulteriormente la crescita e la redditività. 
Negli ultimi tre anni siamo diventati un Gruppo come mai prima. Questa è una nuova 
dimensione che si aggiunge alla nostra tradizionale forza e conoscenza senza eguali dei 
mercati locali, ponendoci nelle migliori condizioni per raggiungere i nostri nuovi obiettivi.  
Partiamo da risultati record ma i nostri nuovi target sono ancora più ambiziosi. Su queste basi 
intendiamo fondare l’ulteriore crescita, anche per linee esterne, massimizzando la redditività del 
nostro capitale; ai fini del raggiungimento in tempi rapidi di questo obiettivo si prevede la 
possibilità di un buy back che verrà proposto alla prossima Assemblea degli Azionisti”. 
 
RISULTATI PRELIMINARI 2005 
 
I risultati preliminari 2005 superano gli obiettivi fissati nel piano industriale 2003-2005 e 
rappresentano il miglior traguardo mai raggiunto dal Gruppo Generali. 
 
Tali risultati, ottenuti nonostante uno scenario macro economico caratterizzato da una crescita 
modesta e da tassi di interesse in forte flessione, segnano il completamento del primo stadio 
del lavoro avviato dal management per realizzare pienamente le potenzialità del Gruppo, 
attraverso la focalizzazione sui mercati chiave europei (Italia, Germania, Francia, Spagna, 
Svizzera e Austria) e su selezionati territori con alte potenzialità come la Cina e i Paesi 
dell’Europa orientale, dove il Gruppo ha una presenza storica. 
 
Grazie alle iniziative intraprese durante lo scorso piano, è stato raggiunto non solo l’obiettivo di 
crescita di redditività della attività assicurativa, ma si è anche creata una solida piattaforma 
operativa dalla quale far partire il Piano 2006-2008. 
 
 Bilancio 2004 Preliminari 2005 Incrementi 
Utile consolidato (mln) 1.665,8 1.918 + 15% 
Premi (mld) 55,8 62,8 + 13,1% 
Combined Ratio % 98,9 97,9 Migliora di 1 p.p. 
RoEV % 11,2 11,9 Migliora di 0,7 p.p. 
 
 
PIANO INDUSTRIALE 2006 - 2008 
 
Sergio Balbinot, Amministratore Delegato del Gruppo Generali commenta: “la chiave del Piano 
Industriale 2003-2005 è stata quella di operare nei nostri mercati per la prima volta 
condividendo lo stesso disegno strategico a livello di Gruppo, con obiettivi comuni e 
valorizzando la conoscenza e il nostro radicamento nei mercati locali. Questo nostro approccio 
è stato premiato anche nei nuovi mercati, aprendo la strada al lancio di rilevanti iniziative come 
avvenuto in Cina. Il nuovo piano imprime una forte accelerazione all’implementazione di questo 
modello vincente attraverso la realizzazione di importanti progetti transnazionali. Nel contempo 
vogliamo rafforzare e affermare la nostra presenza in alcune delle aree a più alto potenziale di 
crescita del pianeta come Cina, India e i paesi dell’Europa Orientale. Crediamo fermamente che 
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grazie a queste azioni porremo le basi per l’ulteriore sviluppo della compagnia nel lungo 
periodo”.  
 
Il nuovo Piano si fonda su tre pilastri: 
 
Primo: Nuovo Modello Organizzativo e Progetti Transnazionali. Secondo il nuovo modello 
gli Amministratori Delegati guidano l’andamento dei territori supportati da un International 
Management Board, costituito da senior executive manager del Gruppo, con il compito di 
facilitare il cambiamento organizzativo, l’innovazione e l’esecuzione dei piani transnazionali. 
 
L’obiettivo di redditività, coniugato con la crescita dei volumi, verrà perseguito anche attraverso 
il miglioramento operativo delle aree all’interno del Gruppo ove si possono ottenere significative 
sinergie.  
 
In particolare, è prevista l’attuazione di progetti transnazionali per il conseguimento di economie 
di scala, che mettono a fattor comune attività ad alta intensità di capitale come l’Information 
Technology, che richiedono grandi dimensioni come l’Asset Management e la Tesoreria o che 
necessitano della condivisione di competenze specialistiche come il Risk Management.  
 
Verrà inoltre sviluppata la condivisione a livello internazionale delle best practice mettendo in 
comune le eccellenze acquisite dal Gruppo in aree strategiche come: la tariffazione auto, la 
gestione dei sinistri e le operations.  
 
