SCENARIO

BREXIT, LE CRITICITA
PER GLI ASSICURATORI

di BENIAMINO MUSTO

CON L'USCITA DEL REGNO UNITO DALLUE, QUALI SARANNO
LE CONSEGUENZE PER LE COMPAGNIE? TANTI GLI ELEMENTI
DESTABILIZZANTI: LA VOLATILITA DEI MERCATI, | PROBLEMI DI
PASSAPORTO, LA DISLOCAZIONE DEI LAVORATORI E | CAMBIAMENTI
NEL CONTESTO GIURIDICO E NORMATIVO. UN REPORT DI MARSH &
MCLENNAN PROVA A FORNIRE UNA PANORAMICA
SUGLI SCENARI FUTURI
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Con la Brexit nulla sara come prima. Ma al momento
I'unica certezza e I'incertezza: sui mercati finanziari, il
panico generato inizialmente si & poi ridimensionato,
diradandosi in carburante per alimentare la gia vivace
turbolenza delle Borse europee. Sono molti gli scenari
allo studio per ipotizzare cosa accadra una volta che il
Regno Unito avra abbandonato 'Unione europea.

LALLARME DELLFMI

Il Fondo monetario internazionale, ad esempio, nel lu-
glio scorso ha delineato tre diverse ipotesi, a seconda di
come si evolveranno i negoziati fra la Gran Bretagna e
I'Ue: nel piti severo, la crescita mondiale scenderebbe al
2,8% sia nel 2016, sia nel 2017; quella dei Paesi avan-
zati all’'1,4 e all'1% (contro uno scenario base dell'1,8%
in tutti e due gli anni). Restringendo il campo al mondo
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assicurativo, sono molti gli elementi che possono desta-
bilizzare le compagnie: dai problemi di passaporto, alla
possibile necessita di dover spostare grandi masse di
lavoratori fuori dal territorio britannico, fino ai cambia-
menti nel contesto giuridico e normativo (basti pensare
a tutto cio che ruota attorno al gigantesco mercato dei
Lloyd’s). Un report pubblicato a fine giugno da Marsh
& McLennan prova a fornire un’ampia panoramica su
questi aspetti.

QUATTRO IPOTESI PER IL REGNO UNITO
Il report traccia quattro possibili ipotesi post Brexit. Pri-
mo scenario: I'Uk diventa parte dello Spazio economico
europeo (See), di cui fanno gia parte Islanda e Norvegia.
In questo caso la Gran Bretagna avrebbe accesso al mer-



cato unico, e sarebbero ancora applicabili regolamenti e
direttive; tuttavia il Paese dovrebbe continuare a contri-
buire al bilancio dell'Ue, e non avrebbe una politica im-
migratoria indipendente; naturalmente questo sarebbe
lo scenario con il pit1 basso impatto sull’economia.
Secondo scenario: il Regno Unito sigla un trattato di inte-
grazione bilaterale con I'Ue (ne ha siglato uno ad hoc, ad
esempio, la Svizzera). Cio comporterebbe la possibilita
di accedere al mercato unico, ma senza un pieno accesso
a beni e servizi; questa ipotesi potrebbe avere un impat-
to moderato su economia, commercio e immigrazione.
Terzo scenario: un accordo di libero scambio tariffario
tra Uk e Ue. In questo caso il Regno Unito potrebbe avere
una propria politica di immigrazione e una politica com-
merciale indipendente, con possibili implicazioni per la
circolazione transfrontaliera delle persone; in questo
caso ci sarebbe un qualche accesso al mercato unico, e
I'impatto sull’economia sarebbe moderato.

Quarto scenario: il Regno Unito non sigla accordi di al-
cun genere, e commercia con 'Ue come un qualsiasi
Paese terzo: in questo caso si applicherebbero solo le
clausole dell’Organizzazione mondiale del commercio;
questo scenario, come ¢ intuibile, & quello che potrebbe
avere il pit alto impatto sull’economia del Paese.

