STRATEGIE

Prodotti e network distributivi

alla prova dell’inflazione

Le strategie monetarie espansive delle banche centrali e le prime avvisaglie di aumento dei
prezzi possono influire sul business assicurativo, mettendo in discussione prassi consolidate
nell'industria e nell'intermediazione. Non solo a livello di riserve ma anche di prodotti. ..

di CLAUDIO CACCIAMANI

n Waiting for Go-

dot di Samuel Be-
ckett, Vladimiro ed
Estragone, i due
protagonisti, sono
incapaci di prendere
decisioni serie e de-
finitive, in quanto
sono sempre in atte-
sa di Godot, che non
arriva mai. Dopo
mesi, o forse anni di
crisi, sembra che l'inflazione,
contrariamente a Godot, si sia
fatta vedere. Lo attestano le di-
chiarazioni provenienti dalla Bce
e quanto avviene negli altri paesi
industrializzati. Questo scenario
e la strategia monetaria espansi-
va sottostante, forse I'unica vin-
cente contro una crisi economi-
co-finanziaria che non sembra
definitivamente terminata, indu-
ce considerazioni sulle conse-
guenti strategie del settore assi-
curativo.

Iriflessi indotti devono esse-
re esaminati distintamente
per il ramo vita e per quello
danni, verificando anche le im-
plicazioni per compagnie e per
intermediari.

Nel ramo vita, ma lo stesso vale
per la previdenza, occorre sem-
pre piu proporre strumenti che
conferiscano potere reale e non
meramente nominale ai rendi-
menti finanziari. E fondamenta-
le considerare il rischio di sva-
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lutazione del por-
tafoglio di investi-
menti che puo es-
sere indotto, an-
che implicitamen-
te, sui sottoscritto-
ri. Per questi ulti-
mi, poi, si tratta di
distinguere le due
fasi di un contratto
vita. In quella di
accumulo, occorre
fare in modo che i versamenti
consentano all’assicurato una
crescita costante e indicizzata
di portafoglio. Tuttavia, cio de-
ve essere sempre compatibile
con i vincoli e le necessita di bi-
lancio personali dei clienti, ma-
gari crescenti in periodi di infla-
zione, dato anche il ritardo di in-
dicizzazione del potere di acqui-
sto individuale. In fase di eroga-
zione, ¢ essenziale che i prodot-
ti proposti abbiano non solo un
minimo garantito, da retrocede-
re al risparmiatore, ma anche
efficaci meccanismi di salva-
guardia del reddito. Per le com-
pagnie questo significa mettere
in campo una forte capacita di
innovazione e personalizzazio-
ne, che non pu6é meramente ba-
sarsi su riproposizioni di stru-
menti del passato. Lo scenario
futuro implica sempre nuovi ri-
schi di discontinuita delle eco-
nomie e incertezze per le quali i
rendimenti potrebbero essere
indicizzati non effettivamente al

fenomeno inflattivo, ma all’ec-
cesso di rischio sostenuto e ma-
gari non correttamente trasferi-
to al cliente. Gli agenti dovran-
no affrontare una maggiore
concorrenza delle polizze vita e
dei fondi previdenziali offerti da
altri intermediari finanziari, non
necessariamente bancari. Tut-
tavia, I'intermediario assicurati-
vo tradizionale puo e deve con-
tare sulla conoscenza approfon-
dita della clientela per inserire
al meglio nel complesso del
portafoglio reale e finanziario lo
strumento assicurativo a tutela
dallinflazione.

L’inflazione attesa impone
nelramo danni un approccio
maggiormente flessibile e lun-
gimirante ai capitali da assicura-
re, siano essi fissi, quali gli inve-
stimenti e i beni reali, o circolan-
ti, come i beni di consumo e a ma-
gazzino. In questo, considerando
che non é ancora chiara sia I'in-
tensita sia 'uniformita del feno-
meno inflattivo atteso, si impon-
gono strumenti assicurativi in
grado sia di coprire adeguata-
mente dal rischio di sottoassicu-
razione nel tempo sia di risultare
convenienti per la clientela, retail
o corporate che sia. In questo, &
essenziale che le compagnie di
assicurazione procedano a una
revisione dei rischi da assicurare
non solo e non tanto per tipologia
di settore, per area geografica e

per attivita svolta dal cliente,
quanto per velocita di obsole-
scenza dei beni e conseguente
necessita di rinnovo o adegua-
mento parziale o totale degli stes-
si. Tale processo di assunzione
non puo essere svolto in modo
acritico e standardizzato, ma con
un’efficace consulenza a favore
della clientela. In cio il ruolo
dell'intermediario, per i rischi sia
al dettaglio, antieconomici per la
compagnia se considerati singo-
larmente, sia all'ingrosso, puo di-
ventare essenziale. In ipotesi con-
traria e in caso di sinistro, la clien-
tela potrebbe mostrare pit1 0 me-
no rilevanti sottoassicurazioni o
clausole contrattuali a loro sfavo-
re tali da indurre, ancora una vol-
ta, sfiducia sia nelle compagnie
sia nei soggetti che ne interme-
diano i prodotti. Nell’altro capola-
voro di Samuel Beckett, Finale di
partita, i protagonisti vivono iso-
lati in un mondo statico in cui
ogni giorno € uguale e non sem-
bra esserci futuro: 'esatto contra-
rio dello scenario inflazionistico
che potrebbe aprirsi, magari di
improvviso. Esso impone a com-
pagnie e intermediari una rilet-
tura della strategia e della ge-
stione in un mercato sempre piu
permeabile non solo alla concor-
renza esterna al settore, ma an-
che alle politiche economiche e
monetarie, dalle cui conseguen-
ze nessuno puo ritenersi in futu-
ro escluso. ]



