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SEDE REFERENTE

Martedì 10 marzo 2015. — Presidenza
del presidente Daniele CAPEZZONE. – In-
terviene il sottosegretario per l’economia e
le finanze Enrico Zanetti.

La seduta comincia alle 14.15.

DL 4/2015: Misure urgenti in materia di esenzione

IMU. Proroga di termini concernenti l’esercizio della

delega in materia di revisione del sistema fiscale.

C. 2915 Governo, approvato dal Senato.

(Seguito dell’esame e rinvio).

La Commissione prosegue l’esame del
provvedimento, rinviato nella seduta del 9
marzo scorso.

Daniele CAPEZZONE, presidente, ri-
corda che nella seduta di ieri, il relatore,

Fragomeli, aveva illustrato il contenuto del
provvedimento; rammenta altresì che il
termine per la presentazione di emenda-
menti al provvedimento è stato già fissato
alle ore 9,30 di domani, mercoledì 11
marzo.

Nessun altro chiedendo di intervenire,
dichiara quindi concluso l’esame prelimi-
nare e rinvia il seguito dell’esame alla
seduta già convocata per domani.

La seduta termina alle 14.20.

ATTI DEL GOVERNO

Martedì 10 marzo 2015. — Presidenza
del presidente Daniele CAPEZZONE. – In-
terviene il sottosegretario per l’economia e
le finanze Enrico Zanetti.

La seduta comincia alle 14.20.

Martedì 10 marzo 2015 — 23 — Commissione VI



Schema di decreto legislativo recante attuazione
della direttiva 2009/138/CE in materia di accesso ed
esercizio delle attività di assicurazione e di riassi-
curazione (solvibilità II).
Atto n. 146.

(Esame, ai sensi dell’articolo 143, comma 4,
del regolamento, e rinvio).

La Commissione inizia l’esame dello
schema di decreto legislativo.

Giulio Cesare SOTTANELLI (SCpI), re-
latore, rileva come la Commissione sia
chiamata a esaminare, ai fini dell’espres-
sione del parere al Governo, lo schema di
decreto legislativo recante attuazione della
direttiva 2009/138/CE, in materia di ac-
cesso ed esercizio delle attività di assicu-
razione e di riassicurazione (cosiddetta
direttiva Solvency II) (Atto n. 146).

Per quanto riguarda il contenuto della
direttiva 2009/138/CE, essa armonizza le
legislazioni degli Stati membri in materia
assicurativa, al fine di fornire alle imprese
un quadro giuridico per esercitare la pro-
pria attività nel mercato interno. Essa
costituisce il quadro normativo entro cui
le autorità europee contano di sviluppare
il sistema « Solvency II », il quale costitui-
sce un complesso di regole giuridiche, di
misure attuative e di norme di prassi volte
al miglioramento della quantità e della
qualità dei requisiti patrimoniali delle im-
prese di assicurazione, al fine di conferire
alle autorità di vigilanza gli strumenti
appropriati per determinare la solvibilità
complessiva delle imprese di assicurazione
e riassicurazione, con misure quantitative
e qualitative che influenzino la compren-
sione e la gestione dei rischi.

Il sistema Solvency II rivisita la vigi-
lanza prudenziale sul settore assicurativo,
seguendo un approccio orientato al rischio
(risk based), secondo il quale le imprese
dovranno tenere in considerazione tutti i
rischi ai quali sono esposte, tenendo conto
anche dei rischi dal lato dell’attivo e delle
interrelazioni tra tutti i rischi in capo
all’impresa (approccio total balance sheet),
gestendo tali rischi in maniera efficace ed
efficiente. Le imprese potranno determi-

nare il proprio requisito di capitale attra-
verso l’utilizzo di un modello interno,
previa approvazione dell’Autorità di Vigi-
lanza.

La direttiva ha dunque segnato un
cambiamento radicale nelle modalità di
calcolo dei requisiti patrimoniali (maggior-
mente basati su tutti i rischi effettivamente
assunti dall’impresa o dal gruppo nello
svolgimento dell’attività) e ha disposto,
oltre a una vigilanza più coordinata sui
gruppi, il rafforzamento dei poteri dell’au-
torità nel cui Paese è stabilita la compa-
gnia capogruppo.

La direttiva Solvency II è basata su tre
« pilastri », a cui si aggiunge una disciplina
organica sui gruppi:

requisiti patrimoniali quantitativi
(primo pilastro);

requisiti qualitativi: governance, ge-
stione del rischio e vigilanza (secondo
pilastro);

requisiti informativi a fini di vigi-
lanza e di trasparenza nei confronti del
mercato (terzo pilastro).

In base all’articolo 4 della direttiva il
nuovo regime non si applica alle imprese
di assicurazioni che presentano un incasso
annuo di premi lordi contabilizzati pari a
5 milioni di euro o per le quali il totale
delle riserve tecniche, a lordo degli importi
recuperabili dalla riassicurazione, non su-
pera 25 milioni di euro. Alcune imprese di
assicurazione saranno, quindi, fuori dal-
l’ambito applicativo in funzione dell’am-
montare dei premi, del valore delle riserve
tecniche o del tipo di business intrapreso.

La direttiva 2009/138/CE, in partico-
lare, reca disposizioni riguardanti i requi-
siti di accesso alle attività oggetto della
direttiva nel territorio UE (Capo II) e
norme specifiche, di natura sostanziale,
per l’assicurazione e riassicurazione (Ti-
tolo II); essa rafforza inoltre la vigilanza
nel caso di gruppi assicurativi e riassicu-
rativi (Titolo III) e dispone circa il risa-
namento e la liquidazione delle imprese di
assicurazione diretta (Titolo IV).
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Per quanto riguarda la governance delle
società di assicurazione e i criteri di
valutazione a fini di vigilanza, la direttiva
impone di rivedere il quadro dei controlli
societari delineato dall’attuale quadro nor-
mativo nazionale, evitando la moltiplica-
zione di figure con incarichi simili.

A tal fine la direttiva prevede:

1) la costituzione obbligatoria, nel-
l’ambito del sistema di governance dell’im-
presa, di una funzione attuariale con com-
piti che oggi sono attribuiti per una parte
molto significativa all’attuario incaricato,
per il ramo vita e RC auto;

2) criteri di valutazione a fini di
vigilanza (market consistent) diversi da
quelli del bilancio di esercizio, mentre nel
framework nazionale previgente le due
valutazioni coincidevano.

Per quanto concerne invece i requisiti
patrimoniali, la direttiva fissa le condizioni
cui le imprese devono conformarsi per
ottenere l’autorizzazione ad operare a li-
vello UE, tra cui la soglia minima di fondi
propri necessaria a coprire, in prospettiva,
il requisito patrimoniale di solvibilità e i
requisiti di governance.

La direttiva prevede il calcolo di un
duplice livello di requisiti patrimoniali: il
requisito patrimoniale di solvibilità (Sol-
vency Capital Requirement – SCR) e il
requisito patrimoniale minimo (Minimum
Capital Requirement – MCR).

Ai sensi dell’articolo 100 della direttiva
gli Stati membri devono prescrivere alle
imprese di assicurazione e riassicurazione
di detenere fondi propri tali da garantire
il possesso del cosiddetto requisito patri-
moniale di solvibilità. In base all’articolo
103 della direttiva tale requisito è calco-
lato, all’inizio, con una formula standard
prevista dalla direttiva, ed è pari alla
somma dei seguenti elementi:

a) il requisito patrimoniale di solvi-
bilità di base (articolo 104);

b) il requisito patrimoniale per il
rischio operativo (articolo 107);

c) l’aggiustamento per la capacità di
assorbimento di perdite delle riserve tec-
niche e delle imposte differite (articolo
108).

Secondo l’articolo 101 il requisito pa-
trimoniale di solvibilità deve essere cali-
brato in modo da garantire che siano presi
in considerazione tutti i rischi quantifica-
bili a cui è esposta un’impresa e deve
comprendere sia l’attività esistente sia
quelle che si prevede di attivare nell’anno
successivo. Ove il livello del requisito
scenda al di sotto del livello calcolato, si
prescrive un intervento delle autorità di
vigilanza, che può portare a una richiesta
di maggiorazione del capitale.

Ai sensi dell’articolo 128 gli Stati mem-
bri sono obbligati a esigere che le imprese
di assicurazione e di riassicurazione de-
tengano fondi propri di base ammissibili
tali da coprire il requisito patrimoniale
minimo, da calcolare in modo assoluto e
con procedure semplificate, al fine di ga-
rantirne la possibilità di revisione; tale
requisito è soggetto ad un calcolo fre-
quente (tre mesi, ai sensi dell’articolo 129).

L’articolo 131 prevede, nel caso in cui
l’impresa di assicurazione non adegui l’im-
porto dei fondi propri al requisito patri-
moniale minimo entro il 31 ottobre 2013,
la revoca dell’autorizzazione all’esercizio
dell’attività.

