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La sintesi dell’intervento svolto.dall’A.D. di Generali

all
imprese di assicurazione

Prima di entrare nel merito della nuova e pit ampia normativa sui
requisiti di solvibilita del settore assicurativo nell’'Unione Europea,
¢ il caso di ricordare molto brevemente il cambiamento che il
settore assicurativo e riassicurativo si € trovato ad affrontare in
questi anni.

Gli anni Novanta hanno visto una tendenza a tariffe in calo, un
maggior disallineamento delle esposizioni attivo/passivo e costi
in crescita, cui tuttavia venivano in soccorso gli elevati rendimenti
offerti dalla gestione finanziaria. Sono stati anni di garanzie finan-
ziarie spesso coperte con esposizioni-in azioni o titoli di debito a
breve; anni all'insegna del postulato della crescita dei volumi, coi
relativi incentivi a reti di vendita/management, indipendentemente
da logiche di creazione del valore.

L'euforia dei mercati e i rally borsistici in un contesto di tassi calanti
hanno caratterizzato il biennio 1999-2000, prima dell’appuntamento
con una concomitanza inedita di eventi sfavorevoli tra il 2001 e il
2003: bolla speculativa, scandali, crollo dei mercati, catastrofi, ter-
rorismo, evoluzioni giurisprudenziali.

L'evoluzione subita dall’embedded value (patrimonio netto del
settore), pit che dimezzatosi tra il 2000 e meta 2003, ha costretto
imprese e gruppi — non le Generali! — a reperire nuove risorse (ca-
pitale, prestiti, disinvestimenti) per oltre 50 miliardi di euro. Anni
di ritorno ai fondamentali: equilibrio tecnico, efficienza nei costi,
generazione di valore, enterprise risk management.

11 2004 viene descritto come I"anno del compiuto ritorno a una “nor-
malitd”. Ma ¢ stato anche I'anno dei record in termini di catastrofi
naturali (quattro uragani tra Caraibi e Florida tra i dieci maggiori mai
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subiti in quella regione, dieci tifoni
in Giappone e regione, tsunami nel
sud-est asiatico), che contribuiscono
abbondantemente a una fattura globa-
le nell’'ordine dei 50 miliardi di dollari
(fonte: Lloyd’s di Londra) e obbligano
a ripensare il concetto di rischio.

Il settore, pur in ripresa, continua tut-
tavia a scontare un sentiment negativo
da parte del mercato e degli investito-
ri, che in parte colpisce anche i suoi
operatori migliori. Pitt che mai, i fari
sono accesi su gestione del rischio e
creazione di valore.

Una grande occasione per
rinnovare la fiducia dei
mercati

Solvency 2 € prima di tutto una gran-

de occasione per rinnovare la fiducia

dei mercati nel settore, oggi ancora
sotto credit watch. A tal fine, ritengo
alcuni passaggi ineludibili:

e riconciliare gli attuali approcci alla
solvibilita (quello regolamentare,
quello di analisti e societa di rating,
quelli interni alle imprese) per

continua
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