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PRIMO PIANO

Investimenti
meno
bancocentrici

Non solo banche. Tutti gli
investitori istituzionali possono
offrire il proprio contributo per
il sostegno alle imprese italiane.
“Gli investimenti devono diffon-
dersi in modo piti ampio. Le nor-
mative, introdotte dal Governo
aiutano questo processo: pen-
siamo soprattutto ai Pir". Ad af-
fermarlo, Luigi Abete, presidente
della Febaf, che ieri a Roma ha
organizzato la prima Giorna-
ta dellinvestitore istituzionale.
Lappuntamento ha riunito as-
sicurazioni (per I'Ania & interve-
nuto il dg Dario Focarelli), fondi
pensione, casse di previdenza e
rappresentanti delle istituzioni.
Secondo Abete, “siamo ancora
in un sistema bancocentrico, ma
non possiamo pitl permettercelo
perché le regole impongono un
futuro diverso”. Lobiettivo € riu-
scire a utilizzare al meglio le nuo-
ve norme sui Piani individuali di
risparmio e sulla fiscalita agevo-
lata per gli investimenti di fondi
e casse previdenziali. Come ha
ricordato il presidente di Asso-
gestioni, Tommaso Corcos, “i Pir
stanno riscontrando un grande
successo, raccogliendo flussi di
risparmio molto piu elevati ri-
spetto alle aspettative iniziali.
Ora é importante che anche gli
imprenditori imparino a cono-
scerli e a utilizzarli come canale
di finanziamento alternativo al
sistema bancario. E importante
che li apprezzino in quanto rap-
presentano un'opportunita sia
per gli strumenti di capitale sia
per le emissioni obbligazionarie”.

Beniamino Musto

NORMATIVA

La Cassazione apre la strada
ai danni punitivi

La corte ha riconosciuto la forma, tipica del common law anglosassone, che
prevede, a seguito di precise condizioni, un risarcimento aggiuntivo in caso di
aggravante al danno: tutte da analizzare le possibili conseguenze per il mondo
assicurativo

Con un'importante e recentissima senten-
za resa a Sezioni Unite (sentenza n. 16601 del
2017) la Cassazione si & pronunciata su un
tema di particolare rilievo, ossia il riconosci-
mento nel nostro Paese di sentenze rese in
Stato estero che condannano la parte con-
venuta al risarcimento dei cosiddetti danni
punitivi.

I danni punitivi (o esemplari) (punitive o
exemplary damages) sono un istituto degli
ordinamenti di common law, in particolare
degli Stati Uniti (ma anche, ad esempio, di
Canada e Messico) che prevede in caso di
responsabilita aggravata del danneggiante il
riconoscimento al danneggiato di un ulterio-
re autonomo risarcimento oltre a quello corrisposto per risarcire in senso stretto il danno subito (cd.
compensatory damages) e ha invece natura sanzionatoria.

La finalita &, in sostanza, quella di punire il responsabile del danno, con una sentenza probabilmente
destinata ad avere una efficacia deterrente, anche nei confronti di terzi. L'importo del risarcimento in
tal caso viene determinato da una giuria.

Il sistema & esposto da tempo a valutazioni critiche, soprattutto per la sostanziale imprevedibilita
del risarcimento del danno accordato dalla giuria, che puo variare grandemente a seconda dello Stato.

Uno dei precedenti che vengono spesso richiamati per evidenziare I'enormita del risarcimento che
puo essere accordato in chiave punitiva, € il caso del 2007 Williams contro Philip Morris, nel quale alla
Philip Morris venne addebitata una condotta di aperta mala fede, poiché i rischi da fumo erano ampia-
mente noti alla societa produttrice, ma non erano mai stati resi noti al mercato.

La giuria concesse 821 mila dollari a titolo di compensatory damages e 79,5 milioni di dollari a titolo
di punitive damages. La proporzione tra i danni compensatory e punitive (quasi 1 a 100) venne ritenuta
eccessiva dal trial judge, che ridusse la somma a 32 milioni. (continua a pag. 2)
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Uno dei casi pili recenti € invece costituito dalla sentenza di un tribunale
del Missouri nel caso Slemp contro Johnson & Johnson, nel quale quest’ultima
€ stata condannata a pagare 110 milioni di dollari per product liability, e i
punitive damages sono stati liquidati in 105 milioni di dollari.

Non & un caso che vengano spesso pattuite clausole di esclusione pre-
ventiva del ricorso alla giuria (le cosiddette waiver of jury trial clauses), con le
quali le parti si impegnano a non ricorrere alla giuria in caso di contenzioso.

