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ANIA FABIO CERCHIAI, PRESIDENTE DELLA CONFINDUSTRIA ASSICURATIVA, ANALIZZA UN ESERCIZIO DIFFICILE

Affrontiamo le sfide
in buona compagnia

ANNA D1 MARTINO

agliarde e in buona salute: soffia il vento, urla la bufera
sulla finanza e sull'economia mondiale, ma mai come
in questo momento le compagnie di assicurazione ita-
liane hanno incassato un giudizio tanto positivo dalle
maggiori autorita del loro mercato. Claudio Scajola, ministro
dello Sviluppo economico, e Giancarlo Giannini, presidente del-
I'Isvap, nelle loro recenti audizioni in Parlamento, hanno in-
farri sostenuto con convinzione che il settore assicurativo € strut-
ruralmente solido e in grado di fare fronte anche a situazioni di
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choc, come quella attuale. Musica per le orecchie degli assicu-
ratori che se la stanno passando sicuramente meglio dei loro
colleghi al vertice delle banche. Ma, spalle grosse a parte, stan-
no per chiudere un esercizio difficile e pieno di insidie che la-
scera il segno sull’industria nazionale delle polizze.

«Siamo nel mezzo di una crisi finanziaria internazionale molto
seria che ha evidenti impatti sul mercato italiano nel suo com-

plesso e quindi anche sulle sue compagnie di assicurazioni ¢
sulle loro due anime: quella industriale e quella finanziaria, re-
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lativa all'impiego dei suoi attivi patrimoniali e a copertura de-
gli impegni assunti nei confronti dei clienti», dice a #/ Mondo
Fabio Cerchiai, presidente dell’Ania, la confindustria assicura-
tiva. «E chiaro che questultima non pud non essere stata col-
pita dal mercato in burrasca, anche se I'imparto sul comparto
nazionale delle polizze & stato piti contenuto che altroves,

Domanda. In Usa, per esempio, stava per saltare per aria
il colosso assicurativo Aig e sarebbe stato il finimondo...
Risposta. Aig era perd molto impegnaro sul fronte delle

garanzie finanziarie, come i credit default swap.

. Che invece riguardano poco gli assicuratori made in Italy.
R. Le compagnie italiane hanno una gestione piti prudente
della loro attivita. Cionondimeno abbiamo visto come la crisi
finanziaria sia andata a colpire anche investimenti considerati
assoluramente prudenti. Basti pensare alla caduta dei titoli del-
le banche che rappresentano uno dei target di investimento del-
le compagnie, perché ritenute, a ragione, solide e redditizie.
Anche molte obbligazioni corporate hanno subito perdite di
valore che dipendono dall’effetto crisi e non hanno nulla a che
fare con gli andamenti aziendali. Per non parlare del default
della Lehman Brothers, un evento per tutti imprevisto e im-
prevedibile. In pratica quello che era il garante di tucti, di col-
po, non & stato pit in grado di mantenere i suoi impegni. E
quando l'impossibile diventa vero, determina la percezione ge-
neralizzata che anche altre cose del genere potrebbero accadere,
con ricadute ancora pill pesanti.

. Anche sulle compagnie.

R. Si, ma appunto la crisi ha incrociato un’industria assicura-
tiva italiana particolarmente solida. Due dati: alla fine del 2007,
mediamente, le compagnie vita italiane avevano consistenze
patrimoniali pari a circa il doppio del margine di solvibilita ri-
chiesto dalla normativa e le compagnie danni un patrimonio
pari a 2,7 volte il margine. Cid, senza citare una normativa di
vigilanza estremamente rigorosa e un comportamento delle
compagnie molto prudente negli investimenti.

D. E buffo: qualche anno fa questa prudenza era considerata
un neo del mercato.

R. Ci accusavano di avere non pitt del 9% delle riserve inve-
stito in azioni e di non essere presenti sugli scrumenti finanzia-
ri moderni.

D. Cose tutte vere.

R Gia, ma quello che era considerato un punto debole quan-
do il mercato faceva scintille, oggi viene visto in modo diame-
tralmente opposto: la nostra prudenza viene elogiata, il nostro
settore appare pil solido rispetto ad aleri comparti che in mo-
menti di mercato effervescente erano giudicati pitt pimpanti.

. Torniamo perd all'impatto sui conti delle compagnie.
R. Certo, se andassimo a misurare oggi il rapporto dei mezzi

%D data

stampa

patrimoniali con il margine di solvibilita, forse vedremmo che
le eccedenze sono diminuite, perché sono calati i valori conta-
bili degli attivi. I conti economici non possono non risentire
della crisi dei mercati finanziari. Gli investimenti delle compa-
gnie sono rivolti al medio e lungo termine e orientati fonda-
mentalmente a titoli di Stato e obbligazioni che nel complesso
rappresentano circa i tre quarti del portafoglio di proprieta del-
le imprese. Ebbene, la turbolenza dei mercati ha determinato
cali nella valutazione contabile anche di questi asset, il che non
corrisponde all’effettiva realea dei valori.

D. Quindi?

R Qualora le regole contabili italiane restassero quelle attua-
li ('ateivica finanziaria & valutata al minore tra il valore di costo
e quello di mercato, #dr) aviemmo impatti ingiustificati sui
conti economici.

ID. Che si tradurrebbero in risultati 2008 ben pili magri del
passato.

R. E possibile. Dipendera perd, oltre che dall'andamento dei
mercati nelle prossime settimane, anche dal tractamento con-
tabile delle obbligazioni e delle azioni quotate, per le quali i
principi contabili internazionali, gli Ias, hanno gia previsto una
correzione delle regole del mark to market (metodo di valuta-
zione in base al quale il valore delle attivita e passivita finan-
ziarie € sistematicamente aggiustaro in funzione dei prezzi cor-
renti di mercaro, #dr) adottate fino allo scorso 16 ottobre, rite-
nendole non idonee in un mercato irregolare come quello at-
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