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Il dopo Brexit, evento a breve 
accompagnato da ulteriori 
potenziali turbolenze politi-
che in Paesi dell’Unione (se-
condari, come l’Austria, ma 
anche centrali, come l’Italia) 
ha determinato una fortissi-
ma volatilità dei mercati, non 
certo calmierata dal rischio 
terroristico e da altre varie (e 
gravi) aree di instabilità spar-
se per il mondo. 

Questa situazione, para-
dossalmente, offre oc-
casione di parola anche 
a chi, come lo scrivente, 
non vantando una par-
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la complessa situazione di instabilità a livello mondiale 

e la prolungata fase di tassi bassi rendono sempre più 

urgente, per le compagnie di assicurazione, la necessità 

di impiegare le risorse in un’ottica di mitigazione

dei rischi. Uno scenario difficile, in cui non mancano

le possibilità di scelta

ticolare qualificazione 
tecnico-finanziaria, può 
mettere in campo sol-
tanto alcune modeste 
dosi di buonsenso, da 
vecchio badilante del-
la materia. Il senso co-
mune, infatti, finisce di 
diventare la principale 
bussola, allorquando 
strumenti più raffinati 
segnano il passo, in ac-
que troppo tempestose.
Pur con tutti i numerosi 
e rilevanti distinguo di 

contesto giuridico-ope-
rativo, propri di ciascun 
comparto, gli investitori 
istituzionali di lungo pe-
riodo (compagnie di as-
sicurazione, casse pen-
sioni professionali, fondi 
di previdenza comple-
mentare, fondazioni di 
origine bancaria e non) 
sono tutti alle prese con 
una medesima proble-
matica: come impiegare 
le risorse per consentire 
alle riserve, o ai patri-
moni detenuti, di con-

seguire rendimenti di 
misura non meramente 
simbolica, tendenzial-
mente stabile, con ri-
schio mitigato. 

Le soluzioni possibili 
per gli investitori

Va da sé, che, in primo 
luogo, vanno valutate 
criticamente le ordinarie 
linee di impiego già in 
corso, ricercando al loro 
interno, oggi più che 
mai, ogni utile forma di 
razionalizzazione. Ac-

canto a ciò, stimo sia or-
mai ineludibile una forte 
attenzione nei riguardi 
degli investimenti co-
siddetti alternativi, nel-
le diverse tipologie da 
tempo presenti sul mer-
cato, e sino a ora troppo 
distrattamente conside-
rate. In materia, l’offerta 
di prodotti è crescente 
e, spesso, decisamen-
te valida. Certo vi sono 
soluzioni assolutamente 

da evitare: innanzitutto 
quelle per qualsiasi ra-
gione non trasparenti, 
e quelle con un tasso 
di rischiosità non com-
patibile con la missione 
assicurativa, previden-
ziale o istituzionale delle 
diverse entità di cui ho 
fatto cenno, anche se, 
ovviamente, assistite da 
elevate prospettive red-
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dituali. Il profilo dell’il-
liquidità, tipica degli 
alternativi, per contro, 
ha una valenza negati-
va forse più psicologica 
che reale e, comunque, 
ne va valutata l’effettiva 
rilevanza nella concreta 
situazione dei patrimoni 
e delle potenziali esigen-
ze di ciascun investitore. 
Detto questo, le multi-
formi iniziative legate 
al comparto energetico 
(dalle energie rinnova-

bili, in tutte le possibili 
declinazioni tecniche, al 
tema centrale della ri-
qualificazione degli im-
pianti volta a consegui-
re forti risparmi), quelle 
connesse alle ineludibili 
prospettive di crescen-
te invecchiamento della 
popolazione (residenze 
assistite di varia tipolo-
gia, presidi medicali in 
genere e similari strut-
ture), quelle collegate al 
settore, chiave per il no-

stro Paese, delle espor-
tazioni, le diverse realiz-
zazioni con sottostanti 
infrastrutturali, il mondo 
del private equity, e il 
settore del credito alle 
imprese, attraverso una 
variegata gamma di 
veicoli, rappresentano 
tutte opportunità reddi-
tivamente assai interes-
santi per gli istituzionali 
e, a un tempo, concreti 
contributi allo sviluppo 
del Paese stesso.

Immobili,
ma non per tutti

Il tradizionale investi-
mento immobiliare, nel-
le multiformi modalità 
in cui oggi si articola, 
torna a essere interes-
sante in un contesto di 
bassi rendimenti gene-
ralizzati, sebbene esso 
abbia già un peso so-
vrabbondante presso 
talune compagnie di 
assicurazione e alcuni 
enti previdenziali, tan-
to casse professionali, 

quanto fondi di previ-
denza complementare 
preesistenti. In effetti, è 
il segmento delle com-
pagnie di più recente 
sviluppo e quello dei 
nuovi fondi pensione 
complementari che, in 
primo luogo, dovreb-
be considerare questa 
classe di investimento, 
da loro pressoché total-
mente negletta, persino 
derogando al dovere di 
applicazione di prudenti 
criteri di diversificazio-
ne patrimoniale.
Conclusivamente, in 
assenza di particolari 
raffinatezze operative 
da suggerire, credo di 
poter tutt’al più ulte-
riormente consigliare ai 
responsabili degli inve-
stimenti (nella speran-
za che ciò sia di buon 
auspicio) periodici pel-
legrinaggi a Voghera, 
patria della mitica ca-
salinga, italica vestale dì 
quel buon senso evoca-
to in premessa.
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