LA POSIZIONE TENUTA FINO A OGGI DALLA CASSAZIONE

Finora l'orientamento della Cassazione era sempre stato di sostanziale
chiusura, escludendo la possibilita di accordare il riconoscimento nel nostro
Paese a sentenze rese negli Stati Uniti che condannavano il convenuto ita-
liano al risarcimento di simili danni.

La Corte, in particolare, in piti occasioni aveva affermato che nel nostro
ordinamento il diritto al risarcimento del danno conseguente alla lesione di
un diritto soggettivo non é riconosciuto con finalita punitive, ma in relazione
all'effettivo pregiudizio subito dal titolare del diritto leso.

La prima decisione sul punto é stata la sentenza 2007/1183 nel caso Parrot contro Fimez.

A seguito della morte di un giovane motociclista coinvolto in un incidente stradale, la madre della vittima aveva agito in giudizio negli Usa
nei confronti dell’automobilista responsabile dell'incidente, e del produttore italiano del casco protettivo per un (presunto) difetto di progetta-
zione e costruzione della fibbia di chiusura (al momento della collisione il casco si era staccato e il motociclista, sbalzato di sella, aveva battuto
la testa, riportando un trauma cranico che ne aveva poi determinato il decesso).

Il giudizio negli Usa era stato definito in via stragiudiziale con gli altri convenuti, e la Corte della contea di Jefferson (Alabama) aveva con-
dannato il produttore italiano al risarcimento di danni punitivi nella misura di un milione di dollari.

La decisione era stata sottoposta allesame della Corte di appello di Venezia, al fine di ottenerne la delibazione in Italia.

La corte aveva respinto l'istanza, ritenendo che la finalita dei danni punitivi fosse in contrasto con i principi fondamentali del nostro ordina-
mento, e dunque con l'ordine pubblico.

La Cassazione confermava la sentenza, e manteneva tale impostazione anche in alcune occasioni successive.

Cosi nel 2012 (sentenza n. 1781/2012) la corte riformava la sentenza con cui la Corte d’appello di Torino aveva dato riconoscimento in
Italia a una sentenza della Supreme Court di Cambridge (Massachusetts) che aveva posto a carico di una societ3 italiana danni per oltre 8 mi-
lioni di dollari in favore del dipendente di una controllata con sede negli Usa, censurando, in particolare, 'omessa valutazione da parte della
Corte d'appello circa I'esistenza nella sentenza straniera di elementi che rendessero possibile comprendere il criterio seguito per il calcolo del
risarcimento.
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LE PRIME APERTURE

Vi era stata pero nel frattempo qualche apertura. La Corte d'appello di Trieste, ad esempio, con ordinanza del 3 dicembre 2009 (nel caso
Dtft contro Ayhan Nakliyat Sanayi Ve Ticaret As) aveva concesso un sequestro conservativo volto a garantire I'esecuzione in Italia di una senten-
za turca, ritenendo che mentre la parte della sentenza che liquidava gli interessi a un tasso che sarebbe stato usurario, secondo la legge italiana
non poteva essere riconosciuta, in quanto in contrasto con l'ordine pubblico, nulla ostava al suo riconoscimento nella parte in cui risarciva i
danni in base a criteri analoghi a quelli vigenti nel nostro ordinamento.

Vi era dunque la possibilita di distinguere nella sentenza i compensatory damages dai punitive damages, in modo da ottenere il riconoscimen-
to in ltalia almeno della parte di danni per la quale non si ponevano dubbi di contrarieta all'ordine pubbilico.

Con l'ordinanza con cui ha disposto la rimessione alle Sezioni Unite (n. 9978/2016) e la precedente sentenza n.7613/2015, la Cassazione
aveva dato indicazioni piuttosto chiaro nel senso del superamento di tale orientamento, evidenziando come siano gia presenti nel nostro or-
dinamento norme che prevedono un risarcimento non solo ancorato al pregiudizio concretamente ed effettivamente subito dal danneggiato,
ma che contemplano anche altri fattori (quali ad esempio la condotta del danneggiante) per garantire 'effettivita del risarcimento.

CROLLA IL MURO DEI PUNITIVE DAMAGES
Con la sentenza in commento, la Suprema Corte chiude il percorso avviato da qualche anno.