Complessivamente dall’implementazione di questi progetti transnazionali sono previsti benefici 
pari a € 700 milioni per il 2008.  
 
Secondo: Ottimizzazione del Capitale. Il Gruppo annuncia importanti misure per aumentare 
l’efficienza del capitale impiegato pur preservando la propria solidità finanziaria. 

 
Il Consiglio di Amministrazione ha approvato un programma di emissione di debito ibrido per un 
totale massimo di € 4 miliardi. Tale emissione sarà destinata al piano di acquisto di azioni 
proprie e al finanziamento di operazioni che hanno come obiettivo l’aumento di valore per gli 
azionisti e il consolidamento della presenza di Generali in alcuni mercati chiave. 
 

 Acquisto delle quote di minoranza di AMB Generali attraverso un’offerta volontaria in 
contanti per il 29,1% del capitale della società attualmente non posseduto dal Gruppo, 
per un controvalore massimo di € 1,5 miliardi. Il prezzo di offerta ammonta a € 98 per 
azione, equivalente ad un premio dello 0,7%, rispetto al prezzo di chiusura di venerdì 3 
marzo e 19,3% rispetto alla media ponderata del titolo negli ultimi 6 mesi 1. L’inizio del 
periodo di offerta è previsto ai primi di aprile. 

 
 Acquisto delle quote di minoranza di Generali Schweiz attraverso un’offerta volontaria in 

contanti per il 33,3% del capitale della società attualmente non posseduto dal Gruppo, 
per un controvalore massimo di € 0,2 miliardi. Il prezzo di offerta ammonta a CHF 440 
per azione, equivalente ad un premio del 12,7% rispetto al prezzo di chiusura di venerdì 
3 marzo e del 27,0% rispetto alla media semplice del titolo negli ultimi 6 mesi. L’inizio del 
periodo di offerta è previsto ai primi di aprile. 

 
 Acquisto delle quote di minoranza di Generali Holding Vienna attraverso un c.d. 

squeezeout del 6,2% del capitale della società attualmente non posseduto dal Gruppo. Il 
valore di Borsa di tale quota sulla base della media aritmetica del prezzo del titolo negli 

                                                
1 Generali si è avvalsa di KPMG per condurre una valutazione preliminare di AMB Generali basata sul metodo della capitalized earnings secondo i principi previsti 
dalla normativa tedesca (IDW S1) in linea con le procedure utilizzate per quanto riguarda le procedure di squeezeout. L’analisi condotta da KPMG si è basata su 
informazioni pubbliche e informazioni fornite da Generali. Il valore per azione risultatnte dalla analisi di KPMG è inferiore al prezzo di offerta. 



 4

ultimi 6 mesi ammonta a € 0,1 miliardi. 2 È previsto che tale operazione inizi ad aprile e si 
concluda entro l’estate.  

  
 Acquisto del 10% di Migdal Insurance & Financial Holding da Bank Leumi per un 

controvalore di € 118 milioni. A seguito dell’operazione il Gruppo Generali deterrà circa il 
70% del capitale di Migdal. 

 
 Acquisto da parte del Gruppo AMB Generali della partecipazione del 45,9% in Central 

Kranken, uno dei principali operatori nel settore malattia in Germania, attualmente 
detenuta da Volksfursorge, per un controvalore di circa € 300 milioni.  

 
Si stima che il complesso delle operazioni sopra descritte migliorerà l’utile netto 
consolidato per azione 2008 del 4% circa. 

 
Inoltre saranno presentati all’Assemblea degli azionisti 2006 di Assicurazioni Generali: 

 
 un piano di acquisto di azioni ordinarie per un ammontare massimo complessivo di € 1,8 

miliardi, che permetterà la sostituzione di equity con debito ibrido, meno costoso. Questo 
comporterà un miglioramento del mix di capitale riducendone il costo medio ponderato; 

 
 la proposta di aumento del dividendo unitario 2005 a € 0,54 in crescita del 26% rispetto 

al 2004. Il Piano triennale prevede il raddoppio del dividendo unitario di bilancio 2008 
rispetto a quello del 2005. 

 
Nel complesso la realizzazione di tali misure avrà un significativo impatto migliorativo del costo 
medio ponderato del capitale e del RoEV, mantenendo la solidità patrimoniale e di credit rating 
del Gruppo. 
 
Terzo: Focalizzazione su crescita e innovazione. Nel triennio 2006-2008 il Gruppo Generali 
punta ad ottenere una crescita superiore al mercato, così come realizzato nel corso del 
precedente Piano. 
 
