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Polizze. Parla Joachim Oechslin, responsabile dei rischi di Munich Re

«Il virus A non minaccia

il settore assicurativo»

%D data

stampa

«Il comparto
ha superato

la crisi globale
S€NZza scossoni»

Riccardo Sabbatini

w11 virus A, almeno per il mo-
mento,non costituisce «unacon-
cretaminaccia per il settore assi-
curativoy. Parla Joachim Oech-
slin, Chief Risk Officer di Muni-
ch Re, il maggiore riassicurato-
re mondiale. E "'uvomo dei ri-
schi” che ognigiorno & chiamato
ad apalizzare e ponderare i peri-
coli che sovrastano il pianeta. E
I'influenzasuinanonéincimaal-
le sue preoccupazioni. «Nonsap-
piamo cosasuccedera qualorasi
verifichino dei cambiamenti,
Jna per ora stiamo riscontrando
il medesimo numero di morti
che simanifestainunainfluenza
stagionale annuale. Poniamo tut-
tavia particolare attenzione a
possibili rischi cumulativi deri-
vanti, ad esempio, dall'interru-
zione dellattivita produttiva
(business interruption) in presen-
zadiuna grave epidemia. Certa-
mente, in un mondo sempre pilt
"intrecciato” come quello attua-
le, il rischio di pandemia vasem-
pre tenuto presente».

In una stagione complessiva-
mente mite di catastrofi naturali
l'attenzione delle compagnie &
ancoraconcentratasuunaltro ti-
podisommovimento, quelloche
hascossoimercati finanziari. «I1

settore assicurativo & riuscito a
superare la crisi senza grandi
scossoni. Ovviamente negli ulti-
mi mesi & risultato piti che mai
evidente I'impatto che i mercati
finanziari hanno avuto sull’attivi-
ta assicurativa: il deprezzamen-
todegliasset postiagaranziadel-
le obbligazioni delle compagnie
di assicurazione ha infatti mina-
to la loro capacita sottoscritti-
va». Munich Re (cheierihachiu-
soicontiafine settembre conun
utile di 644 milioni) connonsi &
fatta trovare impreparata. La le-

zione - spiega Oechslin- I'aveva
gidimparatanellacrisi preceden-
te (2002-2003). «Cid che abbia-
mosperimentato cihaspintoari-
durre la dipendenza dai trend
della finanza. Per esempio al 30
giugno 2009 l'equity valeva il
2,8% del portafoglio d’investi-
menti del Gruppo Munich Re
(179 miliardi)».

I pericoli di insolvenze degli
istituti finanziaristanno spingen-
doiregulator arichiedere pitiele-
vati requisiti di capitale. Il nuovo
sistema di Solvency I «imporra
unamaggiore disciplina al setto-
re perché i ratios saranno mag-
giormente ponderati al portafo-
glio deirischi coperti daun assi-
curatore compresiquelli dimer-
cato, richiedendo un’adeguata
allocazione patrimoniale». Il
nuovo ambiente regolamentare
favorisce Munich Re che, in vir-
tu della sua dimensione globale,
«potra sfruttare appieno i van-
taggi della diversificazione dei
propri rischi assicurativi». Ma
nonc’é¢un "rischio dicorrelazio-
ne" da tenere presente e che ri-
duceivantaggidelladiversifica-
zione? «La crisi ha dimostrato
che spesso le correlazioni all'in-
terno dei mercati finanziari ven-
gono sottovalutate. Per quanto
concerneirischiassicurativipe-
roicorrelazioni ditale diversifi-
cazione possono essere effetti-
vamente dimostrati (si pensi ad
esempio allacorrelazione traun
terremotoa Tokyo euntornado
nell’America Centrale). Cio co-
stituisce un chiaro vantaggio
perunriassicuratore globale co-
me ]aMunich Re».

Pensando al futuro anche i
grandi investitori siinterrogano
sulla possibile exit strategy dal-
la crisi. «Guardando a quello
che accade in Usa, che natural-
mente ha una grande influenza
nel disegnare i trend globali, la
ripresa economica potrebbe
spingere all'insiii tassi d'interes-
se, visto che i governi potrebbe-
rocercare dirisolvere 'indebita-
mento pubblico attraverso 'in-
flazione. Ma vi & una ragione
che,amiogiudizio, agisceinuna
direzione contraria: buona par-

te del debito americano & collo-
cato presso la Cina che natural-
mente ricaverebbe uno svantag-
giodal deprezzamento delle ob-
bligazioni governative Usa in
conseguenza di un aumento dei
tassi. E una ragiore politica che
va attentamente considerata.
Per il settore assicurativo la
maggiore paurastanellastagna-
zione piuttosto chz nell'inflazio-
ne. Cid che mi auguro € unamo-
derata inflazione coerente con
unauscitadalla crisi fondatasul-
lacrescitaeconoricael'aumen-
todella produttivita».

Ma intanto la recessione non
sta frenando la crescita dei pre-
mi assicurativi? «Dipende. Cer-
tamente la crisieconomicaridu-
ce la domanda di assicurazione
ma, allo stesso tempo, il turmoil
dei mercati finanziari ha ridotto
lacapacita di #ssicurazione che,
pertanto, costa di pii. E difficile
dire quale sara I'effetto finale di
queste spinte. Noj, in qualita di
riassicuratori, ci aspettiamo un
aumento dei premi e contempo-
raneamente unatendenza ad un
mercato hard. Cid che osservia-
mo in periodi di crisi € un mag-
gior ricorso alla riassicurazione
da parte di compagnie primarie
che non hanno capitali sufficien-
tida allocare nel business o che,
comundque, vogliono diversifica-
reilloro portafoglio di rischi».
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