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Questo capitolo fornisce un’analisi dei mercati delle 
rendite a livello mondiale e si articola in due sezioni: 
la prima offre una descrizione di mercati selezionati, 
mentre la seconda studia i fattori determinanti per 
il loro sviluppo.
In questa relazione l’espressione “mercato delle ren-
dite” si riferisce al segmento assicurativo del mercato 
delle pensioni private, vale a dire a quei prodotti di 
rendita offerti dalle compagnie di assicurazioni che 
appartengono normalmente al terzo pilastro dei 
moderni sistemi pensionistici.1

Descrizione dei mercati delle rendite
I mercati delle rendite differiscono significativamente 
da un paese all’altro, per quanto riguarda sia la loro 
entità sia l’offerta di prodotti. Poiché i prodotti assi-
curativi sulla vita sono molto legati alla legislazione 
e ai regolamenti nazionali, come i sistemi fiscali e 
previdenziali, i confronti internazionali non sono del 
tutto semplici.
Ogni mercato di prodotti di rendita deve essere visto 
nel contesto di un sistema pensionistico complessivo, 
che nella maggior parte dei paesi consiste nei tre pi-
lastri precedentemente menzionati. Il grafico 1 mostra 
i vari modi secondo cui possono essere finanziate le 
erogazioni pensionistiche. Mentre in alcuni paesi (per 
esempio in Finlandia, Spagna, Italia, e Germania) gli 
odierni pensionati contano quasi interamente sulle 
pensioni pubbliche obbligatorie, altri come il Regno 
Unito, gli USA ed i Paesi Bassi sono orientati maggior-
mente verso pensioni finanziate privatamente.

Le dimensioni dei mercati delle rendite
In assenza di dati certi e coerenti,2 le dimensioni 
possono essere valutate prendendo in considerazione 
un certo numero di indicatori. La seguente analisi si 
fonda sulle stime di sigma e sulle statistiche del CEA 
(Comite Europeen des Assurances) e dell’OCSE, che 
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confrontano i mercati pensionistici privati attraverso 
una gamma di paesi.3

Il grafico 2, combinando due indicatori dimensionali 
– riserve tecniche relative al settore delle rendite e 
attivi a copertura delle stesse – evidenzia differenze 
significative anche tra i mercati delle rendite dei 

Grafico 1
Spese pensionistiche totali in % sul PIL

1 Alcune delle statistiche internazionali presentate in 
questo capitolo si riferiscono al mercato delle pensioni 
private nel suo complesso, il quale comprende i prodotti 
pensionistici del secondo e del terzo pilastro. L’errore 
di approssimazione che ne risulta e tuttavia marginale, 
poiche i paesi con un solido pilastro pensionistico 
sponsorizzato dal datore di lavoro tendono altresi ad 
evidenziare un migliore sviluppo dei mercati delle 
rendite private.

2 Le statistiche sulle rendite sono scarse e la qualità dei 
dati varia considerevolmente: mentre nei mercati delle 
rendite piu sviluppati – quali gli USA ed il Regno Unito 
– sono disponibili dati dettagliati e tempestivi, in altri 
tali dati non sono disponibili.

3 OCSE: Financial Market Trends, N. 90, aprile 2006. 
OCSE: Pensions Markets in Focus, Newsletter Issue 2, 
dicembre 2005.
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