Il termine di recepimento della diret-
tiva 2009/138/CE era originariamente fis-
sato al 31 ottobre 2012, mentre il termine
di applicazione delle norme ivi contenute
e di abrogazione della normativa previ-
gente (cosiddetta Solvency I) era stabilito
al 1o novembre 2012; tali termini sono
stati spostati, una prima volta dalla diret-
tiva 2012/23/UE, rispettivamente al 30 giu-
gno 2013 al 1o gennaio 2014 e quindi
ulteriormente posticipati al 31 marzo 2015
e al 1o gennaio 2016 dalla direttiva 2013/
58/UE, a causa del protrarsi del negoziato
sulle cosiddette misure anticicliche nel-
l’ambito della direttiva Omnibus II, la
quale intende tenere conto della nuova
architettura di vigilanza europea e in par-
ticolare dell’istituzione dell’EIOPA (Euro-
pean Insurance and Occupational Pensions
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Authority); delle nuove procedure legisla-
tive previste dal Trattato di Lisbona, tra
cui la possibilità per la Commissione eu-
ropea di emanare atti delegati e standard
tecnici (direttamente applicabili); della ne-
cessità di introdurre misure per fare
fronte al problema della volatilità di breve
termine sui requisiti di capitale e sui fondi
propri.

In tale contesto ricorda che il 30 no-
vembre 2014 l’EIOPA ha reso noti i risul-
tati degli stress test effettuati, in stretto
raccordo con le autorità nazionali di vi-
gilanza (per l’Italia, l’IVASS), su un vasto
campione di assicurazioni europee, il
quale ha coinvolto compagnie e gruppi che
rappresentano il 55 per cento del mercato
europeo e, per quanto riguarda l’Italia, il
60 per cento del mercato nazionale. Tale
esercizio, finalizzato a mettere in luce
fattori di robustezza o di vulnerabilità del
settore assicurativo, è basato sul regime
regolatorio Solvency II, non ancora in
vigore e di cui è stata utilizzata per
l’esercizio una versione non completa.

In particolare sono stati costruiti uno
scenario di base in cui si sono ricalcolati
i requisiti di capitale secondo le future
regole di Solvency II e due esercizi di
stress: il primo esercizio, definito Core, è
basato su due ipotesi: 1) che il mercato sia
colpito da shock finanziari di varia natura
e forte intensità (caduta dei corsi azionari,
aumento dello spread sui titoli governativi
e sulle obbligazioni corporate); 2) che si
produca un brusco peggioramento dei fat-
tori di rischio specifici del settore assicu-
rativo, sia nel comparto « vita » (ad esem-
pio, riscatti di massa), sia in quello
« danni » (ad esempio, catastrofi naturali).
Il secondo esercizio, definito Low Yield, si
fonda su due ipotesi: una di tipo « giap-
ponese », con livelli persistentemente bassi
dei tassi d’interesse su tutte le scadenze, e
l’altra che assume una marcata inversione
della curva dei tassi, con quelli a breve
scadenza più alti di quelli a lunga.

Il requisito di capitale è stato calcolato
sulla base della cosiddetta « formula stan-
dard » prevista da Solvency II, senza pren-
dere in considerazione l’uso di « modelli
interni » o di « parametri specifici » per la

valutazione dei rischi, che sono pure pre-
visti da Solvency II e che commisurano il
requisito di capitale all’effettivo profilo di
rischio delle assicurazioni.

Dai risultati di tale esercizio emerge
come il sistema italiano risulti sufficiente
capitalizzato nella prospettiva di Solvency
II: sotto stress, essa diviene lievemente più
bassa della media europea nello scenario
Core, è invece più alta nello scenario
« giapponese » low yield.

Nello scenario di base tutti i soggetti
italiani coinvolti nell’esercizio soddisfano i
futuri requisiti di capitale imposti da Sol-
vency II, contro l’86 per cento nell’intero
campione europeo.

Nell’ipotesi più severa di shock finan-
ziari del Core Stress Test metà dei soggetti
italiani continuerebbero a soddisfare i re-
quisiti di capitale di Solvency II (il 56 per
cento nell’intero campione europeo). Nel-
l’ipotesi del Low Yield Stress Test l’83 per
cento delle imprese nazionali continuereb-
bero a soddisfare il requisito patrimoniale
(il 76 per cento nell’intero campione eu-
ropeo), anche in forza di un miglior alli-
neamento sia della durata finanziaria sia
del rendimento fra attività e passività di
bilancio.

Passando al contenuto dello schema di
decreto legislativo, il quale apporta un’am-
pia serie di modifiche sostanziali al Codice
delle assicurazioni private (CAP) di cui al
decreto legislativo n. 209 del 2005, esso si
compone di due articoli, di cui il primo
suddiviso in 219 commi, ed è stato pre-
disposto ai sensi della delega recata dalla
legge n. 154 del 2014, la quale non detta
in materia specifici principi e criteri di-
rettivi, limitandosi a rinviare alle proce-
dure, princìpi e criteri direttivi generali
contenuti nella legge n. 234 del 2012.

Il termine per l’esercizio della delega,
in forza del combinato disposto delle pre-
visioni in merito stabilite dalla predetta
legge n. 154 e dalla legge n. 234 del 2012,
cui la prima legge fa riferimento, scadrà il
30 aprile 2015.

Sintetizzando le singole disposizioni, i
commi da 1 a 10 dell’articolo 1 dello
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schema di decreto recano modifiche al
Titolo I del CAP, recante le disposizioni
generali.

In tale contesto l’articolo 1 del CAP è
stato integrato con le definizioni connesse
al nuovo regime, in attuazione degli arti-
coli 13 e 212 della direttiva 2009/138/CE.

All’articolo 3 del CAP viene integrato il
primo periodo, per chiarire, in attuazione
dell’articolo 27 della citata direttiva 2009/
138, che l’obiettivo primario della vigilanza
è rappresentato dalla adeguata protezione
degli assicurati e degli aventi diritto. Tale
obiettivo deve intendersi in senso ampio
ed è perseguito attraverso i controlli sulla
sana e prudente gestione delle imprese
(vigilanza microprudenziale) e sulla tra-
sparenza e correttezza dei comportamenti
delle imprese nei confronti del consuma-
tori (condotta di mercato) realizzata dal-
l’IVASS. Ulteriore obiettivo, subordinato a
quello principale, è la vigilanza macropru-
denziale sulla stabilità del sistema e dei
mercati finanziari.

In tale ambito la CONSOB ha segnalato
per le vie brevi come tali modifiche inno-
vino profondamente l’assetto di compe-
tenze attualmente vigente tra l’IVASS e la
CONSOB, e rafforzino i poteri dell’IVASS,
che viene individuata come l’Autorità
unica competente su tutto il settore assi-
curativo, senza tener conto del principio
della ripartizione della vigilanza per fina-
lità. Ciò renderebbe, a giudizio della CON-
SOB meno agevole l’individuazione di
spazi residui in cui innestare i poteri della
CONSOB stessa in materia di offerta e
distribuzione di prodotti assicurativi pre-
visti dal TUF e volti alla tutela di interessi
costituzionalmente rilevanti: a tale ri-
guardo la CONSOB evidenzia quindi l’op-
portunità, anche in considerazione delle
tendenze evolutive in atto in ambito so-
vranazionale, di salvaguardare adeguata-
mente le competenze della stessa CON-
SOB, per i profili di stretta pertinenza di
tale Autorità.

È inserito un nuovo articolo 3-bis, il
quale individua i principi generali della
vigilanza, che dovrà essere prospettica e
basata sui rischi e dovrà sostanziarsi in
una combinazione di attività cartolari e

ispezioni in loco. I requisiti stabiliti dal
codice devono essere applicati in modo
proporzionato alla natura, alla portata e
alla complessità dei rischi inerenti all’at-
tività di un’impresa di assicurazione o di
riassicurazione. L’IVASS, nell’esercizio
delle sue funzioni, dovrà tener conto della
convergenza degli strumenti e delle prati-
che di vigilanza comunitarie; a tal fine
esso partecipa all’attività dell’Autorità eu-
ropea per le assicurazioni (EIOPA) e si
conforma alle sue linee guida e raccoman-
dazioni.

L’articolo 5 è modificato prevedendo
che l’IVASS, nell’esercizio delle funzioni di
vigilanza, deve tener conto del potenziale
impatto dei propri interventi sulla stabilità
dei sistemi finanziari e degli effetti proci-
clici delle proprie decisioni in periodi di
turbolenza eccezionali sui mercati finan-
ziari.

L’articolo 7, in tema di reclami, è
modificato nel senso di non prevedere più
il richiamo ai principi del giusto procedi-
mento nella procedura che deve essere
adottata dall’IVASS con regolamento.

L’articolo 9 è modificato nel senso di
eliminare il richiamo al Presidente del-
l’ISVAP (ora sostituito dall’IVASS) quale
soggetto che emana i regolamenti adottati
dall’Istituto.

In merito segnala come il comma 7
dell’articolo 1 dello schema di decreto, nel
novellare il predetto articolo 9, richiami
erroneamente il comma 1, in luogo del
richiamo al comma 2 del medesimo arti-
colo 9.

È inoltre inserito un nuovo articolo
9-bis, relativo alla trasparenza e respon-
sabilità dell’attività di vigilanza, il quale
rafforza gli attuali obblighi prevedendo,
tra l’altro, la pubblicazione sul sito dei
metodi di vigilanza, della normativa assi-
curativa di recepimento della direttiva e
delle modalità di esercizio delle opzioni, in
modo da consentire un raffronto dei me-
todi di vigilanza adottati dalle autorità di
vigilanza degli Stati membri, anche me-
diante l’utilizzo di un formato comune
definito a livello comunitario.

L’articolo 10, relativo alla disciplina del
segreto d’ufficio è modificato e integrato.
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Sono altresì inseriti nel CAP i nuovi
articoli 10-bis e 10-ter, i quali disciplinano
rispettivamente l’utilizzo delle informa-
zioni riservate e lo scambio di informa-
zioni con le altre autorità dell’Unione
europea.

