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D
opo  essere  scomparsa  
per anni, l’inflazione è 
tornata e ora minaccia 
il valore reale dei rendi-

menti anche delle polizze pre-
videnziali  e  di  investimento.  
Un ospite inatteso, che sta met-
tendo gli operatori del settore 
assicurativo di fronte alla ne-
cessità di  operare  scelte  ben 
precise, anche per rispondere 
a  una domanda: il  risparmio 
assicurato può essere un’alter-
nativa alla liquidità? Attorno 
a questo quesito si è svolta la 
seconda giornata del  Milano 

Festival  delle  Assicurazioni  
di Class Editori, trasmesso in 
diretta da Class Cnbc.
Come  è  emerso  dall’analisi  
dell’Osservatorio di Milano Fi-
nanza, i rendimenti delle gestio-
ni separate nel 2021 sono stati 

migliori o in linea con l’inflazio-
ne. «Il problema è che ora l’in-
flazione è qualcosa di molto più 

ampio e radica-
to,  che  rende  
complessa la rin-
corsa  da  parte  
dei  rendimen-
ti», ha evidenzia-
to Simone Bini  
Smaghi, vicedi-
rettore generale 
di  Arca  Fondi  

sgr. «I tassi sono saliti ma co-
munque non abbastanza rispet-
to  all’inflazione,  che  viaggia  
ben oltre l’8%, e c’è molta diffi-
coltà a riuscire a stare al passo 
con i rendimenti».
Eppure l’inflazione, oltre che in 

un ospite inatteso, può trasfor-
marsi in un’opportunità, come 
ha sottolineato Edoardo Fonta-
na Rava, direttore servizi di in-

vestimento  e  assicurativi  di  
Banca  Mediolanum:  «L’im-
patto è critico ma non del tutto 
negativo  e  mi  riferisco  alla  

previdenza. Questa tipologia 
di investimento ha come pun-
to di forza il tempo e, in senso 
assoluto,  l’inflazione  non  vi  
impatta al cento per cento». 
In questo senso la previdenza 
complementare va intesa non 
come un prodotto bensì come 
una strategia di lungo periodo, 
anche se, ha avvertito ancora 
Rava,  «chiaramente  bisogna  
scegliere degli asset strategi-
ci, ma poi c’è anche il valore 
dei  vantaggi  fiscali  collegati  
ai prodotti previdenziali».
Uno dei problemi è però il fat-
to che quello della previdenza 
è ancora un aspetto sottovaluta-
to.  «Si  stanno  intravedendo  
nuove vulnerabilità e proprietà 
nel soddisfare i bisogni. Quel-
lo  previdenziale,  però,  viene  
ancora visto come una necessi-
tà a bassa intensità», ha affer-
mato  Massimo  Camusso,  re-
sponsabile  area  commerciale  
di  Intesa  Sanpaolo  Vita,  ag-
giungendo che «molti clienti ci 
chiedono di non correre rischi 
di volatilità. Quindi garanzia e 
protezione sono aspetti che noi 
di Intesa Sanpaolo Vita portere-
mo avanti».
Certamente, di fronte al caro-
vita, non è il momento di rifu-
giarsi nella liquidità e nascon-
dersi, come ha indicato Nadia 
Vavassori,  head  of  business  
unit pension saving funds di 
Amundi sgr. «Un generarsi di 
liquidità è chiaramente un’op-
portunità ma andrebbe direzio-
nata verso il futuro, e parlo di 
previdenza». 
Quello che le compagnie oggi 
si trovano ad affrontare è la scel-
ta  degli  investitori  rispetto  al  
ruolo che tradizionalmente han-
no attribuito alle polizze. «Ci 
troviamo  di  fronte  al  dubbio  
che il fondo delle compagnie in 
cui hanno investito non sia in 
grado di mantenere il rendimen-
to sopra una soglia compatibile 
al rendimento reale in presenza 
dell’inflazione», ha indicato in-
fine Isabella Fumagalli, diretto-
re della divisione private ban-
king & wealth management di 
Bnl Bnp Paribas. 
«La consapevolezza fondamen-
tale  è  però  che,  nell’ambito  
dell’assicurazione, si può svi-
luppare un concetto di lungo pe-
riodo e di maggiore liquidità. 
Un po’ meno performante ma si-
curamente positivo». (riprodu-
zione riservata)

I n un momento economicamente com-
plesso come quello attuale, trovare un 

equilibrio tra sfide e opportunità è difficile 
per ogni settore, compreso quello assicura-

tivo.  La  ricetta,  secondo  Giacomo  
Campora, amministratore delegato e 
direttore generale di Allianz, consiste 
in una buona gestione del tempo da de-
dicare in parte all’innovazione e in par-
te a gestire le difficoltà presenti. 
«Muoversi in un mercato dominato 
dall’inflazione è difficilissimo. In que-
sto momento il carovita in Europa è 
dovuto esclusivamente al fattore guer-
ra perché i componenti dei prezzi in 
rialzo sono fondamentalmente quelli 
del cibo e dell’energia», ha spiegato 
Campora, «ciò che bisogna capire è se 
il percorso di rialzo dei tassi negli Usa 
si stia dirigendo verso la fine, se la Fed 
si fermasse il mercato potrebbe rifiata-
re».

