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I PRIMO PIANO

Febaf,
meno tasse
per i fondi

La Febaf, con il segretario
generale Pierfrancesco Gaggi,
e il direttore generale dell’Aniq,
Dario Focarelli, & stata ascolta-
ta ieri dalla commissione par-
lamentare per il controllo delle
forme previdenziali. E stata
I'occasione per ribadire al mon-
do politico che quello degli in-
vestitori istituzionali italiani, in
particolare le Casse previden-
ziali private e privatizzate dei
professionisti, i fondi pensione
e le compagnie di assicurazio-
ne "€ un mercato che pesa per
circa il 50% del Pil, con un patri-
monio che si aggira intorno ai
1.200 miliardi di euro” alla fine
del 2022, ha sottolineato Gaggi.

Un patrimonio che, ha pro-
seguito, si e collocato “stabil-
mente su un sentiero di razio-
nalizzazione e consolidamento,
con una progressiva diminuzio-
ne negli ultimi 10 anni del nu-
mero di operatori, un robusto
incremento del patrimonio che
15 anni fa era inferiore ai 500
miliardi e con rendimenti, nel
medio termine, che riflettono la
buona diversificazione degli in-
vestimenti”. Nel dettaglio, poi,
ha ricordato, il comparto delle
Casse gestisce circa 104 mi-
liardi, quello dei fondi pensione
206, per un patrimonio globale
di quasi 310 miliardi.

La Febaf, inoltre, ha riba-
dito “la necessita di ridurre la
tassazione oggi gravante sui
rendimenti degli investimenti
dei fondi di primo e secondo

pilastro”.
Beniamino Musto I

»

GLOSSARIO

Supply chain o catena
di approvvigionamento

Il termine si riferisce alle diverse fasi della produzione e vendita di
un bene, dal momento in cui viene ricevuto un ordine da parte di
un cliente (inclusi la pianificazione, I'’esecuzione e il controllo delle
attivita legate al flusso di materiali). Rispetto al passato, oggi c’e un
grado di complessita maggiore: cio dipende dalla globalizzazione
dei mercati e dall’intensificarsi dei flussi di materie prime, ma anche
dal cambiamento di abitudini dei consumatori

Con l'espressione supply chain (o catena
di approvvigionamento) si indica l'intero
processo che consente di portare sul mer-
cato e vendere un prodotto o un servizio: a
partire dal primissimo fornitore, fino all’ac-
quirente finale.

Si tratta quindi di un percorso piuttosto
complesso, che coinvolge piu settori e nu-
merose attivita di ciascuna impresa: dal
flusso di materie prime, legato ai processi
di produzione, fino alla logistica distributi-
va, che si occupa di far pervenire il bene
acquistato al cliente.

In altre parole, quando si parla di supply
chain ci riferiamo alle diverse fasi della pro-
duzione e vendita dal momento in cui viene ricevuto un ordine da parte di un cliente,
inclusi la pianificazione, I'esecuzione e il controllo delle attivita legate al flusso di materiali.

Com’e facile intuire, il concetto odierno di supply chain presenta un grado di com-
plessita assai maggiore, rispetto alle filiere che esistevano in passato. Cio dipende
dalla globalizzazione dei mercati e dall'intensificarsi dei flussi di materie prime, ma
anche dal cambiamento di abitudini dei consumatori: basti considerare come esem-
pio I'avvento dell'e-commerce, che ha mutato radicalmente I'approccio dell'acquiren-
te nell'acquisto di beni e servizi.

© Joey Kyber - Pexels

GLI ANELLI CHE FORMANO LA CATENA

La catena di approvvigionamento e costituita dai cosiddetti anelli, che ne rappre-
sentano le fasi, ma ognuno di questi € poi scomponibile in processi minori. Quello di
approvvigionamento si riferisce a come, dove e quando € possibile procurarsi le ma-
terie prime necessarie per realizzare la produzione di un bene o di un servizio. Quello
di produzione é rappresentato dall‘attivita di fabbricazione vera e propria, nella quale
vengono utilizzate le materie prime. Infine, c’e la fase di distribuzione, che comprende
tutte le operazioni che portano alla consegna del bene al cliente e che rappresenta
percio il risultato del lavoro di distributori, magazzini, retailer e piattaforme digitali.

