COVER STORY /2

DALLA PROTEZIONE
ALLA PIANIFICAZIONE

Chi dovrebbe sottoscrivere una polizza vita e con quali obiettivi? Per scoprirlo
bisogna prima comprendere le differenze, anche giuridiche, che ci sono tra i vari tipi

di Aldo Bolognini Cobianchi
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e polizze vita sono sempre piil pre-
Lsenti nel novero dei risparmi degli

italiani, ma non sempre chi le sot-
toscrive ha una buona conoscenza dello
strumento. Spesso, la polizza, viene sot-
toscritta su consiglio di un consulente di
fiducia che segue il patrimonio dell’in-
teressato e quindi le consiglia a ragion

veduta, ma non sempre le indicazioni
ricevute sono esaustive. Nell’articolo pre-
cedente é stato evidenziato come il mer-
cato delle polizze vita, dopo un periodo
di appannamento, sia in decisa ripresa e
i prodotti preconfezionati fioriscano. Ma
le polizze vita sono davvero un prodotto
adatto per ogni tipo di risparmiatore?




Quali sono i motivi e quindi i vantaggi
per cui si dovrebbe sottoscrivere un con-
tratto di questo genere? Con I'ausilio di
Roberto Lenzi, avvocato patrimonialista,
e Marco Bolognesi, amministratore dele-
gato di Hera Fiduciaria, Patrimoni ha
approfondito ’argomento per fornire un
quadro esaustivo di questo strumento
che puo rispondere a diverse esigenze,
da previdenziali a finanziarie e ovviamen-
te successorie. Ma prima di entrare nel
merito & bene fare una precisazione per
comprendere le differenze, anche giuri-
diche, che ci sono tra le varie tipologie
di polizze vita.

L'approccio giusto

Le polizze di ramo I o III tendono a sod-
disfare il bisogno di investimento del
cliente, ma spesso vengono considerate
come elementi a sé, oggetto di valutazio-
ne singola e non, invece, come ultimo
passaggio di un processo complesso. In
qualche modo é come pensare all’arre-
damento di una casa senza prima aver
terminato la costruzione. Questo perché
le somme che si desidera impiegare
dovrebbero essere destinate esclusiva-
mente all’investimento a lungo termine
e, al limite, al passaggio di ricchezza inter-
generazionale. Ma cio puo effettivamen-
te accadere solo se I’investitore ha steri-
lizzato tutti i rischi importanti che pos-
sono impattare nel corso del ciclo di vita
e che potrebbero costringerlo ad attin-
gere a questa ricchezza in modo non pia-
nificato.

Un investitore razionale, quindi, prima
di investire dovrebbe analizzare, magari
con ’ausilio di un consulente, almeno
due differenti tipi di esigenze: la conser-
vazione del reddito, a fronte di una inva-
lidita parziale o totale sopravvenuta; la
conservazione del patrimonio a fronte di
danni a terzi o perdita di beni rilevanti.
«Nella prassi pero», spiega Bolognesi,
«raramente vedo un comportamento di
questo tipo, spesso si opera esattamente
al contrario. Semplice capire il perché: i
prodotti di investimento raccontano sce-
nari di rendimento, di incremento della
ricchezza disponibile, temi sicuramente
piu affascinanti e meno difficili da affron-
tare emotivamente rispetto a una pun-
tuale analisi dei rischi e delle situazioni
potenzialmente avverse. Il risultato, trop-
po spesso, vede i prodotti di investimen-
to riscattati parzialmente o totalmente,

Marco Bolognesi,
amministratore
delegato di Hera
Fiduciaria

non perché inefficienti o inefficaci, ma
perché necessari a coprire eventi che non
erano stati considerati né dal cliente né
dal consulente».

Ovviamente questo € un caso che non
tocca patrimoni particolarmente consi-
stenti, che possono far fronte senza gros-
si disagi eventi avversi o non considera-
ti. Chi non ha la fortuna di possedere un
patrimonio significativo sarebbe meglio
non mantenesse il rischio in proprio ma
lo esternalizzasse con una serie di garan-
zie assicurative coerenti.

