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| rischi da prevenire,
integrare o condividere
con le aziende.

Come trasformare in opportunita e EY
gli obblighi previsti da norme e decreti: A ﬁ’
Istifid, FM Global, Arthur D. Little,
Cineas, Macros Risk Management. o caronenicn, Ol +
Focus

Crm: cosa manca alle compagnie in lalia?

News
La nuova campagna pubblicitaria di Ras
La compagnia prepara il terreno per campagne di prodotto
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Una visione finanziaria del
risk management aziendale

Occorre preservare
non solo i beni
aziendali, ma anche
la capacita
dell'impresa di
produrre reddito.
Da qui parte
{"analisi di Claudio
Cacciamani,
docente di
economia delle
aziende assicurative
e risk management,
Universita di Parma,
dell’evoluzione dji
una corretta azione
di risk management
sul valore delle
aziende

[ concratto assicurativo & per sua
ratra ﬂpp:}r'l.ujﬁ:ﬂjn:u, soprattut-
o nel settore axende: un basso
rapparto sinistASpremi non ren-
de economica, in un'ottica di bre-
ve e medio periodo, una copertu-
raassicurativa, 1 %altro canto, se
tale rapporto diviene alto & assi-
ste alla rinuncia dell’offerta della
copertura da parte della compa-
ania. In realta, una corretta co-
pertura assicurativa dei rischi a-
rvicndali non solo evita riflessi e-
conomici negativi in ipotesi di si-
nistro, ma, soprattatto, ha un im-
patto positivo sul valore del capi-
tale economico di un'impresa,

| metadi di valutazione d’azien-
da, infard, nelle lore configura-
zioni tradizionali e nella prassi o-
perativa, hanno due parametri os-
senziall di riferimento sui quali
viene calcalaro il valore economi-
co dell impresa:

T i beni aziendali opportuna.
mente riapprezzati rispetto al lo
ro valore nominale di bilancio ¢
alle passivica latenti {componente
pacrimoniale);

i Huossi di cassadrededitg conse-
guibili fisiologicamente in un ar-
co temporale futuro di medio-

lungo termine (componente [i-
nanziaria/reddituale).

Mella sima del capirale economi-
co delle aziende, 1 beni aziendali
si riferisconn, tpicamente, alle
poste che compongono i capitale
cireolante, cioe credit commer-
ciall € magazzing, ¢ agli investi-
menti fissl, Per ognuna di rali vo-
cl, un'efficace copertura assicura-
tiva ne pud salvaguardare il valo-
ve in ipotesi di sinistro, S preser-
vano, cosl, i valori patrimoniali
dell'impresa nel tempo, facenda
in modo che essi possano conti-
nuare A essere impicgati per la
produzions del reddito azienda-
le. Quest'ultimo aspetto richiama
N1 §] -.‘;{'.f.'U”[]U T}l]T]tU, (1] S{)[('I E]-_I ar-
dine di esposizione, direttamente
connesso al primo: infatti, occor-
te preservare non solo 1 beni a-
sendali, ma anche la capacira
dell'impresa di-produrre reddito,
Anche la corretta copertura di
questo specifico rischio influenza
positivamente il valore del capita-
le economico dell impresa. Infat-
i, se, essenzialmente, si procedes-
se alla determinazione del valore
di un'impresa non selo sulla base
delle compenenti patrimaoniali,

Parma;

ziani {gruppo Atradius);

nagement;

Nelle seguenti pagine le esperienze e le testimonianze di:

B Claudio Cacciamani, docente di economia delle aziende assicurative e risk management, Universita di

B Daniele Piccolo, amministratare delegato di Istifid,

B Massima Bittolo, rappresentante legale di FM Globalin Italia;
B Francesco Zaini, partner di Arthur D Little; Elena Magnani, manager di Arthur D. Little;
E Adolfo Bertani, presidente del Cineas e del gruppo Zurich talia;
B Giorgio Balbo, d.g. di Risk Management Fiat;

E Giorgio Cimagalli, country manager Italia di Atradios (ex Gerling NCM) e a.d. di Societd Italiana Cau-

B Riccardo Lamperti, presidente di Sia (Societa di Ingegneria delle Assicuraziani);
B Attilio Lagana, a.d. di Macros Risk Management; Angelo Scarioni, vice presidente di Macros Risk Ma-