La supply chain risulta quindi direttamente connessa al concetto di value chain,
ossia a quello di catena di valore: quanti piu anelli attraversa la produzione e la for-
nitura di un prodotto, maggiore risultera il valore finale accumulato e dunque il costo
complessivo di quest'ultimo. (continua a pag. 2)
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(continua da pag. 1)

COSA SONO | COLLI DI BOTTIGLIA

La catena di approvvigionamento rappresenta il flusso com-
pleto che un prodotto attraversa, dalla fase di produzione fino
alla sua vendita: essa non va quindi confusa con la fase della lo-
gistica, che ne é solo una parte. La logistica, infatti, rappresenta
I'insieme di attivitd organizzative e strategiche che un’impresa
mette in atto per gestire i flussi di materiali, lo stoccaggio delle
materie prime e la distribuzione dei prodotti.

| processi di globalizzazione spingono le catene di approwvvi-
gionamento a diventare sempre piu complesse, in termini di ve-
locita, flessibilita, precisione ed efficienza. Sotto questo aspetto,
quindi, le nuove tecnologie digitali, la robotizzazione dei cen-
tri logistici e I'avvento dell’intelligenza artificiale stanno con-
tribuendo a modellare nuove e piu sofisticate forme di supply
chain, incrementando la catena di valore da un lato, ma renden-
do dall'altro sempre piu sensibile I'interno sistema. L'automazio-
ne industriale consente oggi di integrare i processi di gestione delle attivita di magazzino, facilitando I'organizzazione delle
operazioni di inventario e ottimizzando la gestione degli ordini, attraverso la logistica interna, la gestione del trasporto e
la distribuzione globale delle merci. Questi sistemi consentono, ad esempio, di pianificare le rotte di trasporto in base a
esigenze che rispondono alla domanda di una sempre maggiore efficienza e rapidita, esponendo pero le aziende a rischi
che una volta erano impensabili e che impattano immediatamente sulla loro redditivita.

Tra questi, i cosiddetti colli di bottiglia della supply chain, veri e propri punti di congestione che creano ritardi e costano
tempo prezioso, aumentando le spese di produzione.

Esempi di questo tipo consistono in:

3 carenza di manodopera o di componenti;

o crisi di capacita di fronte a una crescente domandg;

. burocrazia determinata da particolari decisioni politiche (come la Brexit);
3 restrizioni geografiche provocate da incidenti, eventi catastrofici e conflitti di ogni genere o dal fenomeno della
pirateria.

Parliamo insomma di ogni genere di strozzatura che colpisca le catene globali di approvvigionamento.

LE STRATEGIE PER LA GESTIONE DEL RISCHIO

| rischi della supply chain possono provenire da molte origini, come incendi, disastri naturali, atti di guerra, fallimento
dei fornitori, furti e perfino violazioni dei dati (cyber risk).

Avremo quindi esposizioni che appartengono a rami diversi, e si pone il problema di come assicurare le relative possibili
fonti di rischio. Un primo passo consiste certamente nel proteggere le merci prodotte e distribuite con una buona polizza
property all risks, in grado di coprire gli eventi (naturali e non) che dovessero colpire e interrompere il processo produttivo,
distributivo e di approvvigionamento.

Le merci vendute, inoltre, dovrebbero essere protette da una polizza trasporti o cargo, a difesa dei danni cui potreb-
bero essere soggette le spedizioni, ovunque nel mondo, indipendentemente dal vettore o dalla modalita di trasporto. E
pur vero, infatti, che I'azienda che materialmente effettua il trasporto risponde per la responsabilitd che grava su di lei in
quanto vettore, ma vi sono dei limiti di risarcimento per la responsabilita vettoriale, che esulano dalla qualita (e quindi dal
valore) dei prodotti e funzionano sul peso della merce avariata o perduta.

Il recupero che puo derivare da queste polizze € dunque assai limitato, ed € buona norma assicurare sempre le merci
che vengono spedite in giro per il mondo.

COME FUNZIONANO LE POLIZZE TRASPORTI

Le polizze che assicurano le merci trasportate funzionano su base all risks e tengono conto dei connotati di internazionalita
e delle diverse giurisdizioni interessate, facendo specifico riferimento agli istituti contrattuali transnazionali che caratterizzano
per antonomasia l'attivita di trasporto. Bisogna infatti tenere conto del fatto che la supply chain comporta di per sé una gran-
de quantita e varieta di rapporti contrattuali diversi, che legano i tanti attori che la catena di distribuzione rappresenta: dalla
vendita alla somministrazione, fornitura, appalto, prestazione d'operaq, trasporto, deposito, logistica, etc. (continua a pag. 3)
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(continua da pag. 2) Per quanto i contratti di spedizio-
ne e trasporto rispondano in buona parte a istituti con-
trattuali a carattere internazionale, in un ambito globale
come quello trattato resta sempre il rischio che le discipli-
ne applicabili a ognuno di questi rapporti possano essere
diverse e si basino su ordinamenti e giurisdizioni diffor-
mi o addirittura discrepanti. Ciascun contratto, insomma,
puo essere diverso per validita e forma, regime di respon-
sabilita, termini di prescrizione.