Linquadramento giuridico
Risponde Lenzi

Sostanzialmente dal punto di vista giu-
ridico una polizza vita & un’assicurazio-
ne che garantisce ai beneficiari della stes-
sa una determinata copertura (un capi-
tale/rendita in genere) in caso di decesso
della persona che ¢ stata assicurata. Rap-
presenta una delle soluzioni piu efficaci
e utilizzate nel ciclo di vita di una perso-
na (famiglia) per realizzare obiettivi di
protezione e di pianificazione anche patri-
moniale. Le motivazioni per sottoscrive-

Le somme da impiegare dovrebbero

essere destinate esclusivamente
all’investimento a lungo termine

re una polizza vita, infatti, sono connes-
se ad aspetti di natura diversa: protetti-
va, previdenziale/assicurativa, investi-
mento, fiscale, giuridica, successoria.
Sotto il profilo giuridico, la polizza di
assicurazione sulla vita € un contratto
regolato dal codice civile (art. 1882) attra-
verso il quale un soggetto (impresa di
assicurazione), dietro pagamento di un
premio da parte di un altro soggetto (con-
traente), si obbliga a erogare a un bene-
ficiario (anche soggetto diverso dal con-
traente medesimo) un capitale o una ren-
dita in dipendenza di un evento attinen-
te alla vita umana (decesso o raggiungi-
mento di una certa eta). Le polizze vita
sono classificate in sei categorie dal Cap
(Codice sulle assicurazioni private): ramo
I (assicurazioni sulla durata della vita
umana); ramo I (assicurazioni di nuzia-
lita e natalita); ramo III (assicurazioni
sulla durata della vita umana, ma le cui
prestazioni sono direttamente collegate
al valore di attivita finanziarie sottostan-
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ti, fondi interni o interni di altri indici
di riferimento); ramo IV (assicurazioni
malattia e contro il rischio di non auto-
sufficienza che siano garantite mediante
contratti di lunga durata, non rescindi-
bili, peril rischio di invalidita grave dovu-
ta a malattia o infortunio o a longevita);
ramo V (operazioni di capitalizzazione,
prive della figura dell’assicurato e del
rischio demografico); ramo VI (operazio-
ne di gestione di fondi collettivi costitu-
iti per I’erogazione di prestazioni in caso
morte, in caso vita, o in caso di cessazio-

Le polizze maggiormente utilizzate
dagli investitori sono quelle di ramo I
e quelle di ramo III (unit linked)

ne o riduzione dell’attivita lavorativa).
Per quanto riguarda gli investitori, le
polizze maggiormente utilizzate e di mag-
gior interesse, sono quelle consistenti in
contratti assicurativi sulla durata della
vita umana, con prestazioni collegate alla
morte o alla vita dell’assicurato o entram-
be (ramo I) e quelle, di cui al ramo III,
in cui le prestazioni sono collegate al valo-
re di fondi interni o esterni (unit linked)
ovvero indici o altri valori di riferimento
(index linked).

Le polizze di ramo V, per le intrinseche
peculiarita non sono di fatto piu utiliz-
zate; cosi come le index linked. La sotto-
scrizione di polizze di ramo III, negli ulti-
mi anni, si € particolarmente concentra-
ta sulle unit Inked e sulle polizze milti-
ramo (abbinamento tra ramo [ e ramo

111).

Le principali caratteristiche

del ramo |

Risponde Lenzi

Il ramo I comprende sia prodotti assicu-
rativi di tipo tradizionale sia a contenuto
finanziario. Sotto il profilo prettamente
assicurativo si possono individuare tre
gruppi principali.

e Assicurazioni per il caso morte: ’assi-
curatore garantisce il pagamento di un
capitale/rendita al beneficiario in caso di
morte dell’assicurato. La piu utilizzata e
la temporanea caso morte, ove le presta-
zionl assicurate vengono pagate al bene-
ficiario solo nel caso in cui I'assicurato
deceda entro un determinato lasso di
tempo.

® Assicurazioni per il caso vita: tale tipo-
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logia impegna la compagnia assicurativa
a corrispondere le prestazioni dovute (capi-
tale o rendita) in caso di sopravvivenza
dell’assicurato al momento stabilito nel
contratto. Possono essere stipulate in varie
forme (rendita vitalizia immediata, rendi-
ta temporanea immediata, rendita o capi-
tale differito).

