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Polizze. Isvap: rilancio in vista
“perle compagn’ie assicurative Pag.35

Polizze. Per il presidente dell’'Isvap Giancarlo Glanmm in luglio & tornato posmvo il saldo di gestione del settore vita

Rilancio in vista per le assicurazioni

Grazie alla ripresa dei listini azionari e al rally del mercato dei bond

Lafotografia Il ramo vita
La situazione finanziaria delle compagnie assicurative italiane. Datiin % Riscatti su premi Oneri per sinistri* su premi
Dati in miliardi di euro
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was 11 settore assicurativo inizia
arivedere laluce. Dopo due anni
di crisi severa, con i portafogli
delle compagnie sottopostiaim-
ponenti rettifiche di valore in
conseguenzadel crollodellebor-
se e deimercati obbligazionari, il
trend sié invertitonel mese dilu-
glio. Perla primavolta dallinizio
della crisi il saldo tra plusvalen-
ze e minusvalenze nellagestione
del settore vita (quella maggior-
mente esposta all’andamento
dei mercati finanziari) & niova-
mente tornato positivo per 4,6
miliardi rispetto al "deficit" di
0,6 miliardi digiugno.
Adarel'annuncio & Giancarlo
Giannini, presidente dell'Isvap
(Pistituto di vigilanza del setto-
re) nel rendere note le ultime
evidenze dell’azione di monito-
raggio svolta dall’authority. «In
effetti & la prima svolta impor-
tante nella gestione degli attivi
che registriamo da quando ha
avuto inizio la fase di sofferenza
dei mercati. Le confesso che
gquando, nell’'ottobre dello scor-
50 anno, si raggiunse il picco ne-
gativo con un saldo plus-minus
latenti di circa 10 miliardi, ho
avuto paura. Poinei mesisucces-
sivi. dono il primo trimestre del
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gliorare. Giila gran parte dei bi-
lanci 2008 delle imprese ha as-
sorbitolagran parte ditali minu-
svalori (per circa 8 miliardi). Tl
graduale recupero deimercatifi-
nanziari ¢ del valore degli asset
hafattoilrestox.
Le risultanze dellIsvap mo-
- strano che, nelluglio di quest’an-
1o, il sistema assicurativo italia-
no registrava un saldo positivo
di 8,9 miliardi rispetto ai 3,1 mi-
liardidellaprecedenterilevazio-
ne (giugno 2009) acausa dell’au-

LASVOLTA

Net primi sei mesi

si & abbassata decisamente
la percentuale

di riscatti dei prodoiti
relativi al ramo «I»

mento delle plusvalente (+25%)
e del contestuale diminuzione
delle minusvalenze (-21%). E sta-
toTeffetto dellaripresadelle Bor-
se e del rally del mercato dei
bond di cui le compagnie sono
tradizionalmente grandiinvesti-
torl. Adavvantaggiarsene & stato
appunto il settore vita che aveva
dato le maggiori preoccupazioni

fronteggiare un andamento ne-
gativonei flussi di liquidita.

Ora che il pericolo si sta dira-
dando Giannini fornisce dati dei
rischi che si sono corsi. «Nel bi-
ennio 2007-2008 - vedi tabella -
Fammontare dei riscatti in rap-
porto ai premi raccolti & stato
elevato collocandosi tra il 77 e
I'80%. Includendo nel calcolo
anche le altre uscite per scaden-
zadei contratti, rendite e sinistri
ilflusso degli onerxi & stato parial
1n6-117% delle enfrate rappresen-
tatedallanuovaraccoltadeipre-
mi. In pratica il rischio, per le
compagnie, era quello di dover
fronteggiare le uscite correnti
vendendo in perditaiproprias-
set. Nel primo semestre di
quest’anno, lasituazione & ritor-
nata alla normalit sia nella per-
centuale deiriscatti (46,6%) che
negli oneri complessivi dei sini-
$tri (76,6%)».

I problemi non riguardavano
tantoil comparto delle polizze fi-
nanziarie (index e unit linked)
dove i rischi dell'investimento
sono sopportati dagli investito-
i, ma quello dei prodotti del ra-
mol,lecosiddette gestionisepa-
rate, dove la carenza di liquidita
afronte direndimenti minimiga-

gerele compagnie ameitere ma-
noal portafoglio intaccandoilo-
ro presidi patrimoniali Questa
sorta di "sindrome cinese” & sta-
fa evitata anche perché, attirad
propriodalle garanzie, gliassicu-
ratisono tornati ad investire sul-
le polizze del ramo I, e nellult-
mo anno laraccolta & raddoppia-
ta. In questo comparto, semma,
siprospettano all’'orizzonte nuo-
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vi problemi. Gli assicuratori,
nell'immediato, si avvantaggia-
nodelle ingentiplusvalenze cre-
ate dall’abbassarnento dei tassi
- d'Interesse neibond governativi
edegli spread nel segmento cor-
porate, main prospettivapotreb-
bero soffrire per i bassi ritorni
delle obbligazioni a fronte, ap-
punto, diritorni garantiti, Innan-
zitutto nelle scadenze pitt lun-
ghe i bond mantengono ancora
unacertaredditivita.
E comungue aspettiamo, con
il mese prossimo,irisultati dello
stresstest che abbiamorichiesto
alleimprese che, tralaliro, devo-
no appunto simulare uno scena-
rio di persistenti bassi tassi d'in-
teresse. Poi vedremo il da farsi.
Ritengo che nel settore delle ge-
stioni separate sia necessario in-
trodurre nuovi principi di com-
portamento a carico degli inter-
mediari mantenendo allo stesso
tempo quella flessibilitd gestio-
nale che proprio nel corso della
recente crisi ha mostrato le sue
virtl. Ma, in attesa di proporre
almercatole future scelte dipoli-
cy regolamentare, il presidente
dell’Isvap si gode intanto il mi-
glioramento del trend di merca-
to avvenuto, a differenza di altri
paesi, senza fallimenti aziendali
o imponenti aiuti pubblici. «Gia
anche questo va detto,allafaccia
della presunta arretratezza del
mercato italiano e, se me lo per-
mette,anche dellauthority che &
chiamata a vigilarlo».



