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Circolari Isvap, direttive comunitarie, legge
delega, codice delle assicurazioni... Per il settore € un anno
di svolta. Ma bisogna informare correttamente, perché le
novita non sono chiare. I compiti-di chi vuol servire il cliente

Sopravvivere

4BIG BANG

__diSergio Sorgi ()

12005 nischia di essere il big
bang in materia di previden-
za penswonistica
Dopo lunghe discussioni e
provvedimenti senza grandi
esiti, arriva il momento delle scel-
te e dei comportamenti, uscendo
dagli angusti dibattiti tra esperti
(peraltro nemmeno troppo floridi:
la circolare Isvap 551/D del 1°
marzo 2005 in materia di traspa-
renza @ circolata in bozza per pit
di un mese fra ghi operator: ¢ ha
stimolato solo 14 commenti). Tra
circolan dell'istituto di vigilanza,
direttive comunitane, legg delega
sulla previdenza ¢ decreti legisla-
tivi di prossima emanazione (co-
me il Codice delle assicurazioni), il
2005 modifichera fortemente la
modalith di scegliere e valutare la
propria previdenza complementa-
re. Ma come? Eoco le tre domande
tipiche relative allo sviluppo di un
paano previdenziale:
1. Da chi si acquistera la previ-
denza?
2. Come verranno analizzati i bi-
sopni?
3. Come orientarsi tra le varie
previdenze complementari e

individuali?

Da chi si acquistera
la previdenza?
Il nuovo Codice unico delle assicu-
razioni (in approvazione tra bre-
ve) dovrebbe di fatto introdurre la
consulenza tra le attivita di inter-
mediazione assicurativa, e dun-
que regolamentarne funzioni e ac-
cessi. 1l Codice prevederebbe
un'attivita di assistenza e consu-
lenza finalizzata alla presentazio-
ne o proposta di contratti di assi-
curazione e la necessita di chiarire
bene se la consulenza sia fondata
su analisi imparzial: e priva di le-
gami con imprese di assicurazio-
ne. Attenzione, tuttavia, ad anda-
re oltre le etichette: la consulenza,
infatti, richiede ben altro che un
caleolo della pensione Inps ¢ pre-
ventivi di prodotto. In ogni caso,
potrebbe nascere una regolamen-
tazione, a maggior tutela del i
sparmiatore (fino a ieni, chiunque
poteva definirsi consulente previ-
denziale). [noltre, la circolare
Isvap 533/D del 4 giugno 2004, en-
trata in wagore il 1° ottobre, defini-

sce la necessita di erogare forma-
zione agli operatori e ne attribui-
soe responsabilith e monitoraggio
alle imprese. La circolare non 1n-
dica materie di studio o requisiti
minimi del processo formativo.
Per questo, alcuni hanno notato
che si1 sente la mancanza di un
esame tipo quello dei promotori fi-
nanzar e di certificazioni sull'ap-
prendimento in qualche modo
chiare negli standard. In ogni ca-
s0, I'Tsvap regolamenta un fatto
del tutto condivisibile e cioe che
non deve essere possibile vendere
previdenza senza averne almeno
sentito parlare,

Come verranno
analizzati i bisogni

Anche qui grandi novita: la circo-
lare Isvap 551/D del 1° marzo

2005 recita infatti che <le impre-
se devono impartire istruzioni
agli intermediarn assicurativi af-
finché, in fase precontrattuale, ae-
quisiscano dal contraente ogni
informazione utile a valutare I'a-
deguatezza del contratto offerto
in relazione alle esigenze assicu-
rative e previdenziali nonché alla
propensione al rischio del mede-
simo. A tal fine, gli intermediari
chiedono al contraente notizie,
delle quali dovra essere conserva-
ta traccia documentale, inerenti
alle sue caratteristiche personali,
con particolare riferimento al-
l'eta, all'attivita lavorativa e al
nucleo familiare, alla sua situa.
zione finanziana e assicurativa e
alle sue aspettative in relazione
alla sottoscrizione del contratto,
in termini di copertura, durata e
rischi finanziar a esso connessis.
Ancor piu interessante la diretti-
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va Cee 2002/92/Ce, entrata in vi-
gore il 15 gennaio 2005 e che reci-
ta: «Previamente alla conclusione
di qualsiasi contratto, I'interme-
diario assicurativo deve, basan-
dosi in particolare sulle informa-
zioni fornite dal consumatore,
quanto meno precisare le richie-
ste e le esigenze di tale consuma-
tore ¢ le ragioni su cui si fonda
qualsiasi consulenza fornita su
un determinato prodotto, ...~ In-
somma, viene sancito l'obbligo
(«deves) da parte dell'intermedia-
rio di fornire spiegazione sulla
coerenza tra bisogno e soluzione.
Nascera, pertanto, una nuova do-
manda: «Perché e come questo
prodotto soddisfa il mio bisogno-?