® Assicurazioni miste: rappresentano una
combinazione fra un’assicurazione caso
morte e una caso vita. Motivazioni con-
nesse ad aspetti di economicita, per il sot-
toscrittore, fanno preferire la stipulazio-
ne di due differenti contratti (uno caso
morte e uno caso vita) in luogo di un uni-
co contratto nella forma mista.

Sotto un profilo piu finanziario, queste
polizze rappresentano una scelta di inve-
stimento, in un’ottica, oltreché previden-
ziale, di capitalizzazione. Sono le polizze
che sino a oggi hanno avuto la piu larga
diffusione. La caratteristica di questi pro-
dotti & connessa al fatto che i premi netti
versati vanno a confluire in uno specifico
fondo interno a gestione speciale (di natu-
ra collettiva) e separato dalle altre attivita
della compagnia di assicurazione (c.d.
gestioni separate), dal cui rendimento
dipendera la maggiore rivalutazione annua




del capitale o della rendita assicurata. Su
tale tipologia, soprattutto negli anni pix
recenti sono sorte alcune criticita.

Le peculiarita del ramo Il
Risponde Lenzi

I ramo III & prevalentemente concentra-
to sulle unitlinked che, abbinate alle ramo
I, si definiscono multiramo e sono ogget-
to di crescente attenzione da parte degli
investitori, alla ricerca di strumenti in gra-
do di potere assicurare margini di guada-
gno superiore. Queste polizze, ancorché
collegate a fondi interni della compagnia
o esterni, possono essere di diritto dome-
stico o internazionale. Questi strumenti
vengono utilizzati sia per le peculiarita
che li contraddistinguono, soprattutto in
ottica di pianificazione personalizzata in
ambito patrimoniale e successorio (priva-
te insurance), sia perché potenzialmente
pit remunerative rispetto alle rivalutabi-
li, sia per la possibilita per le compagnie
di scaricare sui sottoscrittori parte dei
rischi finanziari e, quindi, ottenere un
minore impatto dalle norme gia previste
con la direttiva europea in tema di liqui-
dabilita (Solvency II). Tipicamente attua-
te con la forma del premio unico di dura-
ta pluriennale (versamento di denaro e/o
conferimento titoli) creano un’unita di
conto dedicata (o fondo interno) che avra
come attivi sottostanti fondi interni del
gruppo a cui appartiene la compagnia
ovvero fondi di terzi o un mix tra fondi di
terzi e fondi del gruppo. Nella sostanza
rappresenta un «contenitore» che permet-
te di pianificare la gestione dei propri asset
attraverso una veste assicurativa; quella
appunto di una polizza vita (gli asset sot-
tostanti a tali contratti possono essere
costituiti da liquidita o strumenti finan-
ziari di varia natura, alcuni dei quali, dota-
ti di una certa complessita o rischiosita,
che non tutte le compagnie consentono).
Gran parte delle unit linked, oggi com-
mercializzate sono pure, vale a dire che il
rischio di investimento, inteso come varia-
bilita, totale o parziale degli attivi sotto-
stanti da cui dipende I'entita della presta-
zione, & prevalentemente a carico del sot-
toscrittore. L'unica garanzia & costituita
dalla copertura del rischio morte dell’as-
sicurato (c.d. rischio demografico o bio-
metrico, generalmente fissato, come valo-
re di default medio, nell’ordine dell’1%,
pur con contratti assicurativi che in certi
casl, in relazione alla tipologia di sotto-

Roberto Lenzi,
studio legale Lenzi
e Associati di Milano

scrittore, possono prevedere valori pit alti
o piu bassi).

Le possibili criticita del ramo Il

E fondamentale sottolineare come sulla
natura delle unit linked (ramo III del Cap)
e da molti anni acceso un intenso dibattito
sulla qualificazione delle stesse: prodotto
finanziario ovvero assicurativo con finalita
previdenziali (sullo stesso tema vedi anche
Patrimoni maggio/giugno 2024). Problema-
tica non di poco conto in quanto foriera di
possibili contenziosi che investono preva-
lentemente aspetti di natura fiscale sulla
componente finanziaria (imposta di succes-
sione, rinvio della tassazione al riscatto o al
decesso, impignorabilita e insequestrabili-
ta ecc.). Da un lato, un fronte della Giuri-
sprudenza di legittimiti e di merito sostie-
ne la natura previdenziale, purché in esse
sia presente una componente di rischio
demografico (biometrico) ancorché limita-
to (di default 1%) indipendente dall’anda-
mento della componente finanziaria e delle
possibili perdite della stessa rispetto al pre-
mio versato (solo per fare un esempio, tra le
pronunce piu recenti il Tribunale di Roma
con sentenze 9836 e 9838 del 2021). Sul fat-