I commi da 11 a 23 dello schema
modificano invece il Titolo II del CAP,
relativo all’accesso all’attività assicurativa.

In tale ambito l’articolo 14 del CAP è
modificato per includere nei requisiti ne-
cessari per il rilascio dell’autorizzazione: il
possesso di fondi propri sufficienti a co-
prire i nuovi requisiti patrimoniali (requi-
siti patrimoniali minimi: 2,5 miliardi di
euro per le imprese di assicurazioni danni;
3,7 miliardi di euro per le imprese di
assicurazione vita); la prova effettiva che
l’impresa sarà in grado di rispettare le
disposizioni in materia di governo socie-
tario; la dimostrazione del possesso dei
requisiti di onorabilità, professionalità ed
indipendenza anche da parte dei soggetti
che svolgono funzioni rilevanti.

È inserito un nuovo articolo 14-bis, il
quale introduce disposizioni specifiche re-
lative al contenuto del programma di at-
tività che l’impresa deve presentare al-
l’IVASS per ottenere il rilascio dell’auto-
rizzazione.

L’articolo 15 è modificato per assicu-
rare la sussistenza dei nuovi requisiti ri-
chiesti nel caso in cui l’impresa chieda
l’autorizzazione all’estensione ad altri
rami.

Nell’ambito degli articoli 17, 19 e 21
sono apportate alcune modifiche di coor-
dinamento.

Nell’articolo 23 viene inserito un nuovo
comma 1-bis, che qualifica come esercizio
dell’attività assicurativa in regime di sta-
bilimento – anche in assenza di succursali
o sedi secondarie – qualsiasi presenza
permanente nel territorio della Repub-
blica, inclusa l’organizzazione di un sem-
plice ufficio, gestito da personale dipen-
dente dell’impresa ovvero da una persona
indipendente, ma incaricata di agire in
modo permanente per conto dell’impresa
stessa.

Agli articoli da 24 a 29 sono apportate
modifiche di coordinamento. In tale con-

testo segnala come, per le imprese aventi
la sede legale in uno Stato terzo che
esercitano l’attività assicurativa nei rami
vita o danni in Italia in regime di stabi-
limento, le modifiche recate all’articolo 28
rideterminino alcuni requisiti (da fissare
con regolamento IVASS): investimenti in
Italia pari alla metà dei fondi propri di
base ammissibile necessari per coprire il
minimo assoluto del requisito patrimo-
niale minimo; deposito a titolo di cau-
zione, presso la Cassa depositi e prestiti o
presso la Banca d’Italia, di una somma, in
numerario o in titoli, pari almeno a un
quarto (in luogo della metà, prevista dalla
legislazione vigente) dell’importo minimo.

I commi da 23 a 33 modificano il Titolo
III del CAP, relativo all’esercizio dell’atti-
vità assicurativa, inserendo nel Capo I,
relativo alle disposizioni generali, la Se-
zione I, che disciplina le responsabilità del
consiglio di amministrazione, e la Sezione
II (la cui rubrica è introdotta dal comma
202 dello schema), relativa al sistema di
governo societario.

In dettaglio, la nuova Sezione I del CAP
è composta dal nuovo articolo 29-bis, il
quale attribuisce al consiglio di ammini-
strazione dell’impresa assicurativa la re-
sponsabilità ultima per la costituzione di
un’efficace sistema di governo societario.
Le norme del codice che fanno riferimento
al consiglio di amministrazione si appli-
cano anche al consiglio di gestione per le
imprese che applicano il sistema duale.

Per quanto riguarda la nuova Sezione I
del CAP, attraverso le modifiche apportate
all’articolo 30 viene disposto che l’impresa
assicurativa si doti di un sistema di go-
verno societario sottoposto a revisione in-
terna periodica, proporzionato alla natura,
alla portata ed alla complessità dell’attività
e idoneo a garantire la sana e prudente
gestione dell’impresa. Sono previsti alcuni
elementi organizzativi necessari, tra cui
l’istituzione della funzione di revisione
interna, della funzione di verifica della
conformità, della funzione di gestione dei
rischi e della funzione attuariale. Tali
funzioni sono fondamentali e di conse-
guenza sono considerate funzioni essen-
ziali o importanti.
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In merito a tale ultima formulazione
rileva come essa riprenda il considerando
33 della direttiva, ma come non risulti
chiara la portata normativa della disposi-
zione.

Viene inoltre introdotto il nuovo arti-
colo 30-bis, che disciplina il sistema di
gestione dei rischi, di cui ciascuna impresa
assicurativa si deve dotare, il quale com-
prende le strategie, i processi e le proce-
dure di segnalazione necessari per indivi-
duare, misurare, monitorare, gestire e se-
gnalare, su base continuativa, i rischi a
livello individuale ed aggregato, ai quali
l’impresa è o potrebbe essere esposta,
nonché le interdipendenze tra i rischi.
L’impresa, quando utilizza rating creditizi
esterni, può rivolgersi esclusivamente a
un’agenzia esterna di valutazione del me-
rito di credito certificata. Si specifica che
l’impresa, tuttavia, non può affidarsi esclu-
sivamente o meccanicamente ai rating del
credito per la valutazione del merito di
credito di un’entità o di uno strumento
finanziario, ma deve verificarne l’idoneità
nel quadro della propria gestione del ri-
schio, utilizzando, ove possibile e pratica-
bile, analisi supplementari.

Il nuovo articolo 30-ter prevede che,
nell’ambito del sistema di gestione dei
rischi, l’impresa effettua la valutazione
interna del rischio e della solvibilità.

Il nuovo articolo 30-quater prescrive
l’adozione di un sistema di controllo in-
terno che comprende almeno la predispo-
sizione di idonee procedure amministra-
tive e contabili, l’organizzazione di un
adeguato sistema di trasmissione delle in-
formazioni per ogni livello dell’impresa,
nonché l’istituzione della funzione di ve-
rifica della conformità dell’attività dell’im-
presa alla normativa vigente, alle direttive
e alle procedure aziendali.

Il nuovo articolo 30-quinquies prevede
che ciascuna impresa istituisca una effi-
cace funzione di revisione interna e ne
garantisca l’autonomia di giudizio e l’in-
dipendenza rispetto alle funzioni opera-
tive.

Il nuovo articolo 30-sexies introduce,
invece, la funzione attuariale, quale nuova
quarta funzione chiave nel sistema di

governo societario alla quale è affidato un
ruolo centrale in particolare nella valuta-
zione delle riserve tecniche. Di conse-
guenza sono abrogati gli articoli 31 e 34,
che attualmente disciplinano le funzioni
dell’attuario incaricato dell’impresa rispet-
tivamente per i rami vita e per i rami RC
auto, in quanto le funzioni sono assorbite
dai compiti che rientrano nella funzione
attuariale, peraltro esercitata con riguardo
a tutti i rami vita e danni.

Per quanto riguarda i requisiti di pro-
fessionalità, la norma prevede che la fun-
zione attuariale è esercitata da un attuario
iscritto nell’albo professionale di cui alla
legge n. 194 del 1942, ovvero da soggetti
che dispongono di:

a) conoscenze di matematica attua-
riale e finanziaria, adeguate alla natura,
alla portata e alla complessità dei rischi
inerenti all’attività dell’impresa;

b) comprovata esperienza professio-
nale nelle materie rilevanti ai fini del-
l’espletamento dell’incarico.

In merito osserva come non sembri
essere disciplinata l’attestazione dei requi-
siti previsti in alternativa all’iscrizione nel-
l’albo professionale: al riguardo rileva l’op-
portunità di affidarne l’individuazione a
una normativa secondaria.

Il nuovo articolo 30-septies attribuisce
la piena responsabilità per l’attività ester-
nalizzata all’impresa di assicurazione che
si avvale di un fornitore esterno e intro-
duce specifici obblighi nel caso di ester-
nalizzazione di funzioni o di attività assi-
curative essenziali e importanti con par-
ticolare riferimento all’adozione di ogni
misura idonea a garantire l’esercizio delle
funzioni di vigilanza da parte dell’IVASS,
accesso alle informazioni e ai locali del
fornitore del servizio.

Il nuovo articolo 30-octies contiene re-
quisiti organizzativi specifici per il ramo
assistenza, attualmente previsti dall’arti-
colo, 30, comma 3, del CAP, il quale è a
sua volta sostituito dal comma 25 dell’ar-
ticolo 1 dello schema di decreto.

I nuovi articoli da 30-novies a 35-ter
del CAP prevedono che l’impresa effettui

Martedì 10 marzo 2015 — 29 — Commissione VI



un’analisi sul rischio di tariffazione ai fini
del corretto calcolo delle riserve per tutti
i rami secondo un principio di proporzio-
nalità.

In tale ambito il nuovo articolo 30-
novies prevede una relazione tecnica per
ciascuna nuova tariffa da conservare
presso l’impresa, la quale può essere chia-
mata a trasmetterla, su richiesta, al-
l’IVASS, cui è attribuito il potere di de-
terminare con regolamento i contenuti
della relazione tecnica e la disciplina degli
obblighi di trasmissione.

L’articolo 32, comma 1, del CAP è
modificato inserendo il riferimento alla
solvibilità di lungo termine, mentre la
relazione prevista al comma 3 è stata
spostata nel nuovo articolo 30-novies.

