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E gli italiani riscoprono le polizze unit inked

GARANTISCONO DIVERSIFICAZIONE
SENZA ECCESSIVIRISCHI
PERCHEIPREMISONO INVESTITI
SOPRATTUTTOIN FONDICOMUNI.
LALORO DIFFUSIONE E CRESCIUTA
NELLA SECONDAMETA DEL 2011

Milano
La grande crisi degli ultimi anni ha
modificato le scelte sui sottostanti.
L’obiettivo primario & la protezione
dell'investimento,ancheacostodiri-
nunciare a possibilita di rivalutazio-
ne del capitale. La stagione post-tsu-
namifinanziarioglobaleeall'insegna
della prudenza in ambito assicurati-
vo. Anche se questonon influisce sul-
la preferenza verso i titoli di Stato ita-
liano, che continuano a costituire il
sottostante prevalente, a dispetto
della bufera che si ¢ abbattuta sulle
emissioni sovrane del nostro paese
nei mesi scorsi. «In linea generale I'l-
talia conserva un livello di scarsa pe-
netrazione delle polizze vita rispetto
alla media europea — spiega Silvano
Lenoci, associate partner di Kpmg —
anche se il rapporto tra riserve tecni-
che (da lavoro diretto) e prodotto in-
terno lordoitaliano & in costante cre-

scitarispettoal periodo pre-crisi». Un
gap chesirestringe, quindi, masenza
annullarsi, siaperilritardo storicodel
nostro paesesulfronte delle assicura-
zioni ramo-vita, sia perché nei mer-
cati del Centro e del Nord Europa
questi strumenti sono da tempo am-
piamente utilizzati con finalita previ-
denziali.

Il progressivo avvicinamento del-
I'ltaliaal mercatoeuropeo avvieneal-
I'impronta della prudenza nelle scel-
te di investimento: negli ultimi cin-
que anni la quota di premi per le po-
lizzediramoIIl (uniteindexlinked) &
diminuita in media del 10,2%, tanto
che le soluzioni tradizionali (soprat-
tutto ramo e ramo V) rappresentano
ormai circa I'83% dei premi. «l crack
Lehman Brothers ha agito da spar-
tiacque — spiega Lenoci — Se nel
2007 il ramo III aveva raggiunto il
47,3%delmercato, daallorainpoiab-
biamo assistito a un declino dei pro-
dotti piu finanziari, a beneficio di
quelli piu orientati alla protezione
dell'investimento». Una tendenza
che, secondo |'esperto, & destinata a
proseguire anche ora che le tensioni
sembrano ridursi: «<La seconda meta
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LaConcordia e le altre catastrofi
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=




13/02/2012 La Repubblica - Affari Finanza - N.5 - 13 Febbraio 2012

del 2011 ha visto una riscoperta delle
solepolizze unitlinked,icuipremiso-
noinvestiti prevalentemente in fondi
comuni, che garantiscono quindi la
diversificazione, ma senza un’ecces-
siva assunzione dei rischi». Nessun
segnale diripresaarriva, al contrario,
dallepolizzeindexlinked, piliesposte
sul fronte degli indici azionari.

Non ha, invece, ricevuto scossoni
lasceltadelleasserclass. « titolidiSta-
to continuano ad avere un peso do-
minante nella composizione delle
gestioni separate — spiega Lenoci —
con un'incidenzache verosimilmen-
te oggisiaggiratrail 65eil 70%». Dun-
que nessuna crisi di fiducia verso Bot
e Btp, nemmeno nei mesi di maggio-
re sfiducia dei mercati verso latenuta
del debito pubblico della Penisola.
«Suquesto frontel'industriahasapu-
toandareoltrele emozioni—conclu-
de |'esperto — guardando ai fonda-
mentali, che fanno dell'Italia ancora
un paese solido. Molto pitidi altriche
presentano un'incidenza del debito
pubblico sul pil pili contenutarispet-
toanoi, masono caratterizzatidauna
forte esposizione del debito privaton,
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La stagione post-tsunami
finanziario globale
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