Le qualita internazionali delle polizze trasporti o cargo
si propongono di appianare il pit possibile tali differenze,
ma restano molti nodi da sciogliere per quanto attiene
alla gestione del rischio negli altri rami interessati.

L’ASSICURAZIONE DEL CREDITO COMMERCIALE

L'assicurazione del credito per I'export rappresenta uno
strumento molto utile per le societd che operano sui mer-
cati esteri. Questo prodotto assicurativo permette infatti
di gestire il rischio di credito legato all’attivita di esporta-
zione e funziona sul monitoraggio della solidita finanzia-
ria dei clienti dell'assicurato: in caso di inadempimento
da parte di uno di essi, cioé nel caso in cui un cliente non
dovesse o potesse onorare le fatture di pagamento delle
merci vendute, viene erogato un indennizzo.

Per contrarre questo tipo di polizza € prevista un‘analisi
di affidabilita e stabilita finanziaria dell'azienda assicura-
ta. Si procede poi con l'affidamento dei debitori e con la
gestione degli eventuali ritardi di pagamento. Se questa
non andasse a buon fine, la compagnia provvedera al pa-
gamento del sinistro e alle successive operazioni di recu-
pero del credito insoluto.

Ogni cliente dell'assicurato viene sottoposto a una va-
lutazione, attraverso lo studio dei bilanci e delle informa-
zioni che |'assicuratore puo ottenere dai registri pubblici.
In pratica, si tratta di un‘operazione di affidamento, per
stabilire il limite massimo assicurabile su cui si basera la
copertura.

Vi sono diverse tipologie di polizza, e alcune si adatta-
no perfettamente ai rischi derivanti dalle possibili inter-

ruzioni delle catene distributive e di approvvigionamento.
La copertura per Rischio singolo export, ad esempio,
consente di coprire i crediti di un solo cliente, o di un nu-
mero limitato di clienti esteri. Quella del Rischio politico
copre i casi di mancato pagamento originati da decisioni
unilaterali dello Stato in cui risiede il debitore e puo esse-
re estesa agli altri problemi che impattassero la supply
chain, come certe restrizioni geografiche e territoriali.

COPRIRE IL RISCHIO DI INTERRUZIONI E RITARDI

Com’e intuibile, interruzioni o ritardi nella supply chain
possono avere conseguenze economiche gravi ed esporre
a penali e contenziosi. Parliamo ad esempio delle conse-
guenze di black out informatici (indipendentemente dalle
loro cause) o di possibili sospensioni e ritardi nell’attivita
produttiva e di distribuzione, sia essa diretta, che relativa
ai fornitori o clienti.

In questo caso, il rischio risulta piu elevato nei settori
che sono piu sensibili al rispetto delle tempistiche. Pensia-
mo alle aziende che producono capi di abbigliamento o
ai produttori di beni alimentari stagionali o deperibili, alle
imprese, insomma, per le quali la presenza di scorte tende
a essere ridotta al minimo, per una ragione o per l'altra.

Un altro aspetto critico potrebbe dipendere dalla difet-
tositda di prodotti e componenti che provengono dai forni-
tori, che potrebbero essere soggetti ad azioni di richiamo
lunghe e costose e generare gravi danni sul piano repu-
tazionale.

A parte la possibilita di assicurare la responsabilita ci-
vile prodotti, incluso il rischio di recall (richiamo) proprio
e di terzi, le soluzioni proponibili in questo caso, piu che
concentrarsi sul trasferimento del rischio, si muovono so-
prattutto nell'alveo del risk management, con l'adozione
di pattuizioni contrattuali che consentano la risoluzione
dei rapporti con chi fosse vittima di problemi alla propria
supply chain.

E cosi possibile reperire un‘infinita di clausole che dan-
no diritto alla risoluzione immediata del contratto, in caso
di mancata consegna delle forniture alla data pattuita, di
non conformita dei requisiti tecnico-qualitativi previsti, di
violazione delle norme previdenziali, fiscali, assicurative,
antinfortunistiche, ambientali, etc...