I commi 1, 2, 4 e 6 dell’articolo 33 del
CAP, in materia di tasso di interesse
massimo garantibile nei contratti assicu-
razione vita, sono abrogati in quanto in-
compatibili con le nuove disposizioni di
Solvency II. I commi 3 e 5 del medesimo
articolo 33 sono invece mantenuti, in
quanto sanciscono principi di sana e pru-
dente gestione in linea con le disposizioni
degli articoli 3 e 9 del CAP. Si è aggiunto,
rispetto alla precedente formulazione, un
riferimento alle politiche di investimento e
di governance dell’impresa ed inoltre è
stato ripreso il principio di coerenza mo-
netaria già previsto al comma 5.

Nell’ambito dello stesso articolo 33 del
CAP è inserito un nuovo comma 5-bis, il
quale prevede che l’IVASS possa determi-
nare limitazioni alle basi tecniche tariffa-
rie ed al tasso di interesse massimo ga-
rantibile nei contratti vita, quale presidio
tecnico di tutela a fini macroprudenziali.

Il nuovo articolo 35-bis disciplina la
relazione sulle riserve tecniche, che deve
essere trasmessa obbligatoriamente alla
società di revisione ed all’organo di con-
trollo e, su richiesta, all’IVASS, il quale,
anche in questo caso, ha un potere rego-
lamentare.

Il nuovo articolo 35-ter ripropone,
adattandolo al contesto Solvency II,
quanto già previsto dalla normativa vi-
gente in materia di tariffe e riserve (D.M

99/2006) per le imprese che esercitano i
rami RC auto e RC natanti (rischi di
tariffazione e di riservazione).

Il nuovo articolo 35-quater (che costi-
tuisce il nuovo Capo I-bis del CAP) pre-
vede che la valutazione degli attivi e del
passivi a fini di solvibilità sia effettuata a
valori di mercato. Ai fini della valutazione
delle passività l’impresa non effettua alcun
aggiustamento per tenere conto del pro-
prio merito di credito.

I commi da 35 a 37 modificano le
previsioni del CAP in materia di riserve
tecniche.

In tale ambito sono inseriti i nuovi
articoli da 36-bis a 36-terdecies, i quali
disciplinano i dettagli tecnici per la costi-
tuzione e per il calcolo delle riserve tec-
niche a fini prudenziali di solvibilità. Con-
seguentemente, l’articolo 36 in materia di
riserve tecniche dei rami vita è abrogato.

Le nuove previsioni introdotte inno-
vano profondamente, in attuazione della
direttiva, la normativa sulle riserve tecni-
che, prevedendo accantonamenti tecnici
sufficienti a far fronte agli impegni assi-
curativi e rassicurativi.

I principi e le metodologie statistico-
attuariali alla base del calcolo delle riserve
tecniche vengono armonizzati in tutta
l’Unione europea per ottenere una mi-
gliore comparabilità e trasparenza. Il cal-
colo delle riserve tecniche deve essere
coerente con la valutazione delle attività e
delle altre passività, in linea con il mercato
e con gli sviluppi internazionali in materia
di contabilità e di vigilanza.

In particolare i nuovi articoli da 36-
quater a 36-octies disciplinano gli aspetti
tecnici concernenti le misure relative alle
garanzie a lungo termine introdotte nel
quadro della direttiva Omnibus II allo
scopo di eliminare la volatilità artificiale e
garantire che gli assicuratori possano con-
tinuare a fornire coperture a lungo ter-
mine ad un prezzo accessibile.

A tal fine, il nuovo articolo 36-bis
dispone che l’impresa deve costituire ri-
serve tecniche sufficienti a far fronte a
ogni impegno assicurativo e riassicurativo
derivante dai contratti di assicurazione o
riassicurazione nei confronti dei con-
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traenti, degli assicurati, dei beneficiari e
degli aventi diritto a prestazioni assicura-
tive, secondo le disposizioni stabilite dal-
l’IVASS con regolamento.

Ai sensi del nuovo articolo 36-bis,
comma 2, il valore delle riserve tecniche
deve pertanto corrispondere all’importo
che un’impresa dovrebbe pagare se trasfe-
risse immediatamente i suoi diritti e le sue
obbligazioni contrattuali ad un’altra im-
presa.

Il nuovo articolo 36-ter disciplina il
calcolo delle riserve tecniche. Per i rischi
la cui valutazione è direttamente desumi-
bile dal mercato, le riserve sono pari al
valore degli strumenti finanziari di coper-
tura che è possibile acquistare sul mer-
cato. Altrimenti le riserve si calcolano
sommando la migliore stima di tutti i
futuri flussi di cassa (in entrata e in
uscita) associati alle obbligazioni per tutta
la durata del contratto (comprese anche le
partecipazioni discrezionali agli utili) con
il margine di rischio che rappresenta il
costo aggiuntivo per detenere il capitale
necessario a sostenere le obbligazioni con-
trattuali (per la determinazione del mar-
gine di rischio deve essere utilizzato il
metodo del costo del capitale).

I nuovi articoli da 36-quater a 36-octies
disciplinano la determinazione della co-
siddetta pertinente struttura per scadenza
dei tassi di interesse privi di rischio quale
base del calcolo delle riserve tecniche.

Vengono quindi definiti gli aggiusta-
menti di congruità (matching adjustment) e
i relativi meccanismi di calcolo, gli aggiu-
stamenti per la volatilità (volatility adju-
stment, e le informazioni tecniche prodotte
dall’EIOPA che l’impresa può utilizzare in
sede di calcolo della migliore stima dei
predetti aggiustamenti.

Il nuovo articolo 36-novies indica gli
altri elementi che l’impresa deve prendere
in considerazione per il calcolo delle ri-
serve tecniche, quali le spese per far fronte
agli impegni assicurativi e riassicurativi,
l’inflazione ed i pagamenti ai contraenti ed
ai beneficiari, prevedendo anche, in via
generale, la segmentazione degli impegni
in gruppi di rischio omogenei e per linee
di attività.

Il nuovo articolo 36-decies stabilisce
che l’impresa debba tener conto per il
calcolo delle riserve tecniche anche del
valore delle garanzie finanziarie e delle
opzioni contrattuali, incluse le estinzioni
anticipate ed i riscatti.

Il nuovo articolo 36-undecies prevede
che nel calcolo delle riserve tecniche siano
inclusi sia gli importi recuperabili da con-
tratti di riassicurazione e società veicolo,
sia le perdite derivanti dall’inadempimento
della controparte.

Ai sensi del nuovo articolo 36-duodecies
l’impresa garantisce l’appropriatezza, la
completezza e l’accuratezza dei dati uti-
lizzati nel calcolo delle riserve tecniche
potendo utilizzare, laddove ciò non sia
possibile, adeguate approssimazioni per il
calcolo della migliore stima. L’impresa
garantisce, inoltre, che le migliori stime e
le ipotesi sottese al calcolo delle migliori
stime siano periodicamente raffrontate
con i dati tratti dall’esperienza e, laddove
emerga uno scostamento sistematico tra
tali dati ed il calcolo della migliore stima,
l’impresa stessa è tenuta ad effettuare gli
appropriati aggiustamenti ai metodi attua-
riali utilizzati o alle ipotesi elaborate.

Il nuovo articolo 36-terdecies attribui-
sce all’IVASS il potere di richiedere al-
l’impresa di dimostrare l’adeguatezza del
livello delle proprie riserve tecniche e, nel
caso in cui non siano conformi alle di-
sposizioni vigenti, di incrementarne l’im-
porto fino all’ammontare previsto.

Il vigente articolo 37, contenente la
vigente disciplina delle riserve tecniche dei
rami danni, è abrogato, mentre il vigente
articolo 37-bis, relativo alle riserve tecni-
che del lavoro indiretto è modificato per
renderlo coerente con le nuove disposi-
zioni degli articoli precedenti.

I commi da 38 a 48 incidono sulla
disciplina generale del CAP in materia di
investimenti, inserendo nel Titolo III dello
stesso CAP uno specifico Capo II-bis.

In tale ambito, ai sensi del nuovo
articolo 37-ter tutti gli investimenti di
un’impresa di assicurazione sono soggetti
al principio della persona prudente. Le
imprese devono attenersi nella politica
degli investimenti a copertura dei requisiti
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patrimoniali e delle riserve tecniche a tale
principio e, di conseguenza, sono aboliti i
limiti massimi stabiliti dalla previgente
normativa per gli attivi a copertura delle
riserve tecniche.

In particolare, viene previsto che l’im-
presa investa tutti gli attivi in attività e
strumenti dei quali possa identificare, mi-
surare, monitorare, gestire, controllare e
segnalare adeguatamente i rischi. Gli in-
vestimenti devono garantire la sicurezza,
la qualità, la liquidità e la redditività del
portafoglio nel suo complesso.

Gli investimenti in strumenti finanziari
derivati devono essere volti a ridurre i
rischi o ad agevolare un’efficace gestione
del portafoglio. Gli investimenti in attività
non ammesse alla negoziazione su un
mercato regolamentato devono essere
mantenuti in ogni caso a livelli pruden-
ziali. Gli investimenti devono essere ade-
guatamente diversificati in modo da evi-
tare un’eccessiva dipendenza da una par-
ticolare attività, un particolare emittente o
gruppo di imprese o una particolare area
geografica, nonché l’accumulazione ecces-
siva di rischi nel portafoglio nel suo in-
sieme. Gli investimenti in attività di uno
stesso emittente o di emittenti apparte-
nenti allo stesso gruppo non devono de-
terminare un’eccessiva concentrazione di
rischi.

