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Brexit e assicurazioni: le conseguenze

Nel nuovo scenario, tra le altre cose che I'uscita dall’'Ue comportera, diviene
imprescindibile un coordinamento tra le autorita di vigilanza della Gran Bretagna
e quelle del Vecchio Continente, che eviti incrementi di costi per i clienti finali

di CLAUDIO CACCIAMANI

ames Mat-

thew Barrie
crea il personag-
gio letterario di
Peter Pan descri-
vendolo come
un bambino che
puo volare, si ri-
fiuta di crescere
e trascorre un’in-
fanzia avventuro-
sa sull’«Isola che
non c’é». Tor-
nando alla realta,
allindomani di Brexit anche la
Gran Bretagna potrebbe diventa-
re I'Isola che non c’&» nello sce-
nario economico e finanziario. In
particolare, a prescindere dalle
implicazioni e dai passaggi di na-
tura politica ancora in atto, &€ op-
portuno tentare di analizzare le
principali conseguenze possibili
della Brexit a livello assicurativo.
Almeno cinque sono le principali
aree di indagine che devono es-
sere considerate.

La prima concerne il ruolo
che la City londinese avrebbe
in futuro nel mondo assicurativo.
Come intuibile, Londra potreb-
be perdere il ruolo baricentrico
globale dei servizi non solo fi-
nanziari, ma anche assicurativi.
Si pensi ai riassicuratori mondia-
li, che da sempre hanno una ba-
se privilegiata a Londra, e alla
connessione, in qualche caso in-
scindibile, tra i servizi finanziari
e quelli assicurativi, entrambi le-
gati nevralgicamente alla Gran
Bretagna. Per i riassicuratori, in
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particolare, ver-
rebbero menotre
importanti vantag-
gi della piazza lon-
dinese, cioe l'ac-
cesso ai singoli
mercati, gli investi-
menti esteri diretti
e lo scambio age-
volato, pur all'in-
terno della Ue,
con i paesi al di
fuori dell'Ue stes-
sa. Al riguardo, le
principali capitali europee si stanno
attivando per attrarre l'eventuale fu-
ga delle compagnie attualmente ba-
sate a Londra, in alcuni casi metten-
do a disposizione incentivi legislati-
vi, regolamentari e fiscali. Ne di-
scenderebbe un ridisegno sia
della localizzazione sia, soprattut-
to, del quadro normativo e rego-
lamentare in cui, a livello locale,
gli operatori assicurativi sarebbe-
ro chiamati a muoversi. Allo stes-
so modo, potrebbe essere rivalu-
tato il ruolo dell'lrlanda sia per
motivi linguistici sia per ragioni
logistiche. Gia numerose multi-
nazionali hanno base in tale pae-
se e non solo la dotazione infra-
strutturale, ma anche la cultura
locale sembrano pronte ad acco-
gliere operatori finanziari e assi-
curativi globali. In secondo Iuo-
go, le strategie delle compagnie
devono essere oggetto di profon-
da revisione. In particolare, le
conseguenze sul medio e lungo
termine dipendono dalla natura
degli accordi negoziati, soprattut-
to di quelli commerciali tra il Re-

gno Unito e la Ue. Il «passpor-
ting» permette alle compagnie
autorizzate di sottoscrivere attivi-
ta in qualsiasi paese europeo sen-
za avervi una filiale. In assenza di
questo accordo, le compagnie eu-
ropee sarebbero costrette a inse-
diare filiali in Gran Bretagna, con
un aggravio di costi. Anche le
compagnie britanniche non
avrebbero la possibilita di far va-
lere la propria autorizzazione bri-
tannica per esercitare questi di-
ritti negli altri paesi Ue. Ne di-
scende come in periodi, quali gli
attuali, di forti pressioni sui mar-
gini reddituali, diventi molto
oneroso per le compagnie euro-
pee avere una base strutturata
sulla piazza londinese, salvo ri-
torni, tutti da valutare, in termini
di volumi e agevolazioni norma-
tive e regolamentari, allo stato
attuale ancora da definire. In ter-
zo luogo, la Brexit sta compor-
tando una maggiore volatilita dei
mercati e degli investimenti fi-
nanziari delle compagnie. Per
queste ne potrebbe derivare la
necessita di ulteriore capitalizza-
zione per fronteggiare quanto ri-
chiesto da Solvency II. Cio impli-
cherebbe una maggiore flessibi-
lita degli investimenti, fronteg-
giando la volatilita di essi con
una migliore qualita e una pitt
ampia diversificazione del porta-
foglio a scapito dei rendimenti.
Le pit1 colpite sarebbero le com-
pagnie del comparto vita, che
potrebbero vedere deteriorati i
propri investimenti, almeno fino
a che la realta dei mercati non si

stabilizzi definitivamente. Il
quarto punto riguarda gli inter-
mediari assicurativi. Larchetipo
distributivo britannico ¢ basato
sui broker, mentre quello euro-
peo, o meglio «latino», si fonda,
soprattutto, sugli agenti. In meri-
to, occorre verificare se e come
quest’ultimo modello possa vede-
re rivalutato il proprio ruolo nel
momento in cui quello del broker
fosse considerato estraneo a
quello europeo post Brexit.

Cid avrebbe forti implicazio=
ni sulle politiche distributive
delle compagnie, sul servizio
al cliente e sulla tutela di
quest’ultimo. Infine, diviene im-
prescindibile un coordinamento
tra le Autorita di vigilanza della
Gran Bretagna e quelle europee,
con una reciproca cooperazione
che eviti incrementi di costi per i
clienti finali, dato il rischio di
una possibile duplicazione nor-
mativa e regolamentare per le
compagnie che vogliano avere
contemporaneamente il passa-
porto europeo e quello inglese.
James Matthew Barrie non de-
scrive mai nel dettaglio 'aspetto
fisico di Peter Pan, cosi che ogni
lettore possa immaginarlo come
meglio desideri. Il futuro del
comparto assicurativo successi-
vo a Brexit, per quanto incerto,
implica non solo minacce, ma
anche opportunita di sviluppo. I
mercati, le compagnie e gli inter-
mediari, fin da ora, sapranno co-
me dare concretezza alla loro
immaginazione. ]