Gran parte delle unit linked sono pure,
vale a dire che il rischio d’investimento
e soprattutto a carico del sottoscrittore

to che una percentuale dell’1% fosse suf-
ficiente per assegnare o meno una natura
assicurativa a un prodotto con una com-
ponente finanziaria prevalente anche la
Cassazione (6319/2919) si era espressa,
rinviando al giudice di merito valutare
Ientita della copertura rispetto al premio
versato, all’orizzonte temporale e alla tipo-
logia di investimento. In materia & inter-
venuta anche Ivass (documenti n. 1/2022
e 3/2022), che & Autorita di Vigilanza diret-
ta a certificare cio che ¢ assicurativo/pre-
videnziale e cid che non lo & attraverso un
principio di valutazione di conformita;
vale a dire, attraverso una richiesta agli
assicuratori di valorizzare separatamente
la copertura demografica e la prestazione
di carattere finanziario dotandosi di un
processo interno sufficiente strutturato e
adeguato ai fini della valutazione di tale
rischi, con particolare riferimento alla
congruita tra premio versato, eta dell’as-
sicurato e durata del contratto.

Significativa anche la posizione della Giu-
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risprudenza Comunitaria (Corte di Glusti-
zia UE, sentenza 31 maggio 2018 e senten-
za (.143/2020), che dovrebbe fare
«premio»rispetto a quella domestica, secon-
do la quale, per rientrare nella nozione di
contratto assicurativo sono necessari (e suf-
ficienti) il pagamento di un premio da par-
te dell’assicurato e la prestazione dell’assi-
curatore in caso di decesso del primo, sen-
za che rilevino valutazioni circa ’allocazio-
ne del rischio finanziario o I'importanza
di quello demografico.

Su altro fronte, pero, recentemente € inter-
venuta la Cassazione (Civile, Sez. 1,9 aprile

Le polizze di ramo III sono un prodotto
finanziario o assicurativo con finalita
previdenziali? Il dibattito ¢ aperto

2024, ordinanzan. 9418), riconducendosi
a pronunce precedenti) sulla sussistenza
o meno della funzione previdenziale. Il
giudice dilegittimita, distinguendo tra le
varie forme di classificazione delle unit
linked (totalmente garantite, parzialmen-
te garantite, pure) ha negato la natura assi-
curativa in presenza di una prestazione
finale che non tenga conto di una coper-
tura anche parziale del rischio demogra-
fico (al sottoscrittore deve essere garanti-
to, anche parzialmente, un importo rispet-

' 4
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to al premio versato indipendentemente
dal valore finale degli strumenti finanzia-
ri sottostanti). In definitiva, se il rischio
grava totalmente sull’assicurato (precisa
la pronuncia) tanto da potere comportare
la perdita dell’intero capitale. Il c.d. rischio
demografico, pur apparentemente presen-
te (1% di default), & in realta insussistente
perché non garantisce all’assicurato il
riconoscimento di una somma di denaro
minima, pur ridotta rispetto all’ammon-
tare dei premi versati, che sia completa-
mente slegata dal valore sottostante delle

quote di investimento; oppure gli si attri-

buisca una somma irrisoria.

A parere di chi scrive, occorrerebbe un
vero e proprio restyling di questa materia
(in Germania vi € una precisa normativa
per identificare questo genere di polizze).
Troppe sono le pronunce contrastanti,
troppe le incertezze, tante le preoccupa-
zioni per un contenzioso sempre possibi-
le, in assenza di una normativa di legge
definita (che con la riforma della fiscalita
finanziaria si possa addivenire a un risul-
tato univoco?). Allo stato attuale, all’in-
terprete il compito di intervenire a con-
sigliare con le soluzioni piu opportune per
il sottoscrittore, considerando che la pro-
duzione assicurativa e I’ingegneria patri-
moniale ne hanno potuto gia strutturare
gia alcune. ]