Vanno peraltro evidenziate alcune circostanze. In primo luogo, non pud non rilevarsi la sostanziale coincidenza della vicenda che ha portato
alla sentenza che si commenta con il precedente del 2007, che fino a oggi € stato il leading case nel senso dell'impossibilita di riconoscere i
danni punitivi. In entrambi i casi, infatti, il contenzioso & nato in relazione a danni subiti da un motociclista per un presunto vizio del casco
indossato dal danneggiato. Va aggiunto, che dalle motivazioni della sentenza (in particolare pagina 14 e 15), si ricava che nel caso di specie la
Corte non ha ravvisato alcuna abnormita nel risarcimento accordato al danneggiato, né in particolare ha ravvisato l'esistenza di danni punitivi.

(continua a pag. 3)
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Il caso aveva infatti a oggetto un grave pregiudizio alla persona, con
lesioni e gravi postumi invalidanti, e liquidazione di un importo di un
milione di euro, somma questa non dissimile a quella che sarebbe stata
riconosciuta applicando i criteri di liquidazione del danno in Italia (anche
considerando che le risultanze di causa avevano permesso di accertare
che le sole spese mediche erano pari a 335 mila dollari, e la perdita della
capacita di guadagno era stata stimata da due a tre milioni di dollari).

Resta da rilevare che la Corte ha posto alcune precise condizioni per
il riconoscimento di punitive damages.

La sentenza straniera deve infatti fondarsi su un dato normativo che
permetta di rilevare la tipicita delle ipotesi di condanna, e la prevedibi-
lita dell'importo liquidato.

Pertanto, & necessaria l'esistenza di una legge (o di altra fonte nor-
mativa di pari rango) che regoli la materia nel Paese di provenienza della
sentenza, e che dal complesso delle motivazioni si ricavi con sufficiente
chiarezza la fattispecie e i criteri seguiti per la determinazione del ri-
sarcimento, in modo da rendere lo stesso prevedibile e comprensibile.

QUALI POSSIBILI EFFETTI SULLE COPERTURE

La sentenza &, almeno al momento, destinata a creare un preceden-
te in relazione ai (soli) casi di riconoscimento nel nostro Paese di sen-
tenze provenienti da Stati esteri.

Non puo escludersi, tuttavia, che in futuro, avendo rivisto l'orienta-
mento che riteneva i danni punitivi incompatibili con i principi di ordine
pubblico esistenti in Italia, possa essere posta a fondamento di pronun-
ce che riconoscano danni punitivi anche in casi domestici interamente
disciplinati dalla legge italiana.

E poi prevedibile che vi sara un impatto sulle coperture assicurative.
E noto infatti che I'assicurazione prestata in relazione a rischi in alcuni
Paesi (Usa, Canada, Messico) & subordinata a una estensione specifica
e a massimali e franchigie pattuite ad hoc, ed esclude di regola la co-
pertura per danni punitivi (in considerazione delle estrema difficolta di
stimarne in via preventiva 'ammontare). L'assicurato italiano ha finora
potuto contare con ragionevole certezza sull'impossibilita della propria
controparte statunitense di ottenere il riconoscimento in Italia (e dun-
gue porre successivamente in esecuzione con un pignoramento) una
sentenza contenente una condanna a danni punitivi.

Il rischio di un riconoscimento di simili sentenze & divenuto pit con-
creto, ed é ora plausibile che cido comportera una riflessione nel mondo
assicurativo.

Claudio Perrella,
partner Ls LexJus Sinacta

CARRIERE

Axa ltalia, Maria Letizia
D’Abbondanza é il nuovo
chief customer officer

Responsabile marketing, crm, digitale e strategia.
In carica dal 17 luglio

Maria Letizia D’Abbondan-
za (nella foto) & stata nomi-
nata chief customer officer e
membro del management com-
mittee del gruppo Axa Italia.
Riportera direttamente all'am-
ministratore delegato, Patrick
Cohen, con la responsabilita
degli ambiti marketing, Crm,
digitale e strategia. Esperienza
e capacita di leadership sono le
qualita che secondo Cohen le »
consentiranno di “accelerare il
rilascio di soluzioni innovative
per i clienti al centro del busi-
ness Axa”.

Maria Letizia D’Abbondanza ha infatti un forte orientamento al
cliente, essendo esperta nei processi di customer service, strategia
omnicanale e digital. Vanta 13 anni di esperienza nel settore dei
servizi finanziari e nel campo dell'innovazione, e cinque anni nel-
la strategia e nella consulenza operativa. Conosce tutti i segmenti
dell'industria bancaria (corporate, piccole e medie imprese, mass
retail e affluent).