B Elic Marchetti, a.d. di Ibo Gestione Rischi,
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bIH ['{'.Inﬁi[]ﬂ.'l'.'ﬂ'lliiﬂ. :]'l'l';_']-ll.'. |H. l!ﬂ 'I.:-
renga tra il rendimento del capi.
tale investito ¢ il costo dei mezei
i tera, la copertura per il nischio
cla mterrazione dell'attata o e
sercizio potreble incidere in mi-
cles benefico su entrambe le varia-
bili. Dal lato dell'artivo, aumente-
rebbera gh incentvi all'effettua-
aone di iwestimenn, in qualche
caso potenzalmente inaccettabili
per 1 rischi puni che comporte-
I'UI:1[‘!L'|T1. ma L'lIL' Hi |}[]l|'ﬁ,‘.|'.|h|_'n-'|
tradurre, poi, in Husst reddinaali
aziendali magari ingenti. DValiro
canta, anche i eosto del debitn
doveebbe ridurst in preseiza di
una polizz per il rischio da inter-
rugione dell’aivita di esercizo ¢,
pittin generale, grazie a un'elfica-
ce azione di risk management. In-
fatti, i assicurerebbero 1 Nussi di
cassa aziendali posti, seppure in
diversa misura, al servizio der i
nanziamentl di terzi, qual per e-
SCMPID POSSONG essere 1 mui e
le abbligazioni e la remunerazio-
ne del capitale proprio. Tale ridu-
zione del costo det Ainanziamenti,
peraltro, potrebbe nsultare con-
cretamente anche superiore all'o-
nere che la copertura assicurativa
implica,

Un "rating" sistemico
Artualmente, 1 riflesst di una cor-
retta azione di risk management
sul valore delle aziende, da un la-
10, (001 5000 ST ancora tenu in
debita considerazione sia dal ma-
nagement € dal prolessionist sia
dagli mvestitori, dall'aliro, devo-
noressere opaetto di mina e spe-
cilicit comunicazione,

Riguarde al primo aspetto, s
ta di integrare all'imerno dei mo.
delli di valimazione di azienda

non solo 1 rischi sistemada, di
seenano cconomico ¢ di sentore,
ma anche qm.‘ﬂi purt, Per questi,
si. potrebbe pensare i costruire
ilj,'.lj'l[]ﬁi'[f fl.'l.ﬁﬁl‘ fjll l'lS‘L'hIU EoOno-
mico che conciline sia gl aspert
inpegnenistia, propri della fase di
analisi del nschio assicurarivo, sia
;jur”i reddituali, tipici delle me-
Iﬂk!”]liﬂll" [!II iﬂ{ii!_],[l]]i' COONOMICH-
finanziaria. Si potrebbe, cosi,
riungere a una sorta di “rating”
sistemico. <l nschio  aziendale
ﬂ[]]]]}?]l:\\i".'“ ll“lﬂ" p-'.'r COrmegee-
re/integrare e previsiond in tema
di reddito che un'azienda ¢ in
grado di produrre nel tempo.
f,;:'uun'lu l'ﬁl'.l!'l!'s-ﬂ! ﬂ[:li“'_l \'.![nr]:!}f.,l
una visione non tanto ¢ non solo
assicurativa, ma anche hnanziana
del risk management aziendale, la
guale, pol, deve essere trasferita,
in termini di corretta informazio-
nie, agli azionisti, cosi come previ-
sto dal Testo Unico della Finanza,
E oppormuno che s1 proceda, pe-
raltro, con un'opera di informati-
va esterna non tanto e non solo
tecnica; In quanto tale spesso non
agevolmente comprensibile da
parte degli investitor, quanto e-
conomica. cercando di fare ap-
prezzare 1 riflessi economict posi-
v che un'etficace azions di risk
management pud avere sul valore
aziendale.

Bilanciare il contenuto
delle polizze

La relazione tra risk manage-
ment. Ccoperture Hf@iﬂltrﬂ[ﬁ'[‘ e
valore di azienda rgult ancora
scarsamente esplorato dalla dor
trina, sin italiana sia straniera,
Proprio in tale ambito, rurtavia,
sul piano operativo-professiona-
le, msiede il valore aggiunio che

pud e che deve essere dato alla
scelta di correrte coperture assi-
curative. Per esse gli intermedia-
ri professionali devono fornire ¢
mettere a disposizione delle a-
ziende clientd sempre maggiori
competenze non solo assicurati-
ve, ma anche economico-finan-
Aarie. Selo bilanciande il conte-
nuto delle polizze (in termini di
tranchigie, valori assicarad, limi-
1 di indennizzo, eventi coperti
etc! con la capaciaa di ritenzione
economico-finanziaria-patrimo-
niale dell'szienda nel tempo si
puo infart superare la natura
opporunistica del contratto as-
sicurativo. Cio deve portare a un
pitt ampio approccio consulen-
ziale u Favore della clientela, che,
rutravia, sara premiato dalla sod-
distazione ¢ dalla Adelizzazione
di quest’ultima al proprio inter-
mediario ¢ alla propria compa-
gnia chi riterimento.

Claudio Cacciarmani,
docente o economia
delle aziende assicurative
& risk management,
Universita df Parma
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Miglioram

| contrattl
ansicurativi
Secondo Claudio
Caccioman |
{nella fota),
"solo
hilanclanda il
contenuto dalle
pelizee con la
capacith di
ritenzione
wonamico-
finanziaria-
patrimaniale
dell"azienda nel
tempao si pud
superare [
atura
oppariunistica
del contratto
assicurativo”,