Le leve che verranno utilizzate per perseguire gli obiettivi di crescita e innovazione sono in 
particolare:  
 
Capillarità e professionalità delle reti distributive. Si punta ad un importante rafforzamento 
delle reti agenziali in Italia e all’estero e all’ulteriore sviluppo del business dei Personal Financial 
Services, con la quotazione di Banca Generali. 
 
Leadership nei canali diretti. Valorizzando le tecnologie web sviluppate dal Gruppo che 
hanno portato a posizioni di leadership in Italia, in Germania e in Francia, nel nuovo Piano si 
punta a sviluppare la presenza nei canali diretti anche in nuovi Paesi e ad integrare l’operatività 
web nelle funzioni di servizio dei canali tradizionali.  
 
Espansione nei nuovi mercati. In Cina il Gruppo Generali punta a posizionarsi stabilmente tra 
le prime tre compagnie straniere tramite l’apertura di 6 nuove branch in altrettante città, 
l’ampliamento della rete di vendita ad oltre 10.000 agenti e l’ ulteriore rafforzamento della banca 
assicurazione.  

                                                
2 Il prezzo per la procedura di squeeze-out sarà determinato in una fase successiva da Generali Holding Vienna. Generali si è avvalsa di KPMG per condurre una 
valutazione preliminare di Generali Holding Vienna in linea con i principi KFS/BW1 richiesti per la determinazione del prezzo di squeeze-out. Sulla base di tale 
analisi la valutazione per lo squeezeout è risultata inferiore al prezzo di chiusura del titolo Generali Holding Vienna di venerdì 3 marzo risultato pari a € 46,60. 
 
Il Gruppo è assistito da HSBC e Mediobanca in qualità di advisors finanziari per l’acquisto delle quote di  minoranza di AMB Generali, Generali Schweiz e Generali 
Holding Vienna. 
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É previsto l’ingresso nel mercato indiano attraverso una joint-venture vita e danni con un 
partner già individuato. 
Nei Paesi CEE la crescita sarà organica, con punte superiori al 20% annuo nei mercati a bassa 
penetrazione assicurativa come la Slovacchia, la Slovenia, la Romania e la Croazia. Il Gruppo 
monitorerà le potenzialità esistenti in tutte le aree, compresi i Paesi dell’ex Unione Sovietica. 

 
* * * 

 
L’applicazione di tutte le azioni del Piano 2006-2008 prevede un miglioramento del ritorno 
sull’embedded value (RoEV) di 2,6 punti percentuali rispetto al 2005, raggiungendo il 14,5% nel 
2008, con questa evoluzione:  

 un aumento di 2,1 punti percentuali grazie ai benefici derivanti dall’attuazione dei 
programmi  di territorio e transnazionali;  

 un aumento di 1,4 punti percentuali grazie alle iniziative di ottimizzazione della gestione 
del capitale; 

 una diminuzione dello 0,9 punti percentuali derivante dall’aumento della base di capitale 
previsto nel triennio. 

 
*** 

 
Il Presidente Antoine Bernheim ha così commentato il nuovo Piano Triennale “quello che 
sarà presentato oggi dagli Amministratori Delegati è un Piano con il giusto contenuto di 
credibilità ed ambizioni. Sono convinto che esso costituirà un ulteriore, importante passo in 
avanti verso il rafforzamento e la crescita del Gruppo che, conseguendo gli obiettivi qui 
dichiarati, si posizionerà certamente a livelli di eccellenza nel contesto competitivo 
internazionale, a garanzia di continuo futuro successo.” 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
La presentazione del Piano Industriale alla Comunità finanziaria si terrà oggi alle ore 14.00 
presso Hotel Four Seasons - Milano.  
 
È possibile seguire l’intera presentazione in tempo reale: 
collegandosi al sito internet http://services.choruscall.com/links/generali060330.html 
oppure componendo unicamente per l’ascolto i seguenti numeri telefonici: 
 
Italy:+39.028020911 
UK:+44.2087929750 
USA: +18662396425 
 
  
 
UFFICIO STAMPA INVESTOR RELATIONS 
Lorenzo CARUSO Pedro MARTINS 
Tel. +39.040.671085 Tel. +39.040.671876 
lorenzo_caruso@generali.com pedro_martins@generali.com 
Lucia SCIACCA Stefano BURRINO 
Tel. +39.040.671180 Tel. +39.040.671202 
lucia_sciacca@generali.com stefano_burrino@generali.com 
 Emanuele MARCIANTE 
 Tel. +39.040.671347 
 emanuele_marciante@generali.com 
www.generali.com  

 