i RE della BORSP‘

KING of DAX

ot 11 patrocinio di

4

bai mai visto
un trader di Borsa
operare con

100 DAX?

I migli6ri trader

tedeschi ed italiani

si.danno battaglia

TEMPO E DENARO

REALE

Sala Congressi
Fiera di Forli

8/9 aprile 2005

ACCESSO GRATUITO

www.lombardreport.com
WWW.CXPCTta.it

tel. 059 782910
info@lombardreport.com

ed & bene che il risparmiatore si
orienti a formulare il proprio bi-
sogno nei termini pit completi,
sin oggettivi (tempo, rischio, ren-
dimento) che soggettivi (flessibi-
lita, garanzie).

Come orientarsi tra
le previdenze comple-
mentari e individuali

Qui I'Tsvap ribadisce la necessita
d: un parametro oggettivo di ri-
ferimento (benchmark) «con il
quale confrontare il rendimento
del fondo interno assicurativo a
cui sono collegate le prestazionis,
Nuovamente, ¢ lasciata una se-
conda possibilitd, quella di defi-
nire «la misura della volatilita
media annua attesa della quota
ritenuta accettabiles. E chiaro,
tuttavia, che una pianificazione
pensionistica richiede una rotta
e un controllo, e la volatilita an-
nua non puo essere efficacemen-
te adoperata a questo fine

La valutazione di una o l'altra
forma diviene ancora piu traspa-
rente laddove la legge delega-
riforma Maroni prevede. per l'e-
ventuale conferimento del tér for-
me pensionistiche complementa-
ri, «una adeguata informazione
sulla tipologia, Je condizion per
il recesso anticipato, i rendimen-
ti stimati dei fondi di previdenza
complementare per i quali & am-
messa Padesiones. La Maroni,
dunque, richiede chiarameile di
evidenziare i rendimenti stimati
dalle singole forme pensionisti-
che alle quali il risparmiatore
pud aderire. Ma che cosa ¢ una
stima? E cosa la differenzia da
un'ipotesi?

La differenza é semplice: su ipo-
tesi 81 basano le proiezioni (i pro-
getti)ded prodotti assicurativ, di-
sciplinati dallTsvap e questo ser-
ve, principalmente, a poter con-
frontare 1 prodotti sul versante
dei costi. Per poter valutare i com-
portament; attesi bisogna invece
assegnare valori (stime probabi-
listiche) a un parametro (la pre-
stazione) ignota, Ne deriverebbe
che 1l nsparmiatore possa ragio-
nare su stime, relative a para-
metri di riferimento generale, e




stici e intende comprenderne gli
esiti attesi, La tabella mette a
confronto due stime probabilisti-
che espresse in euro reali (linea
monetaria e bilanciata) e due ipo-
tesi, una relativa alle forme pen-

di costo (a eccezione delle com-
missioni di performance, pil
aleatorie) dovranno infatti esse-
re comprese in un unico indica-
tore sintetico definito Costo per-
centuale medio annuo, che indi-

gurando una sola ipotesi di ren-
dimento valide per tutti. La fi-
gura 1 mostra i0 l'insuffi-
cienza della vanabile costo sulla
prestazione di due forme pensio-
nistiche eguali per ogni caratte-

ta con un costo medio annuo del
4,5%. Ecco perché i costi, da soli,
non sono l'elemento principale di
comprensione dei Comportamen-

1.
1 diversi andamenti delle rendi-
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esempio. a contratti assicurativi  tosull'impattodell'inflazione.Ne  possono ogni anno far equivalere  partendo dai 40 anni e giungen- pio, la sola presenza o meno di un
tradizionali consentono l'utilizzo  deriva che le ipotesi sui prodotti 1 costi. Poiché dofinoai 110  rendimento anticipato genere-
di un rendimento lordoannuodel  pensionistici (27.676 euro reali) tuttavia tale anni di etd, rebbeunarenditz di618 euroan-
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la capacita di chiedere e dalla
qualita delle risposte derivera
una parte rilevante dello svilup-
po della previdenza complemen-
tare. (riproduzione riservata)
(*) Progetica