È previsto inoltre che gli attivi possono
essere localizzati anche al di fuori del-
l’Unione europea, purché ne venga assicu-
rata comunque la disponibilità. L’obbligo
di localizzazione degli attivi in Italia viene
conservato per il solo caso in cui gli attivi
consistano in crediti verso riassicuratori
aventi sede in uno Stato terzo il cui regime
di solvibilità non sia ritenuto equivalente
conformemente alle disposizioni dell’ordi-
namento comunitario. Qualora l’IVASS
non abbia esercitato il potere di richiedere
all’impresa cedente di localizzare in Italia
attivi di importo corrispondente ai crediti
verso riassicuratori, può richiedere alle
imprese di assicurazione o di riassicura-
zione, il cui regime di solvibilità non sia
ritenuto equivalente conformemente al-

l’ordinamento comunitario, di costituire
garanzie reali a fronte dei propri impegni
nei confronti di un’impresa italiana.

Le modifiche all’articolo 38 riguardano
gli attivi a copertura delle riserve tecniche,
in considerazione anche della destinazione
esclusiva a favore degli assicurati e degli
altri aventi diritto alle prestazioni assicu-
rative in caso di liquidazione dell’impresa
di assicurazione. È previsto, infatti, che
essi siano adeguati alla natura ed alla
durata delle passività assicurative e rias-
sicurative. In caso di conflitto di interesse,
l’impresa o il soggetto che gestisce il por-
tafoglio di attività dell’impresa deve ga-
rantire che l’investimento sia realizzato
nel migliore interesse dei contraenti, degli
assicurati, dei beneficiari e degli aventi
diritto a prestazioni assicurative.

Gli articoli 39 e 40, in materia di
valutazione delle attività patrimoniali e
regole sulla congruenza, sono abrogati.

Sono confermate le disposizioni conte-
nute nell’articolo 41 circa i limiti agli
investimenti relativi ai contratti diretta-
mente collegati ad indici o a quote di
organismi di investimento collettivo del
risparmio. Limiti potranno essere stabiliti
con regolamento dell’IVASS ai tipi di at-
tività o ai valori di riferimento cui possono
essere collegate le prestazioni nel caso in
cui il rischio di investimento sia soppor-
tato dall’assicurato che sia una persona
fisica.

Le disposizioni dell’articolo 42 sono
modificate, facendovi confluire norme già
esistenti concernenti il registro degli attivi
a copertura.

Parte dell’articolo 42-bis e l’articolo
42-ter sono abrogati, in quanto la nuova
normativa in materia di riserve tecniche
ha carattere generale e non prevede regole
specifiche per il lavoro diretto e indiretto.

Sono altresì abrogati gli articoli 44 e
44-bis, concernenti il margine di solvibi-
lità.

I commi 49 e 50 modificano la disci-
plina del CAP, in materia di fondi propri.

In tale ambito nel Capo IV relativo al
margine di solvibilità, del medesimo CAP è
introdotta una nuova Sezione I, relativa
alla determinazione dei fondi propri: si
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tratta degli elementi patrimoniali che l’im-
presa deve possedere per la copertura dei
requisiti patrimoniali. I nuovi articoli con-
cernenti i fondi propri degli assicuratori
per coprire i requisiti patrimoniali sosti-
tuiscono quelli relativi agli elementi costi-
tutivi del margine di solvibilità. In parti-
colare sono previste due categorie di fondi
propri: quelli di base e quelli accessori.
Per l’utilizzo di questi ultimi è prevista
l’autorizzazione dell’IVASS.

Nel quadro della predetta nuova Se-
zione I la nozione di fondi propri e la
distinzione tra fondi propri di base e fondi
propri accessori sono contenute rispetti-
vamente nei nuovi articoli 44-ter, 44-qua-
ter e 44-quinquies. Quest’ultimo articolo,
al comma 5, in conformità alla direttiva,
attribuisce all’IVASS il potere di autoriz-
zare gli importi da destinare a ciascun
elemento dei fondi propri accessori.

Sempre nella nuova Sezione I del Capo
IV è inoltre introdotto il nuovo articolo
44-sexies, che regola i fondi propri relativi
a contratti con partecipazione agli utili
(cosidetto surplus funds).

Ancora nel Capo IV del CAP è altresì
introdotta una Sezione II, costituita dai
nuovi articoli da 44-septies a 44-decies, i
quali recano le norme in materia di clas-
sificazione e ammissibilità dei fondi pro-
pri.

I commi da 51 a 55 introducono nel
CAP un nuovo Capo IV-bis (composto degli
articoli da 45-bis a 51), al fine di disci-
plinare i nuovi requisiti patrimoniali di
solvibilità e un nuovo Capo IV-ter, con-
cernente l’informativa e il processo di
controllo prudenziale.

In tale ambito la Sezione I del nuovo
Capo IV-bis contiene disposizioni generali.

In particolare, il nuovo articolo 45-bis
dispone che l’impresa deve detenere fondi
propri ammissibili sufficienti a coprire il
requisito patrimoniale di solvibilità che
potrà essere calcolato utilizzando la for-
mula standard (comune a livello europeo)
o attraverso un modello interno.

Ai sensi del nuovo articolo 45-ter,
comma 4, il requisito patrimoniale di
solvibilità, che l’impresa deve calcolare e
comunicare all’autorità di vigilanza al-

meno annualmente, corrisponde al valore
a rischio dei fondi propri di base dell’im-
presa ed equivale ad un valore di rischio
calibrato ad un livello di confidenza del
99,5 per cento su un periodo di un anno.
In pratica il requisito patrimoniale di
solvibilità consiste nel capitale economico
che un’impresa deve detenere al fine di
limitare la probabilità di rovina ad 1 su
200 anni.

Il requisito patrimoniale di solvibilità è
calibrato in modo da garantire che siano
presi in considerazione tutti i rischi quan-
tificabili cui è esposta l’impresa. Copre
l’attività esistente nonché le nuove attività
che l’impresa prevede di effettuare nel
corso dei dodici mesi successivi. Con ri-
guardo all’attività esistente, il requisito
copre esclusivamente le perdite inattese.
Nel suo calcolo l’impresa tiene conto delle
dell’effetto delle tecniche di mitigazione
del rischio, a condizione che il requisito
patrimoniale di solvibilità rifletta adegua-
tamente il rischio credito e gli altri rischi
derivanti dall’uso di tali tecniche.

Nel calcolo del requisito patrimoniale
in base alla formula standard, sono presi
in considerazione almeno i seguenti mo-
duli di rischio:

rischio di sottoscrizione (per l’assicu-
razione danni, vita e malattia);

rischio di mercato;

rischio di credito;

rischio operativo.

Il nuovo articolo 45-quater stabilisce
che l’impresa calcoli il requisito patrimo-
niale di solvibilità almeno una volta al-
l’anno comunicandolo all’IVASS. Laddove
il profilo di rischio si discosti in modo
significativo dalle ipotesi sottese all’ultimo
requisito patrimoniale di solvibilità comu-
nicato, l’impresa deve ricalcolarlo imme-
diatamente provvedendo a comunicarlo
all’IVASS. Inoltre, la norma attribuisce
all’lVASS il potere di chiedere il ricalcolo
del requisito patrimoniale di solvibilità
qualora il profilo di rischio dell’impresa
sia cambiato in modo significativo dalla
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data in cui è stato comunicato l’ultimo
requisito.

In base al nuovo articolo 45-ter, comma
2, il requisito patrimoniale di solvibilità
deve essere calcolato sulla base del prin-
cipio di continuità aziendale e, nella sua
calibrazione, devono essere presi in con-
siderazione tutti i rischi quantificabili a
cui l’impresa è esposta.

La Sezione II del nuovo Capo IV-bis è
dedicata alla formula standard. In tale
contesto il nuovo articolo 45-quinquies
dispone che il requisito patrimoniale di
solvibilità con formula standard sia pari
alla somma algebrica del requisito patri-
moniale di solvibilità di base, del requisito
patrimoniale per il rischio operativo e
dell’aggiustamento per la capacità di as-
sorbimento di perdite delle riserve tecni-
che e delle imposte differite.

La struttura del requisito patrimoniale
di solvibilità di base è delineata dal nuovo
articolo 45-sexies, che enuclea i moduli di
rischi individuali. Con riferimento speci-
fico al calcolo dei moduli del rischio di
sottoscrizione per l’assicurazione vita,
danni e malattia, il nuovo articolo intro-
duce la possibilità per l’impresa di richie-
dere all’IVASS l’autorizzazione a sosti-
tuire, nell’ambito della formula standard,
un sottoinsieme di parametri con parame-
tri specifici dell’impresa, calibrati sulla
base dei dati interni o dei dati che sono
direttamente rilevanti per le operazioni
dell’impresa.

Le modalità di calcolo del requisito
patrimoniale di solvibilità di base sono
definite dal nuovo articolo 45-septies, il
quale individua i moduli di rischio ed i
relativi sottomoduli a cui l’impresa deve
far riferimento per il calcolo del requisito
patrimoniale di solvibilità di base specifi-
cando per ciascuno di essi i rischi che essi
riflettono.