LE DOMANDE CHIAVE

E le riposte dei nostri esperti per chiarire dubbi, curiosita e le caratteristiche piu significative
delle polizze vita. Dalla durata alla scelta della giurisdizione, dai vantaggi fiscali all'utilizzo
dei derivati a copertura. Sapendo che il rischio &€ solo uno: la solidita dell’emittente

di Aldo Bolognini Cobianchi

*

si possono assimilare
a un prodotto finanziario?
e Risponde Bolognesi

p Quando e perché le polizze vita

Perché le coperture assicurative che
caratterizzano il prodotto sono estrema-
mente limitate, quindi la funzionalita
dello stesso ¢ incardinata sull’efficacia
del «motore finanziario» alla base del
contratto assicurativo cui sono legate
tipicamente delle aspettative di rendi-
mento e quindi assimilabili a un inve-
stimento finanziario vero e proprio.
Non c¢’é un tetto minimo di investimen-
to in polizze vita, che puo ormai essere
fatto sia attraverso il pagamento di un
premio unico sia attraverso un piano
pluriennale di versamenti che hanno un
premio minimo decisamente basso,
nell’ordine di centinaia di euro. Solo se
ci si sposta su polizze di private insuran-
ce si incontrano limiti di sottoscrizione
piu elevati, coerenti con le differenti
caratteristiche funzionali di questi pro-
dotti.

Quali obiettivi
sI possono raggiungere
con una polizza vita?

e R f.'s:)on de Lenzi

Se ci riferiamo alle polizze di natura
finanziaria (siano esse di ramo I e ramo
III), le finalita principali sono:

® garantire ai beneficiari la correspon-
sione di un capitale in completa esen-
zione dall’imposta di successione, non
rientrando nell’asse ereditario, giacché
il beneficiario acquista per diritto pro-
prio il diritto alla prestazione;

e differire (sospendere) la fiscalita (capi-
tal gain) fino al momento del riscatto tota-
le del capitale (o, parziale in caso di liqui-
dazione di una quota non di capitale) o al
momento dell’evento morte e non duran-
te la fase di maturazione della polizza;

® ottenere un certo grado di protezione
a ipotesi di aggressione del patrimonio
trasferito alla compagnia. In altre paro-
le (art. 1923 c.c.), le somme dovute dall’as-
sicuratore non possono, sotto il profilo
civilistico (non penale), essere sottoposte
a pignoramento o a sequestro conserva-
tivo o giudiziale. Ferme restando, rispet-

Patrimoni 37




COVER STORY /2

to al premi pagati, le norme imperative
fissate dall’ordinamento attinenti alla
revocazione degli atti compiuti in pre-
giudizio dei creditori, collazione, impu-
tazione e riduzione delle donazioni;

® costituire in pegno la polizza, quale
garanzia a fronte di finanziamenti;

® diversificare i propri asset finanziari
con formule simili ma anche con pecu-
liari diversita dall’amministrazione/
gestione titoli tradizionale;

® indicare quale.beneficiario anche vei-
coli particolari (ad esempio, trust) in
un’ottica di pianificazione patrimoniale
pit ampia e complessa.

Cosa occorre verificare
con attenzione prima
di sottoscrivere una polizza?

® )?i.s‘ﬁ. onde Lenzi

Sempre con riferimento alle polizze di
natura finanziaria vi sono alcune varia-
bili importanti da considerare prima di
sottoscrivere una polizza (consigliabile,
comunque, farlo con specialisti della
materia e possibilmente non in conflit-
to di interesse). Queste possono essere
cosl sinteticamente indicate:

® esatta valutazione (e percezione) della
propria eta anagrafica;

® standing della compagnia assicurati-
va;

® excursus storico sui risultati ottenuti
in passato, sui costi applicati e sull’at-
tuale posizionamento di portafoglio
(ramo I) alla luce anche del mutato sce-
nario finanziario di riferimento in pro-
spettiva futura;