Si possono inoltre prevedere le cosiddette Change of
control clauses, che permettono la risoluzione del contrat-
to nel caso in cui mutasse |'‘assetto societario della con-
troparte, o le Kpi clauses (Key performance indicators),
con le quali si stabiliscono i parametri qualitativi da rispet-
tare nella prestazione di servizi e forniture.

LE POLIZZE CHE ASSICURANO LA PERDITA DI PROFITTO

Infine, grande importanza hanno le polizze di Business
interruption (Bl), che coprono le spese conseguenti alla
perdita di profitto dell'assicurato, in conseguenza di deter-
minati eventi. (continua a pag. 4)
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(continua da pag. 3) Le polizze piu tradi-
zionali coprono questa fattispecie di danni
economici solo in seguito alla perdita fisica di
beni e strutture dell’assicurato (solitamente,
funzionano nell'ambito delle polizze proper-
ty, cioe incendio e all risks). Tuttavia, si sono
ormai diffuse specifiche estensioni di garan-
zia, definite Contingent business interruption
(CBI), che estendono la copertura della Bl ai
danni derivanti all'interruzione o sospensione
dell'attivita produttiva e/o distributiva dei for-
nitori e clienti dell’assicurato e quindi impatta-
no direttamente sulla supply chain.

Queste polizze possono anche coprire le
spese straordinarie che l'assicurato dovesse
sostenere per riprendere la sua normale atti-
vita.

Il periodo di assicurazione, che & quello di
cui si tiene conto per calcolare le perdite di
profitto oggetto di copertura, pud variare in
modo sensibile e dipende dalle peculiarita (e
dunque dalla rischiosita) dell'attivita produtti-
va e distributiva dell’assicurato, e dalle analo-
ghe caratteristiche dei suoi fornitori e clienti.

Cinzia Altomare

COMPAGNI E

Bper Banca, Unipol lancia
Gianni Franco Papa

L'ex manager di Unicredit in cima alla lista approvata
ieri dal board del gruppo bolognese per il rinnovo del
cda dell’istituto di credito

Il gruppo Unipol punta su Gianni Franco Papa per la guida di Bper
Banca. Il board del gruppo bolognese, primo azionista dell’istituto di
credito con il 19,9% del capitale, ha posto I'ex manager di Unicredit al
vertice della lista stilata ieri per il rinnovo del consiglio di amministra-
zione di Bper Banca per il triennio 2024-2026. Sette i nomi indicati:
oltre al gia citato Papa, Elena Becalli, Maria Elena Cappello, Fabio
Cerchiai, Matteo Cordero di Montezemolo, Angela Maria Cossellu e
Stefano Rangone. Una nota di Unipol, diffusa questa matting, ricorda
che “Gianni Franco Papa, Elena Beccalli e Maria Elena Cappello fan-
no parte dell'organo amministrativo uscente di Bper”. Candidati inve-
ce per il collegio sindacale come sindaci effettivi Angelo Mario Giudici
e Silvia Bocci, mentre Andrea Scianca e Federica Mantini sono stati
proposti come sindaci supplenti.

[l board di Unipol, nel corso della stessa seduta, ha inoltre approva-
to il bilancio consolidato del gruppo, chiuso nel 2023 con un risultato
netto di 1,33 miliardi di euro: il cda ha proposto un dividendo unitario di
0,38 euro per azione. La raccolta diretta assicurativa si & attesta poco
sopra la soglia dei 15 miliardi di euro, in rialzo del 10% su base annua:
sugli scudi la performance del ramo vita, che mette a segno un balzo
del 20% rispetto a quanto messo a bilancio nel 2022, mentre il busi-
ness danni registra una crescita del 4,2%. L'indice di solvibilita si atte-
sta al 215%, con quello del solo settore assicurativo che sale al 267%.

Il cda ha quindi reso noto che la societa nel corso del 2023 ha redi-
stribuito valore per 14,9 miliardi di euro, di cui quasi dieci miliardi an-
dati a clienti assicurativi e riassicuratori. Gli investimenti a sostegno
dell’Agenda 2030 sono ammontati a 1,4 miliardi di euro, al di sopra di
un target fissato a 1,3 miliardi nell’ultimo piano strategico.

Confermato infine il progetto di fusione per incorporazione in Uni-
pol di UnipolSai Assicurazioni, nonché di Unipol Finance, UnipolPart |
e Unipol Investment, con un rapporto di cambio di tre azioni di Unipol
per ogni dieci azioni di UnipolSai.

Giacomo Corvi
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