Il nuovo articolo 45-octies introduce
una disciplina specifica per il calcolo del
sottomodulo azionario, stabilendo che esso
debba prevedere un aggiustamento simme-
trico al fabbisogno di capitale applicato
per coprire il rischio derivante dalle va-
riazioni del livello dei prezzi azionari e
che, in ogni caso, non possa tradursi

nell’applicazione di un fabbisogno di ca-
pitale proprio inferiore o superiore al 10
per cento rispetto al fabbisogno standard
di capitale proprio.

Il nuovo articolo 45-novies introduce
regole specifiche per il calcolo del sotto-
modulo del rischio azionario per l’impresa
autorizzata all’esercizio dei rami vita che
fornisce alternativamente:

a) attività nel settore delle pensioni
aziendali e professionali;

b) prestazioni pensionistiche erogate
in relazione al raggiungimento o in pre-
visione del raggiungimento del pensiona-
mento, laddove i contraenti godano della
deduzione fiscale sui premi.

Il nuovo articolo 45-decies definisce il
requisito patrimoniale per il rischio ope-
rativo come il requisito che copre i rischi
operativi non coperti dai moduli di rischi
individuali. Il requisito patrimoniale per il
rischio operativo deve garantire che nella
sua calibrazione siano presi in considera-
zione tutti i rischi quantificabili a cui
l’impresa è esposta e deve coprire sia
l’attività futura (i rischi che l’impresa
prevede di sottoscrivere nel corso dei do-
dici mesi successivi), sia l’attività in corso
coprendo per quest’ultima esclusivamente
le perdite inattese. Per i contratti vita in
cui gli assicurati sopportano in tutto o in
parte il rischio di investimento, la norma
prevede che il calcolo del requisito patri-
moniale per il rischio operativo tenga
conto delle spese annuali sostenute in
relazione a tali contratti, mentre per le
altre operazioni assicurative e riassicura-
tive che non entrano in tale categoria il
requisito patrimoniale per il rischio ope-
rativo non deve superare il 30 per cento
del requisito patrimoniale di solvibilità di
base relativo a tali contratti.

Il nuovo articolo 45-undecies disciplina
il terzo elemento della formula standard
(di cui al citato nuovo articolo 45-quin-
quies), disponendo che, ai fini dell’aggiu-
stamento per la capacità di assorbimento
di perdite, le riserve tecniche e le imposte
differite, o una combinazione delle due,
possono essere ridotte per riflettere la
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compensazione potenziale di perdite inat-
tese. L’aggiustamento tiene conto dell’ef-
fetto di mitigazione del rischio esercitato
dalle future partecipazioni agli utili a
carattere discrezionale dei contratti di as-
sicurazione nella misura in cui l’impresa
può dimostrare che la riduzione di tali
partecipazioni possa essere utilizzata per
coprire perdite inattese al loro verificarsi.

Il nuovo articolo 45-duodecies, al fine di
contemperare l’esigenza di praticità con la
necessità di riflettere l’effettiva sensibilità
ai rischi dell’impresa, prevede delle sem-
plificazioni della formula in relazione alla
natura, alla portata ed alla complessità dei
rischi, cioè la possibilità che l’impresa
utilizzi per il calcolo del requisito patri-
moniale di solvibilità la formula standard
semplificata con riferimento ad un sotto-
modulo o ad un modulo di rischio speci-
fico quando l’applicazione della formula
standard non riflette in modo adeguato e
proporzionato i rischi a cui l’impresa è
esposta.

Il nuovo articolo 45-terdecies, nell’ipo-
tesi in cui la formula standard non ris-
pecchi il profilo di rischio dell’impresa,
attribuisce all’IVASS il potere di richiedere
all’impresa medesima di sostituire un sot-
togruppo di parametri con parametri spe-
cifici per il calcolo dei moduli del rischio
di sottoscrizione per l’assicurazione vita,
per l’assicurazione danni e per l’assicura-
zione malattia.

L’articolo 46 del CAP, relativo alla
quota di garanzia, è abrogato.

La Sezione III del nuovo Capo IV-bis è
dedicata all’utilizzo di modelli interni. In
particolare, del nuovo Capo IV-bis il nuovo
articolo 46-bis prevede che le imprese
possono chiedere all’IVASS di poter uti-
lizzare modelli interni, anche parziali, per
il calcolo del requisito patrimoniale di
solvibilità. L’IVASS ha, inoltre, il potere di
imporre alle imprese che utilizzano la
formula standard di dotarsi di un modello
interno qualora la formula standard non
rifletta il reale profilo di rischio dell’im-
presa. L’impresa può applicare il modello
interno parziale a tutta l’attività o soltanto
ad uno o più settori di attività rilevanti.
Dopo l’approvazione del modello interno

l’IVASS può richiedere all’impresa di for-
nire una stima del requisito patrimoniale
di solvibilità calcolato applicando la for-
mula standard.

Il nuovo articolo 46-ter individua i
criteri e le condizioni per l’approvazione
da parte dell’IVASS dei modelli interni
parziali, con particolare riferimento alla
verifica della sussistenza di un’adeguata
motivazione relativa all’ambito di applica-
zione del modello interno, di una piena
integrazione tra modello interno parziale e
formula standard, nonché di un’effettiva
rispondenza al profilo di rischio dell’im-
presa.

Ai sensi del nuovo articolo 46-quater le
modifiche al modello interno parziale o
completo devono essere specificate nella
politica approvata dall’IVASS nel procedi-
mento di autorizzazione del modello in-
terno e devono conformarsi a tale politica.
L’adozione di modifiche alla politica e di
modifiche rilevanti al modello interno è
subordinata all’autorizzazione preliminare
dell’IVASS.

Il nuovo articolo 46-quinquies attribui-
sce al consiglio di amministrazione del-
l’impresa la funzione di approvazione
della richiesta di autorizzazione delle mo-
difiche rilevanti del modello interno non-
ché la predisposizione di sistemi atti a
garantire il funzionamento adeguato e
continuativo del medesimo modello in-
terno.

Il nuovo articolo 46-sexies vieta il ri-
torno alla formula standard per l’impresa
autorizzata all’adozione di un modello
interno parziale o completo, salvo che
sussistano circostanze motivate e previa
autorizzazione dell’IVASS.

Se il modello interno non soddisfa più
i requisiti previsti per la sua adozione,
l’impresa, ai sensi del nuovo articolo 46-
septies, è tenuta a presentare tempestiva-
mente all’IVASS un piano per il ripristino
della conformità o a dimostrare che tale
non conformità è irrilevante. In ogni caso,
se tale piano di ripristino non è attuato,
l’IVASS può imporre all’impresa di calco-
lare il proprio requisito patrimoniale di
solvibilità sulla base della formula stan-
dard.
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Il nuovo articolo 46-octies attribuisce
all’IVASS il potere di chiedere all’impresa
di adottare un modello interno laddove il
calcolo del requisito patrimoniale di sol-
vibilità sulla base della formula standard
sia inappropriato rispetto al profilo di
rischio dell’impresa medesima.

Ai sensi del nuovo articolo 46-novies
l’impresa deve dimostrare, da un lato,
l’effettivo utilizzo del modello interno e la
sua centralità nel sistema di governo so-
cietario, con particolare riferimento alla
gestione dei rischi nonché ai processi de-
cisionali e di valutazione e di allocazione
del capitale economico e di solvibilità, e,
dall’altro, la coerenza della frequenza del
calcolo del requisito patrimoniale di sol-
vibilità tramite il modello interno con la
frequenza con cui tale modello è utilizzato
nell’ambito del sistema di governo socie-
tario. Infine, la norma attribuisce al con-
siglio di amministrazione la responsabilità
di garantire la costante adeguatezza della
struttura e del funzionamento del modello
interno assicurandone l’appropriatezza ri-
spetto al profilo di rischio dell’impresa.

Il nuovo articolo 46-decies prevede che
l’impresa sia tenuta a garantire l’accura-
tezza, la completezza, l’adeguatezza, l’ag-
giornamento almeno annuale dei dati sta-
tistici ed attuariali nonché la pertinenza,
l’adeguatezza e l’applicabilità dei metodi
statistico-attuariali utilizzati per la predi-
sposizione del modello interno.

Il nuovo articolo 46-undecies individua
gli standard di calibrazione, prevedendo la
possibilità che il modello interno tenga
conto di un periodo di tempo o di una
misura di rischio diversi da quelli fissati
dall’articolo 45-ter, commi 3 e 4, purché il
livello di protezione per gli assicurati e
tutti gli altri aventi diritto alle prestazioni
assicurative sia equivalente. La disposi-
zione, nel prevedere che l’impresa derivi il
requisito patrimoniale di solvibilità diret-
tamente dalla distribuzione di probabilità
prevista prodotta dal modello interno, uti-
lizzando la misura del valore a rischio (ai
sensi dell’articolo 45-ter, commi 3 e 4)
prevede, altresì, che ove ciò non sia pos-
sibile l’IVASS possa autorizzare l’impresa
ad utilizzare approssimazioni nel processo

di calcolo del requisito patrimoniale di
solvibilità a condizione che i contraenti e
i beneficiari possano godere di un livello di
tutela equivalente. Inoltre, l’IVASS può
imporre all’impresa di applicare il modello
interno a portafogli di riferimento rile-
vanti, utilizzando ipotesi basate su dati
esterni anziché interni, per verificare la
calibrazione del modello interno e per
controllare che le specifiche di tale mo-
dello siano in linea con la prassi di
mercato generalmente accettata.