® scelta della giurisdizione ottimale per
le proprie esigenze (ramo 111, in parti-
colare). Oltre all’offerta domestica, vi
sono giurisdizioni estere (Liechtenstein,
Lussemburgo e Irlanda) che possono
emettere polizze e, in moltissimi casi,
presentare elementi premianti sia in ter-
mini di fiscalita indiretta, sia di orien-
tamento gestionale e distributivo delle
singole societa assicuratrici, vuoi sotto
il profilo qualitativo (attivo inseribile o
meno), vuoi sotto quello quantitativo in
merito alla diversificazione degli attivi
pili 0 meno marcata, anche in relazione
ai minimi sottoscrivibili;

® consapevolezza che un versamento in
natura (diverso dal denaro e dagli stru-
menti finanziari) deve rapportarsi alla
fiscalita per tale tipologia di strumenti
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che e tale da determinare I’insorgere di
un provento imponibile in capo al con-
traente, da commisurarsi al valore nor-
male del premio corrisposto (ramo III);
® costi applicati (ramo III). Questi sono
parametrati (oltre alla forza contrattua-
le del sottoscrittore, il piu delle volte
connessa al premio da versare) alle com-
missioni applicate dalla compagnia assi-
curativa (oneri amministrativi gestiona-
li) e dall’eventuale intervento del broker
(service fee). Occorrera, poi, considera-
re anche i costi applicati dalla banca
depositaria e del gestore dedicato (in
tanti casi scelti dal cliente). Altre com-
missioni sono individuabili negli oneri
applicati dalle societa fiduciarie qualo-
ra si vogliano (consigliabile, a parere di
chi scrive) sottoscrivere polizze non in
contraenza diretta (per facilitare gli
adempimenti fiscali connessi agli obbli-
ghi di monitoraggio ai fini valutari e
fiscali). Sotto un profilo puramente fisca-
le, operando con giurisdizioni estere,
sono da preferire societa assicurative bi-
optate (scelta di optare sia per pagamen-
to dell’imposta di bollo che fungere da
sostituto d’imposta). Cosi come da con-
siderare come una di queste giurisdizio-
ni (Irlanda) non preveda pagamento
dell’Iva comunitaria sulle commissioni
applicate da gestore e banca deposita-
ria. In conformita, comunque, di tutte
le voci di costo sopra indicate e rappor-
tate al soggetti che intervengono, € pos-
sibile indicare mediamente commissio-
ni «globali» in un range compreso tra lo
0,6% e 1’1%. Resta inteso, poi, che esi-
stono dei costi (non compresi nel range
indicato) connessi ai sottostanti inseriti
nel contratto (Etf, Oicvm, negoziabilita
titoli ecc.)

Le reti tendono a promuovere
le polizze multiramo.
Qual é il motivo?

® Risponde Bolognesi

Le polizze multiramo rispondono all’esi-
genza di modificare dinamicamente nel
tempo il livello di rischio che il cliente &
disposto ad accettare in relazione alle con-
dizioni del mercato finanziario. In caso di
scenari avversi, il cliente ha la possibilita
di effettuare un risk off, spostando P’allo-
cazione dell’investimento dalla componen-
te ramo III alla componente di ramo I e,
ovviamente, viceversa: I’operazione avvie-
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LE SOLUZIONE ASSICURATIVE VALGONO
IL 20% DEL PORTAFOGLIO PRIVATE

Fonte: AIPB «Analisi del mercato servito dal Private Banking in Italia» dati al 30-06-2024

ne all’interno dello stesso prodotto, quin-
di, senza alcuna emersione di fiscalita.

La polizza ha durata minima?
In caso di parziale o 1otale
riscallo cosa succede
® dal punio divista degli
investimenti e da quello fiscale?

. Rt'sﬁonde BoioEnfm'

La sottoscrizione di un contratto assi-
curativo mal si concilia con una breve
durata. Benché, tipicamente, i contratti
assicurativi. al netto di eventuali penat
Ii, ammettano il riscatto parziale o toia-
le anticipato, chiunque intenda sotto-
scrivere un prodotto di questo tipo
dovrebbe avere un obbiettivo di investi-
mento di medio-lungo termine o di vita
intera, questo per sfruttare i vantaggi
tipici della polizza vita, quali il differi-
mento fiscale piuttosto che I’esclusione
dell'imposta di successione. Nondime-
no ¢ possibile che si modifichi la condi-
zione soggettiva del cliente e che questo
possa portare a un riscatto parziale o
totale anticipato. Ci6 & sicuramente pos-
sibile: qualora lo strumento sia in gua-
dagno rispetto alla somma investita la
compagnia assicurativa applichera sul
plusvalore, in modo proporzionale al
capitale disinvestito, I'imposta sostitu-
tiva del 12.5% o del 26% a seconda del
tipo di investimento sottostante la poliz-
za ih oggetto. Un’alternativa al riscatto
parziale o totale che puo essere consi-
derata, qualora per esempio siano appli-
cabili penali importanti, puo essere la
richiesta di un affidamento bancario,
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; .__, - R:sponde Lenzz