Oltre a questo scenario il settore assicurati-
vo, come altri, sta comunque vivendo una 
trasformazione molto intensa. «Oggi il ma-
nagement deve dedicare circa l'80% del 
tempo a gestire i clienti e i loro bisogni, il 

mercato che è particolar-
mente  complesso  e  i  
cambiamenti  generati  
dal ritorno dell’inflazio-
ne»,  ha  commentato  
Campora,  ricordando  
che erano più di 10 anni 
che non si aveva a che fa-
re con i prezzi al consu-
mo  così  alti.  «Questo  
cambia in modo impor-
tante il lavoro dei mana-
ger che devono adattare 
al mutamento dei costi 
anche i prezzi dei pro-
dotti. Bisogna adattarli gradualmente per-
ché non si può scuotere il mercato. Ai ma-
nager deve poi rimanere un 20% di spazio 
da dedicare all’innovazione. Nel resto del 
tempo bisogna gestire un presente turbo-
lento», ha aggiunto l’ad di Allianz.
A complicare ulteriormente il quadro si ag-
giunge un’altra necessità: dare una rispo-
sta concreta alle ricadute del cambiamento 
climatico. «È il terzo anno che quelle che 
erano calamità naturali stanno diventando 
la normalità», ha sottolineato ancora Gia-
como Campora, «questo ci sta portando a 
rivedere il meccanismo di prezzo e quindi 

c'è  un’enorme  difficoltà  
nel riassicurarsi a prezzi 
convenienti. Il mercato al 
momento non è efficien-
te». «È da oltre 20 anni 
che i governi non prendo-
no seriamente in conside-
razione la mutualizzazio-
ne di questo tipo di rischi. 
Adesso, molto dipenderà 
da chi prenderà in mano il 
prossimo ministero dello 
Sviluppo Economico», ha 
proseguito Campora.  «Il  
problema è che man ma-

no che gli eventi naturali diventano più fre-
quenti diventa anche più difficile trovare 
dei prezzi accessibili per le famiglie. Inve-
ce», ha concluso, «se l'assicurazione fosse 
obbligatoria, noi potremmo consentire alle 
famiglie di assicurarsi a un prezzo più bas-
so per questa tipologia di eventi naturali. 
Lo stesso vale per il rischio terremoto. Chi 
sarà al governo dovrà imparare ad affronta-
re i problemi di lungo periodo». (riprodu-
zione riservata)

L
a nascita di clienti sempre più digitaliz-
zati fa sì che il mondo assicurativo sia 
un terreno fertile per le startup, ma la 

strada da compiere è ancora molta. Questo 
il focus del panel “Il fattore S e il destino 
delle startup” della quarta edizione del Mi-
lano Festival delle Assicurazioni di Class 
Editori. «Il mercato italiano», ha spiegato 
Simone Ranucci Brandimarte, presidente 
di Italian Insurtech Association, «è molto 
regolamentato, e questo alza l’asticella per 
chi volesse entrarci». Inoltre, ha aggiunto, 
«serve maggiore dialogo tra startup e gran-
di compagnie, oltre che coi fondi di venture 
capital, che sono ancora poco specializzati 
in settori di nicchia come l’insurtech».
Come rappresentante di una grande compa-
gnia assicurativa Andrea Birolo, head of 
corporate venturing di Reale Group, ha af-
fermato che «la ragione stessa dell’esisten-
za del corporate venturing è il supporto alla 

trasformazione dei modelli di business del-
le  startup».  Ovviamente,  ha  aggiunto,  
«ogni investimento deve essere funzionale 
ai bisogni strategici della compagnia e indi-
rizzato  verso  modelli  di  
business che soddisfino ta-
li esigenze».Un’idea con-
divisa da Sauro Mostarda, 
co-founder e ceo della in-
surtech Lokky: «Da parte 
degli investitori», ha evi-
denziato, «serve un mag-
giore supporto ai processi 
di aggregazione delle star-
tup». Inoltre, ha prosegui-
to, «c’è bisogno investito-
ri più specializzati rispet-
to a quelli generalisti: non 
solo  fondi  istituzionali,  
ma anche attori  provenienti  dallo  stesso 
mondo assicurativo, compagnie e corpora-
te venture capital».
L’obiettivo  delle  startup,  soprattutto  di  
quelle votate al digitale, è anche e soprattut-

to l’internazionalizzazione. Per Gerardo Di 
Francesco, founder e managing partner di 
Wide Group, «il nostro scopo è riuscire a 
competere con i player locali dei vari merca-

ti, diventando protagoni-
sti paneuropei». Il merca-
to dei capitali, si è doman-
dato «è pronto a investire 
somme di denaro assimi-
labili a quelli che all’este-
ro vengono destinate per 
sbarcare in Italia?».
Per  mettere  in  contatto  
tutti gli attori in gioco in-
fine un ruolo fondamen-
tale è quello degli incuba-
tori, come ha ribadito Ni-
colò Soresina, chief ope-
rating officer di Vittoria 

hub: «Il nostro ruolo», ha spiegato, «è quel-
lo di orchestrare ecosistemi di servizio bi-
lanciati in cui compagnie e startup possano 
collaborare, parlando un linguaggio unico 
e comune a tutti». (riproduzione riservata)

Campora: gestire la crisi non vuole dire dimenticare l’innovazione 

Più cooperazione tra grandi player, realtà innovative e venture capital per rafforzare l’insurtech 
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