Ai sensi del nuovo articolo 46-duodecies
l’impresa è tenuta ad esaminare almeno
una volta all’anno le cause e le fonti degli
utili e delle perdite per ciascuno dei prin-
cipali settori della propria attività ed a
dimostrare, altresì, che la categorizzazione
dei rischi adottata nel modello interno sia
in grado di spiegare le cause e le fonti
degli utili e delle perdite. La categorizza-
zione dei rischi e l’attribuzione degli utili
e delle perdite deve riflettere il profilo di
rischio dell’impresa.

Il nuovo articolo 46-terdecies disciplina
gli standard di convalida del modello in-
terno adottato dall’impresa, mentre l’arti-
colo 46-quaterdecies individua gli standard
di documentazione che l’impresa deve ri-
spettare nel modello interno utilizzato.

Il nuovo articolo 46-quinquiesdecies im-
pone all’impresa di osservare i requisiti
previsti per l’adozione di un modello in-
terno anche nell’ipotesi in cui l’impresa si
avvalga di un modello o di dati provenienti
da terzi.

La Sezione IV del nuovo Titolo III del
CAP (composta dei nuovi articoli 47-bis e
47-ter), disciplina il requisito patrimoniale
minimo, che rappresenta la soglia patri-
moniale minima al di sotto della quale i
contraenti, i beneficiari, gli assicurati e gli
altri aventi diritto a prestazioni assicura-
tive sarebbero esposti ad un livello di
rischio inaccettabile qualora all’impresa
fosse consentito di continuare la propria
attività. Raggiunta tale soglia, pertanto,
scattano i provvedimenti più stringenti da
parte dell’IVASS essendo il rischio giunto
ad un livello inaccettabile. Nello specifico
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il mancato rispetto del requisito patrimo-
niale minimo fa entrare in azione la
revoca dell’autorizzazione.

Ai sensi del nuovo articolo 47-bis l’im-
presa detiene fondi propri di base ammis-
sibili in misura tale da coprire il requisito
patrimoniale minimo.

Il nuovo articolo 47-ter stabilisce che il
requisito patrimoniale minimo sia calco-
lato in maniera chiara, semplice e verifi-
cabile e che sia calibrato ad un livello di
confidenza pari all’85 per cento su un
periodo di un anno. In ogni caso, sono
fissate delle soglie minime (cosiddetto li-
vello minimo assoluto) per il requisito
patrimoniale minimo, distinte per assicu-
razione vita (3,7 milioni di euro), assicu-
razione danni (2,5 milioni di euro) ed
esercizio congiunto dei rami vita e danni
(6,2 milioni di euro).

Il requisito patrimoniale minimo è cal-
colato come funzione lineare di un in-
sieme o sottoinsieme delle seguenti varia-
bili: riserve tecniche, premi contabilizzati,
capitale a rischio, imposte differite e costi
amministrativi dell’impresa. Le variabili
utilizzate sono calcolate al netto della
riassicurazione.

Fatto salvo il livello minimo assoluto, il
requisito patrimoniale minimo non può
scendere al di sotto del venticinque per
cento (25 per cento) né superare il qua-
rantacinque per cento (45 per cento) del
requisito patrimoniale di solvibilità del-
l’impresa.

Il nuovo Capo IV-ter del CAP, come
ricordato in precedenza, disciplina i re-
quisiti dell’informativa all’IVASS ai fini
della verifica delle condizioni di esercizio.

In particolare, ai sensi del nuovo arti-
colo 47-quater del CAP le imprese saranno
tenute ad inviare all’IVASS informazioni
che consentano di analizzare il sistema di
governo societario, l’attività esercitata, i
principi di valutazione applicati a fini di
solvibilità, i rischi cui sono esposte le
imprese e la corretta gestione dei rischi
stessi, la struttura patrimoniale, il fabbi-
sogno di capitale e la gestione del capitale.

In conformità alla direttiva Omnibus II
è previsto che l’IVASS possa esonerare o
concedere limiti all’obbligo di trasmissione

delle informazioni con scadenza inferiore
all’anno o dagli obblighi di informativa
analitica. Non possono essere concessi eso-
neri alle imprese che fanno parte di un
gruppo, a meno che l’impresa non riesca
a dimostrare all’IVASS che una frequenza
superiore all’anno è inopportuna data la
natura, la portata e la complessità dei
rischi inerenti all’attività del gruppo. La
norma specifica che possono essere con-
cessi esoneri dall’obbligo di fornire infor-
mazioni analitiche alle imprese che non
rappresentano più del 20 per cento del
mercato nazionale.

Il nuovo articolo 47-quinquies regola-
menta il processo di controllo prudenziale
dell’lVASS sulle condizioni di esercizio
delle imprese che include la verifica dei
requisiti qualitativi relativi al sistema di
governo societario, la valutazione dei ri-
schi a cui le imprese sono o potrebbero
essere esposte e la valutazione della ca-
pacità dell’impresa di valutare tali rischi
tenuto conto del contesto in cui la stessa
svolge l’attività. In caso di deficienze o
carenze riscontrate nel quadro del pro-
cesso di controllo prudenziale, l’IVASS ha
il potere di adottare le misure più appro-
priate.

Il nuovo articolo 47-sexies prevede che,
all’esito del processo di controllo pruden-
ziale l’IVASS, in circostanze eccezionali,
può imporre con provvedimento motivato
una maggiorazione del capitale dell’im-
presa al ricorrere di predeterminate con-
dizioni riguardanti il risultato cui si è
giunti attraverso l’applicazione della for-
mula standard o del modello interno in
relazione al profilo di rischio dell’impresa
nel caso in cui il sistema di governo
societario differisce in modo significativo
da come dovrebbe essere sulla base del-
l’applicazione del quadro regolamentare.

Il nuovo articolo 47-septies stabilisce
l’obbligo di pubblicazione da parte del-
l’impresa della relazione sulla solvibilità e
sulla condizione finanziaria. I contenuti
devono essere tali da fornire un’adeguata
informativa sulla situazione di solvibilità
ai terzi.
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Il nuovo articolo 47-octies disciplina i
casi in cui l’IVASS può esonerare l’im-
presa dall’obbligo di rendere pubbliche
determinate informazioni.

Il nuovo articolo 47-novies riguarda gli
aggiornamenti e le informazioni facoltative
aggiuntive.

Il nuovo articolo 47-decies prevede che
la relazione relativa alla solvibilità e alla
condizione finanziaria è soggetta all’ap-
provazione del consiglio di amministra-
zione ed è pubblicata solo dopo tale ap-
provazione.

L’articolo 47-undecies elenca le infor-
mazioni che annualmente l’IVASS deve
comunicare all’Autorità europea delle as-
sicurazioni e delle pensioni aziendali e
professionali (EIOPA).

Nell’ambito del Capo V del CAP, ri-
guardante la disciplina applicabile alle
imprese aventi la sede legale in uno Stato
terzo, in base alla quale la sede secondaria
è tenuta a calcolare un requisito patrimo-
niale di solvibilità ed un requisito patri-
moniale minimo per l’attività esercitata sul
territorio di uno Stato membro ed a
costituire riserve tecniche sufficienti a far
fronte agli impegni ed a darvi adeguata
copertura, i commi da 56 a 60 novellano
gli articoli 48 e 49 e inseriscono il nuovo
articolo 48-bis, oltre a riformulare gli
articoli 50 (concernente il calcolo del re-
quisito patrimoniale di solvibilità e del
requisito patrimoniale minimo) e 51 (re-
lativo alle agevolazioni per l’impresa ope-
rante in più Stati membri).

La disciplina di dettaglio applicabile a
dette sedi secondarie sarà oggetto di linee-
guida in corso di predisposizione da parte
dell’EIOPA, pertanto all’IVASS è stato at-
tribuito il potere di dettare con regola-
mento disposizioni per il concreto eserci-
zio dell’attività.

I commi da 61 a 66 modificano il Titolo
IV del CAP, che disciplina le imprese locali
e le particolari mutue assicuratrici escluse
dal regime Solvency II.

In tale ambito viene inserito un nuovo
articolo 51-ter, in base al quale sono
qualificate imprese di assicurazioni locali
quelle imprese che in un determinato arco
temporale non superano specifici parame-

tri relativi all’incasso dei premi, al totale
delle riserve tecniche e che non svolgono
attività nei rami responsabilità, credito e
cauzione ed attività riassicurativa supe-
riore a determinate soglie. A tali imprese,
escluse dal regime Solvency II a meno che
non abbiano fatto esplicita richiesta per
esservi ricomprese, ogni Stato può appli-
care la disciplina che ritiene più oppor-
tuna. Le imprese locali (con incasso di
premi lordi annui non superiore a 5
milioni di euro e riserve tecniche non
superiori a 25 milioni di euro) sono
iscritte in una sezione particolare dell’albo
delle imprese di assicurazione e non pos-
sono esercitare in altri Stati UE in stabi-
limento o in libera prestazione di servizi.

È inoltre introdotto il nuovo articolo
51-quater, che demanda a un regolamento
IVASS le condizioni di accesso, di esercizio
e le altre disposizioni del CAP applicabili
a dette imprese. Il regime particolare,
tuttavia, cessa di applicarsi qualora l’im-
presa desideri essere ricompresa nel re-
gime di Solvency II o nel caso in cui
l’incasso annuo dei premi lordi contabi-
lizzati o l’ammontare delle riserve tecniche
è prevedibile che superi entro i cinque
anni successivi gli importi che ne avevano
determinato l’esclusione.

