
Il Punto

Nell’ambiente assicurativo, le discussioni sulla direttiva hanno riguardato 
patrimonializzazione, governance e controllo dei rischi. Ma la direttiva potrebbe incidere 
anche su polizze e intermediari fino a cambiare radicalmente i modelli di business. 

Solvency 2 spinge a innovare
prodotti e reti distributive

NORMATIVE

assicurati siano in-
dotti a partecipare 
in maniera più atti-
va alla politica di in-
vestimento e alle ri-
cadute connesse in 
termini di redditivi-
tà e di rischio. An-
che il prezzo e i ca-
ricamenti devono 
essere misurati in 
funzione dei requi-

siti di capitale che i prodotti offer-
ti richiederanno, piuttosto che 
dei tradizionali rapporti di rendi-
mento e di natura meramente 
tecnica. Ne consegue una possi-
bile strategia più generale di re-
pricing e di adeguamento delle 
politiche di prezzo in funzione 
non più e non tanto solo del ri-
schio, ma anche delle tipologie 
di clientela e della possibilità di 
potere offrire prodotti tra loro 
integrati, possibilmente con re-
quisiti in termini di assorbimen-
to di capitale inversamente pro-
porzionali. Anche la politica di-
stributiva deve essere rivista, so-
prattutto con riguardo al mix di 
canali utilizzato. Infatti, da un la-
to è imprescindibile mantenere 
un’elevata qualità del rapporto 
sinistri su premi, che spesso so-
lo un canale tradizionale è in gra-
do di conseguire data la cono-
scenza che spesso si instaura tra 
cliente e intermediario. Dall’al-
tro la revisione della politica di 
rendimento dei prodotti assicu-
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pologie di prodotti of ferti alla 
clientela. Nel complesso, è pro-
babile che Solvency 2 abbia un 
impatto rilevante sul settore. 
Estremizzando, è assai probabi-
le che le compagnie di maggiori 
dimensioni debbano forse rive-
dere in modo profondo la loro 
politica di offerta, concentrando-
si solo su determinati prodotti o 
segmenti di clientela, cercando 
di muoversi al meglio nella cur-
va rendimento-rischio. All’estre-
mo opposto, potrebbero conti-
nuare a esistere con successo 
compagnie non tanto minori, 
quanto di nicchia, per prodotti, 
per canali e/o segmento di mer-
cato o geografico. Per queste 
Solvency II può costituire una 
forte opportunità nel momento 
in cui esse riescano a ottimizza-
re il prezzo e la connessa reddi-
tività del prodotto offerto in ma-
niera più che proporzionale ri-
spetto all’impiego di capitale ri-
chiesto. Durante lo straripamen-
to del grande fiume, con la citta-
dina di Brescello e la campagna 
interamente allagate, Peppone 
chiede a Don Camillo se sappia 
nuotare. La risposta di quest’ulti-
mo fu laconica: «Come un ferro 
da stiro». L’auspicio per gli assi-
curatori, gli intermediari e gli 
operatori del settore in genere è 
che Solvency 2 non li faccia an-
dare a fondo, ma sia per tutti fon-
te di nuovi e rinnovati stimoli 
strategici e imprenditoriali.� n

Nei racconti di 
Don Camillo e 

Peppone il fiume Po 
è protagonista silen-
zioso, ma costante, 
quale sfondo della 
cittadina di Brescel-
lo e della campagna 
circostante: fonte di 
vita, di timori, di 
passioni e di diverti-
mento. Lo stesso 
ruolo sembra recitarlo Solvency 
2 in campo assicurativo. Su 
quest’ultima, le tematiche a oggi 
toccate in modo rilevante dalla 
dottrina, dai professionisti, dai 
manager e dagli addetti ai lavori 
hanno come riferimenti essen-
ziali la politica degli investimenti 
e l’allocazione del capitale, le 
eventuali problematiche di patri-
monializzazione conseguenti e 
la governance e il controllo dei 
rischi delle compagnie. 

Non sembrano oggetto di di-
scussione tre temi strategici 
e operativi, strettamente inter-
connessi, inerenti a: prodotto, 
prezzo, riassicurazione. Con rife-
rimento al primo aspetto, Solven-
cy può indurre tre conseguenze 
essenziali. Sul piano del disegno 
dei prodotti, può diventare im-
portante prevedere un’of ferta 
maggiormente incentivante ver-
so i clienti, magari con prodotti 
ad alto coefficiente di mutualità. 
In particolare, è probabile che gli 

rativi induce la necessità di rive-
dere la strategia distributiva, 
puntando per determinate tipo-
logie di prodotti su canali mag-
giormente innovativi, ma meno 
costosi e in grado di poter fare 
recuperare reddito rispetto a 
marginalità meno elevate. 

Quanto appena descritto ri-
chiama il ruolo che la forma-
zione è destinata ad avere non 
solo e non tanto per le compa-
gnie, ma anche per gli interme-
diari. A questi ultimi è richiesto 
un costante monitoraggio della 
politica assuntiva, nei rami sia 
danni sia vita, necessario per po-
tere incidere in modo efficace 
sulla composizione di un porta-
foglio non solo redditizio, ma an-
che passibile di basso impiego di 
capitale. L’ultimo tema che Sol-
vency 2 richiama all’attenzione 
concerne la riassicurazione. La 
necessità di valutare le perfor-
mance dei prodotti e, in genera-
le, delle compagnie avendo spe-
cifico riguardo all’assorbimento 
di patrimonio impone di rivede-
re il disegno e la politica riassi-
curativa. Tale strumento potreb-
be avere nuovo impulso nel mo-
mento in cui si potesse arrivare 
a definire una politica di offerta 
che preveda strumenti assicura-
tivi di forte appeal per riassicura-
tori. Tuttavia, a sua volta, ciò po-
trebbe imporre un’ulteriore revi-
sione sia del pricing sia delle ti-