SOLUZIONI ASSICURATIVE
NEI PORTAFOGLI PRIVATE

garantito dalla polizza stessa, utilizza-
bile per far fronte a necessita LmMprovvi-
se o temporanee.

Quale puo essere
considerato il fine vita
della polizza?

sponde Bolo,

nest

La polizza vita si chiude e cessa di esistere
in due casi: il primo ¢ costituito dal riscat-
to totale, il secondo con la morte della vita
assicurata (che puo essere differente dal
contraente di polizza); in entrambi i casi la
compagnia liquidera la posizione: nel pri-
mo caso a favore del contraente, nel secon-
do caso a favore dei beneficiari individua-
ti. [n nessun caso la polizza puo sopravvi-
vere alla morte della vita assicurata. se il
beneficiario vorra, potra solainente sotto-
scrivere un nuovo contratto completamen-
te distinto e non collegato al primo.

E possibile farsi
costruire una polizza
su misura?

Sotto un proﬁlo gestlonale nelle pohlze
di ramo [ la gestione & «<in monte» e, quin-
di, delegata al team di gestione della com-
pagnia: il cliente non puo intervenire nel-
le scelte gestionali se non attraverso I’in-
dividuazione di un comparto prescelto.
Nelle polizze di ramo 111, invece, nelle
quali il contraente ha un’unita di conto
individuale a suo nome (e non in forma
collettiva come per le ramo I), lo stesso
potra, in alternativa, disporre di alcune




COVER STORY / 2

'*:i-.-_-'_ .:".

opzioni: affidare la gestione del premio
(e degli eventuali aggiuntivi) a un sogget-
to (gestore dedicato) che provveda alla
strategia di investimento; ovvero, affida-
re direttamente alla compagnia il com-
pito di gestire gli asset attraverso il gesto-
re scelto dalla compagnia. E consentito,
attraverso lo specifico contratto sotto-
scritto, modificare sia il gestore sia la
banca depositaria.

Cosa non si puo inserire
in una polizza vita? Immobili,
partecipazioni azionarie,
@ automobili e quadri da collezione
possono rientrarvi?

Risponde Bofognesi

Il contenuto di una polizza vita & regolato
dall’Autorita di vigilanza che indica quali
sono gli attivi idonei a coprire le riserve
matematiche corrispondenti ai contratti
assicurativi. Possono esserci. anche all’in-
terno della Comunita europea, differenti
prescrizioni e, soprattutto, ['universo di
investimento & cambiato e cambia conti-
nuamente in relazione all’evoluzione del
mercato finanziario globale. In generale si
puo dire che sono generalmente amnessi
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tutti gli strumenti finanziari quotati e i fon-
di di investimento. Attivi di tipo diverso
possono essere presi in considerazione di
solito con delle limitazioni percentuali
sull’investimento oppure con dei vincoli
di scopo, come 'uso dei derivati a coper-
tura. In generale sono ammissibili gli «stru-
menti finanziari» cosi come definiti dalla
normativa europea, sono quindi esclusi per
definizione 1 beni disici»

Perché le polizze vita piacciono
alle reti di banche
e consulenti finanziari?

® H{k:Jonde Lenzi

Vi e ’esigenza di poter offrire alla clien-
tela un efficace strumento di pianifica-
zione patrimoniale (sotto il profilo fisca-
le, successorio e civilistico). Inolire, e
indubbio, che le polizze vita consentano
ai canali distributivi di godere di inte-
ressanti forme di remunerazione per una
durata abbastanza lunga. Talvolta pero
e difficile, per chi viene remunerato sui
prodotti che colloca, raggiungere ’o-
biettivo di un giusto equilibrio tra l'e-
sigenza e l'interesse dell’investitore e le
proprie utilita personali. @
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