Prima di entrare in Axa é stata responsabile customer expe-
rience and communication di Unicredit, dove ha anche ricoperto
ruoli di responsabilita di business, dopo aver consolidato la propria
esperienza di consultant presso Ernst & Young e Bain & Company.

A.G.P.
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PRODOTTI

Ecco GeneraCresclta, il Pir targato Generali Italia

Due le componenti della soluzione: '85% del capitale investito investimento in due diversi mix di fondi,

il resto allocato presso la gestione separata

Nati con il duplice obiettivo di dare un contributo al rilancio
dell'economia italiana e, contemporaneamente, offrire un'ef-
ficace soluzione assicurativa di rendimento, i Piani individuali
di risparmio (Pir) stanno destando un interesse crescente tra i
consumatori. Non poteva dunque mancare in questo segmento
di mercato una compagnia del calibro di Generali Italia, che ha
appena lanciato il proprio Pir, chiamandolo GeneraCresclta. Un
nome scelto non a caso, per indicare una soluzione che si propo-
ne di rappresentare, come sottolinea una nota della compagnia,
“la risposta alle esigenze di rendimento e affidabilita del rispar-
mio, favorendo al contempo la crescita dell'economia nazionale
attraverso investimenti nelle realta imprenditoriali italiane tra le
piu dinamiche e virtuose, con uno sguardo anche al comparto
Pmi". Per raggiungere questi obiettivi, il Pir di Generali Italia sele-
zionera di volta in volta le piu interessanti opportunita di crescita
derivanti dagli strumenti azionari e obbligazionari delle aziende
italiane che si sono distinte per abilita imprenditoriale e capacita
di generare valore nel tempo.

La composizione del prodotto

GeneraCresclta suddivide il proprio motore finanziario in due
segmenti. Una prima componente, corrispondente all'85% del
totale, costituita dalla linea di investimento scelta dal cliente tra
due opzioni composte da un diverso mix di fondi: uno & la li-
nea Inltalia, pit orientata al graduale apprezzamento del capitale
grazie a uno stile di investimento piu misurato fra obbligazioni
e azioni; l'altro & la linea Inltalia Plus, piu propensa a cogliere la
crescita del mercato azionario. Il restante 15%, pensato per con-
sentire una maggiore stabilita dei rendimenti, & costituito dalla
componente assicurativa piu tradizionale rappresentata da Ge-
sav, la storica gestione separata della compagnia, che puo conta-
re su un patrimonio di oltre 38 miliardi di euro. La selezione degli
attivi e la gestione di entrambe le componenti € affidata a Gene-
rali Investments, il principale gestore degli attivi di tutto il gruppo
Generali, con oltre 455 miliardi di euro di patrimonio in gestione.

Il prodotto, inoltre, da ai clienti la possibilita di integrare in
qualsiasi momento l'investimento iniziale, attraverso ulteriori
versamenti aggiuntivi (nei limiti previsti dalla normativa).

Una versione piu specifica di GeneraCresclta sara poi riser-

Marco Sesana, amministratore delegato di Generali Italia

vata ai gia clienti iscritti alla community Pit Generali, program-
ma che offre un’ampia tipologia di benefit (vantaggi su soluzioni
assicurative sulla persona, sulla casa, sull’auto, sul risparmio e
sull'investimento, e altre particolari agevolazioni). Il prodotto Ge-
neraCresclta gode delle agevolazioni fiscali sui rendimenti, come
previsto dalla legge di Bilancio del 2017, che saranno riconosciuti
ai risparmiatori che punteranno sulle imprese italiane con investi-
menti della durata non inferiore ai cinque anni.

“Abbiamo voluto cogliere I'opportunita di una nuova forma di
investimento assicurativo - ha spiegato Marco Sesana, ad di Ge-
nerali Italia - che coniuga gli interessi di risparmio degli italiani
con quelli di rilancio dell’economia del nostro Paese. Grazie alla
gestione attiva dell'investimento nelle realta imprenditoriali piu
interessanti del Paese, saremo in grado di cogliere le opportunita
di sviluppo del nostro mercato. Forti dell'expertise di Generali In-
vestments e della capacita di consulenza dei nostri agenti, siamo
convinti infatti che GeneraCresclta possa avere un impatto posi-
tivo per i singoli e le famiglie, cosi come per le aziende e per le
piccole e medie imprese, rispondendo ai loro bisogni”.

Beniamino Musto
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