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| “big bang” delle polizze
banco di prova per la Brexit

ANTONELLO GUERRERA, LONDRA

Il governo inglese vuole
cambiare i criteri stringenti

di “Solvency II”

per sprigionare nuove risorse
a vantaggio delle compagnie
assicurative e degli
investimenti a lungo

termine nelle infrastrutture
inglesi. Ma una riforma &
anche nei piani della Ue

oris Johnson e i suoi lo hanno
gia battezzato «il big bang degli

di novita. Il meccanismo europeo & stato
molto importante durante la crisi e ha da-
to certamente stabilita al settore. Secon-
do alcuni analisti, sin troppa. Tanto che
ora anche I'Ue vuole riformarlo. E anzi,
I’Europa, almeno nelle intenzioni, si &
mossa persino prima dei britannici, sin
dallo scorso ottobre, con un piano da 90
miliardi di euro di boost al capitale di bre-
ve termine per un settore che al momen-
tovale 10mila miliardi.

Uno smacco per Londra, visto che uno
dei vantaggi della Brexit dovrebbe essere
proprio la “nimbleness”, ossia quella scal-
trezza e rapidita di azione che un moloch
di 27 Paesi in teoria non permetterebbe.
Dunque, ora anche il Regno Unito si sta
muovendo, seppur con piil lentezza: cam-
biamenti veri non dovrebbero arrivare
prima della meta del 2023. In ogni modo,
Solvency II & uno degli autentici banchi di

nomie. Due pilastri della missione “Build
Back Better” di Londra e molti altri Paesi
occidentali, dopo lo tsunami della pande-
mia da Covid. Visto che, tra le altre cose, i
miliardi dei privati sono fondamentali
per raggiungere l'obiettivo di emissioni
zeronei prossimi decenni. -

Ma come? Altri dettagli, da parte britan-
nica, per ora non ce ne sono. Ne sapremo
di pit tra qualche mese. Intanto, c’e chi
e favorevole alla rivoluzione “big bang”,
come la direttrice delle normative della
Abi, Charlotte Clark. Che al Financial Ti-
mes ha detto: «Si tratta di un passaggio
molto importante, per aumentare gli in-
vestimenti ma allo stesso tempo proteg-
gere i nostri clienti». Molto piu scettico
Sam Woods, a capo proprio della Pru-
dential Regulation Authority, che sara
cruciale nella fattura delle nuove nor-
me: «Allentare i regolamenti non com-

prova per Boris Johnson e il suo giovane e
rampante Cancelliere dello Scacchiere
(ministro delle Finanze) Rishi Sunak, ov-
veroipaladini della “deregulation” del Re-
gno Unito post Brexit. Di cui, al momento,
abbiamo visto solo qualche premessa con
I'annuncio dei controversi porti franchi
sulle coste inglesi, per alcuni esperti po-
tenziali “hub” di attivita criminali.
Riguardo a Solvency II, le riforme dei
britannici si concentreranno principal-
mente su due aspetti: una riduzione so-
stanziosa del margine di rischio per le
compagnie assicurative, ossia quel capita-
le cuscinetto sinora richiesto per contra-
stare eventuali grossi shock finanziari: ca-
lera del 60-70% di quanto richiesto attual-
mente, non distante dal 75% richiesto dai
big del settore. Il secondo & una parziale
deregolamentazione del “matching ad-
justment”, che individua quali asset pos-
sono essere utilizzati dalle compagnie di
assicurazioni per sostenere i debiti o ob-
bligazioni a lungo termine.
Quest’ultimo & un punto fondamenta-
le, poiché & il grimaldello, secondo le auto-
rita britanniche e anche quelle europee,
per innescare vitali investimenti delle
compagnie di assicurazioni: in asset a lun-
g0 0 maggior termine, come per esempio

porta automaticamente una crescita del-
la competitivita».

Insomma, non sara cosi facile come i
brexiter hanno annunciato sinora. E non
solo per i rischi di stabilita del settore, in
un contesto si di crescita dell’economia
mondiale post Covid ma ancora molto in-
stabile, vedi la guerra in Ucraina. Anche
perché, come ha ammesso Insurance Eu-
rope che rappresenta molte compagnie
assicurative europee, «<non & detto chel’al-
lentamento su capitali e “Risk margin”
comporti immediatamente un’immissio-
ne sostanziosa di denari e asset nell’eco-
nomia reale», come si € visto per esempio
gia nel settore bancario, dopo il sostegno
statale ricevuto in seguito alla crisi del
2008-20009.

La sensazione, al momento, € che il Re-
gno Unito abbia buoni propositi, ma poco
altro. Come del resto dimostrerebbe an-
che il “vacuum?” sulle regole della finanza
post Brexit: non avendo trovato un accor-
do con I’'Ue su questa materia specifica (e
la direzione sembra essere I'opposta), 1a
Cityresta in un limbo tra'incubo dell’an-
cien regime e il presunto sogno di una
“Singapore sul Tamigi”. Insomma, cercan-
si idee. Il nuovo ministro della Brexit,
Rees-Mogg, I'altro giorno scriveva ai letto-

investimenti», ovvero la dimo-
strazione della bonta della Bre-
xit e dei suoi potenziali benefici. La setti-
mana scorsa, nella annuale cena con il go-
tha del settore assicurativo inglese Abi
(Association of British Insurers), il nuovo
sottosegretario all’Economia con delega
alla City di Londra, il conservatore John
Glen, ha parlato di una «opportunita ge-
nuina» per facilitare la crescita del setto-
re, proteggere i titolari di polizze e agevo-
lare gli investimenti a lungo termine da
parte delle compagnie assicurative.
L’obiettivo del primo ministro britanni-
co e dei suoi, dunque, é di riformare “Sol-
vency II”. Ovvero quel regime di regola-
mentazioni dell’'Unione Europea per il
settore assicurativo nato nel 2016 come
parallela estensione di “Basilea II” dedi-
cato alla sostenibilita delle banche. John-
son ha appena nominato il nuovo mini-
stro della Brexit, 'ultraconservatore ed
eurofobo Jacob Rees-Mogg (quello de «i
nostri pesci saranno pit felici dopo I'usci-
ta dall’'Ue»), per riformare e/o eliminare
«subito mille norme legate al vecchio
cappio dell'Unione Europea» e cosi «sca-
tenare tutto il potenziale dell’economia
britannica». .
Facile a dirsi. Piii complicato realizzar-

lo. Una prova & proprio la riforma di Sol-
vency II, cui le compagnie assicuratrici
britanniche ancora adempiono in attesa

quelli per nuove infrastrutture, nuovi
hub tecnologici e diricerca, o investimen-
ti dedicati alla rivoluzione ambientale e
relativa riconversione ecologica delle eco-

ri del tabloid Sun su Regno Unito post Bre-
xit e deregulation: «Inviatemi le vostre
proposte, sono ben accette».
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L’opinione

La revisione delle regole

si concentrera principalmente
su una riduzione sostanziosa
del margine dirischio

per le compagnie

€ su una parziale
deregolamentazione degli
asset a copertura dei rischi

I numeri
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LEREGOLE PER LE COMPAGNIE DI ASSICURAZIONE

Boris Johnson
Primo ministro
delRegno
Unito

Rees-Mogg
Ministro della
Brexit

| [[Loskyline della

City diLondra
Nella quale si
confrontano due
partiti: uno
favorevole alla
deregolamenta-
zione, I'altro
scettico sugli
effettidella
manovra in termini
di competitivita
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