INDIRIZZI DI STRATEGIA AZIENDALE

Secondo l'analisi, le compagnie dovranno seguire da vi-
cino i negoziati, ricalibrando I'impatto per ciascuno di
questi scenari, normativi e di mercato, nei loro piani di
investimento. In base agli scenari piti probabili, tanto le

ppena insediata, la nuova premier del Re-

gno Unito, Theresa May, ha ribadito agli

altri leader europei la richiesta di tempo

per preparare i negoziati per la Brexit, ri-
badendo il concetto, gia espresso, che “Brexit signi-
fica Brexit”: il Paese uscira dall’'Ue, senza se e senza
ma. Lo scorso 17 luglio il ministro del Commercio
internazionale britannico, Liam Fox, in un’intervi-
sta al Sunday Times, ha ipotizzato una scadenza: 1
gennaio 2019 come data di uscita effettiva del Re-
gno Unito dall’'Unione. Questo calendario implica
I'attivazione dell’articolo 50 del Trattato di Lisbona
entro la fine di quest’anno. Il ministro (euroscettico
convinto) ha affermato di voler valutare “una de-
cina di accordi di libero scambio fuori dall’lUe per
essere pronti quanto ne usciremo”.

primi a esprimersi furono, a febbraio, i Lloyd’s,

per bocca del chief risk officer Sean McGovern:

“La Brexit potra creare un livello di incertezza

raramente vissuto in precedenza”, aveva af-
fermato, sottolineando che l'adesione del Regno
Unito allUe fa parte della storia di successo del
mercato londinese, che attualmente rappresenta “il
piu grande hub globale per i rischi commerciali e
specializzati”. Poi, a pochi giorni dal referendum, si
era espresso Peter Hankock, ceo di Aig, afferman-
do che un’uscita del Regno Unito dall’'Ue potrebbe
spingere il colosso americano a spostare il proprio
hub da Londra a un’altra localita interna all’'Unio-
ne Europea; di tono simile le dichiarazioni di Greg
Case, ceo di Aon (che da quattro anni ha spostato
da Chicago a Londra la sede operativa del gruppo),
il quale alla vigilia del voto, aveva detto che in gio-
co c'e “l'ultra centenaria leadership mondiale della
Gran Bretagna nell’industry assicurativa: con la vit-
toria del leave - aveva affermato - Londra potreb-
be non essere pil I'epicentro dei servizi assicurativi
globali”.

aziende Ue con sede in Regno Unito, quanto le multi-
nazionali globali extra Ue, dovranno ripensare le loro
operazioni nel Paese. Secondo Marsh McLennan, non &
infatti ancora chiaro cosa succedera ai diritti di passa-
porto, cioe la possibilita per le societa di servizi finan-
ziari con sede in un Paese dell'Ue di operare in un altro
Stato senza la creazione di un nuova entita giuridica. Ci
sono poi i risvolti legati alle normative paneuropee (su
tutte, Solvency II) che dovranno essere rinegoziate, an-
che se, fa notare il report, “é inverosimile e i regolatori
britannici vorranno discostarsi significativamente dai
principi e dagli scopi del nuovo regime regolamentare”.

DISLOCAZIONE DELLA FORZA LAVORO
Per quanto riguarda le politiche migratorie la Brexit po-
trebbe portare a cambiamenti nella regolamentazione
del mercato del lavoro Uk: oltre a un discorso di capa-
cita attrattiva dei talenti chiave e delle risorse umane, ci
sono da considerare le conseguenze dell’'uscita dalla Ue
su pensioni, benefit e compensazioni. Lanalisi di Marsh
e McLennan si conclude sottolineando che i board del-
le imprese dovrebbero analizzare le conseguenze che il
possibile mercato del futuro potrebbe avere sugli schemi
pensionistici, sulle alleanze, nonché sulle strategie di fi-
nanziamento e di risk management.
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