Viene novellato l’articolo 52 del CAP, il
quale continua a disciplinare le mutue
assicuratrici di piccolissime dimensioni.
Modificando l’articolo 53, le « particolari
mutue assicuratrici » sono iscritte in una
apposita sezione dell’albo delle imprese di
assicurazione. Attraverso una modifica al-
l’articolo 56 con regolamento IVASS è
disciplinato il regime applicabile, inclusa
la disciplina sui requisiti di onorabilità e
professionalità degli esponenti aziendali
(in precedenza assegnata al MISE dall’ar-
ticolo 54, abrogato dal comma 64 dell’ar-
ticolo 1 dello schema di decreto).

I commi da 67 a 89 apportano modi-
fiche al Titolo V, relativo all’accesso al-
l’attività di riassicurazione e al Titolo VI,
concernente l’esercizio dell’attività di rias-
sicurazione, del CAP. Tale attività di rias-
sicurazione (la cui definizione prevista
all’articolo 57 è stata soppressa: accetta-
zione di rischi ceduti da un’impresa di
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assicurazione o da un’altra impresa di
riassicurazione) è riservata alle imprese di
riassicurazione.

In quest’ambito gli articoli 59 e 59-bis
sono riformulati per estendere all’impresa
di riassicurazione le disposizioni intro-
dotte per le imprese di assicurazione in
materia di requisiti patrimoniali di solvi-
bilità, di sistema di governo societario, di
programma di attività e di requisiti dì
onorabilità e di professionalità dei soggetti
che svolgono funzioni rilevanti all’interno
dell’impresa. L’ammontare dei fondi pro-
pri richiesto in sede di autorizzazione non
può essere inferiore a 3,6 milioni di euro,
ad eccezione delle imprese di riassicura-
zione captive per le quali non può essere
inferiore a 1,2 milioni di euro.

A tale riguardo ricorda che un’impresa
di riassicurazione captive è un’impresa di
riassicurazione controllata da un’impresa
finanziaria diversa da un’impresa di assi-
curazione o di riassicurazione o da un
gruppo di imprese di assicurazione o rias-
sicurazione oppure controllata da un’im-
presa non finanziaria il cui scopo è di
fornire copertura riassicurativa esclusiva-
mente per i rischi dell’impresa o delle
imprese che la controllano o di una o più
imprese del gruppo di cui fa parte l’im-
presa di riassicurazione captive: articolo 1,
lett. cc-bis).

L’articolo 57-bis è modificato per per-
mettere la costituzione in Italia di società
veicolo in ambito assicurativo. L’IVASS è
chiamato a determinare le condizioni di
accesso e di esercizio di tali società con
regolamento in conformità alla normativa
europea.

L’articolo 63 è sostituito per estendere
all’impresa di riassicurazione le disposi-
zioni in materia di sistema di governo
societario previste per l’impresa di assicu-
razione.

Gli articoli 62, 64 e 65 sono modificati
per allinearli alle nuove norme in materia
di requisiti patrimoniali e di riserve tec-
niche, mentre sono introdotte specifiche
disposizioni (i nuovi articoli 63-bis e 64-
bis), rispettivamente per quanto concerne
i criteri di valutazione e i principi riguar-
danti gli investimenti.

Viene inoltre modificato l’articolo 66-
septies, attribuendo all’IVASS specifici po-
teri finalizzati a verificare che l’impresa
che stipula contratti di riassicurazione
finite o esercita attività di riassicurazione
finite sia in grado di identificare, quanti-
ficare, monitorare, gestire, controllare e
segnalare in modo adeguato i rischi deri-
vanti da detti contratti e attività e che
adotti adeguati processi e procedure di
reportistica.

In merito rammenta che i contratti
finite sono contratti su misura – noti
anche come trasferimento alternativo dei
rischi (ART) – solitamente più complessi
dei tradizionali contratti di riassicura-
zione, nei quali la prestazione massima del
riassicuratore è limitata.

I commi da 90 a 98 apportano una
serie di modifiche di natura per lo più
terminologica (derivanti dalla necessità di
assicurare la coerenza con talune modifi-
che apportate nelle nuove definizioni di
cui all’articolo 1 dello schema di decreto)
al Titolo VII del CAP, che disciplina uni-
camente gli aspetti riguardanti gli assetti
proprietari, mentre la disciplina di gruppo
assicurativo è stata inserita più organica-
mente nel Titolo XV.

In tale ambito l’articolo 76 è riformu-
lato introducendo il requisito del possesso
dei requisiti di professionalità, onorabilità
e di indipendenza già previsti per gli
esponenti aziendali ai soggetti che svol-
gono funzioni fondamentali all’interno
dell’impresa. Gli stessi requisiti sono poi
estesi dall’articolo 210-ter (introdotto nel
CVAP dal comma 149 dell’articolo 1 dello
schema) ai soggetti che esercitano funzioni
di amministrazione, di direzione e di con-
trollo nelle imprese di partecipazione as-
sicurativa e nelle imprese di partecipa-
zione finanziaria mista. Inoltre è intro-
dotto l’obbligo per l’impresa di assicura-
zione, di riassicurazione, di partecipazione
assicurativa e di partecipazione finanziaria
mista di comunicare all’IVASS ogni varia-
zione o sostituzione per sopravvenuta ca-
renza dei requisiti di esponenti aziendali o
di soggetti responsabili di funzioni rile-
vanti. In tale contesto viene confermato in
capo al Ministero per lo sviluppo econo-
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mico il potere di disciplinare i dettagli sui
requisiti di onorabilità e professionalità
degli esponenti aziendali ed i requisiti di
onorabilità dei titolari di partecipazioni
rilevanti. Ciò in linea con quanto previsto
per la Banca d’Italia nel TUB, come mo-
dificato dallo schema di decreto (Atto
n. 147) di recepimento della Direttiva co-
siddetta CRD IV, attualmente anch’esso
all’esame della Commissione Finanze.

Le modifiche agli articoli da 79 a 81 del
CAP sono tese a semplificare alcuni adem-
pimenti amministrativi e ad aumentare la
convergenza con la normativa bancaria
nazionale.

In dettaglio, la modifica all’articolo 79
persegue le finalità di:

a) prevedere le fattispecie dell’auto-
rizzazione e della comunicazione preven-
tiva, riservando alla normativa secondaria
l’individuazione di condizioni, criteri e
parametri quantitativi e qualitativi per
identificare quali operazioni siano soggette
ad autorizzazione preventiva e quali a
comunicazione preventiva: tale approccio
è più simile a quello generale recato nel
TUB in materia di partecipazioni deteni-
bili, che attua un significativo rimando alla
normativa secondaria, anche in relazione
ai poteri attivabili dall’IVASS; in conse-
guenza di tale modifica l’articolo 80 del
TUB è abrogato;

b) fare riferimento anche alle parte-
cipazioni detenute dalle imprese capo-
gruppo che non siano imprese di assicu-
razione coerentemente con le modifiche
intervenute per il recepimento della diret-
tiva 2011/89/UE sui conglomerati finan-
ziari ad opera del decreto legislativo 4
marzo 2014, n. 53.

Il Capo IV Titolo VII, relativo al gruppo
assicurativo, è abrogato dal comma 208
dell’articolo 1 dello schema di decreto e le
norme sono rifluite nel Titolo XV per
costituire una disciplina unitaria sui
gruppi.

I commi da 99 a 109 modificano alcune
previsioni del Titolo VIII del CAP In re-
lazione alle disposizioni sul bilancio e sui
registri contabili, che non sono oggetto di
armonizzazione in Solvency II.

In particolare le disposizioni dell’arti-
colo 88, comma 2, sul bilancio delle sedi
secondarie di Stati terzi sono confluite nel
Titolo III, nel Capo relativo e l’articolo 90
è integrato per prevedere in capo al-
l’IVASS il potere di regolamentare le mo-
dalità di calcolo delle poste di bilancio (ivi
incluse le riserve tecniche), in coerenza
con il dettato del decreto legislativo n. 173
del 1997 di recepimento della Direttiva
91/674 sulla contabilità delle imprese di
assicurazione e dalle relative disposizioni
secondarie di attuazione.

Il comma 110 modifica, nell’ambito del
Titolo IX del CAP, relativo agli interme-
diari di assicurazione e di riassicurazione,
l’articolo 117, prevedendo che l’IVASS, con
proprio regolamento, possa elevare il li-
mite minimo della capacità finanziaria
documentata con fideiussione bancaria, al
ricorrere del quale alcuni intermediari
(agenti, mediatori, banche e Poste) sono
esentati dall’obbligo di separazione patri-
moniale dei premi ricevuti e delle somme
destinate ai risarcimenti.

Sebbene la direttiva Solvency II non
rechi modifiche alla disciplina dell’assicu-
razione della RC auto, il comma 111
apporta alcune al Titolo X del CAP, rela-
tivo alla predetta assicurazione obbligato-
ria per i veicoli a motore e i natanti,
conseguenti alla necessità di aggiornare il
CAP in seguito alla legge istitutiva del-
l’IVASS che ha attribuito alla CONSAP le
competenze relative all’attività peritale ed
al Centro Informazioni.

Il comma 112 integra il Titolo XI del
CAP, recante disposizioni relative a parti-
colari operazioni assicurative.

In tale ambito è inserito nel CAP il
nuovo articolo 162-bis, il quale prevede
che i coassicuratori comunitari determi-
nino l’ammontare delle riserve tecniche
secondo le norme previste dallo Stato
membro di origine, oppure, in mancanza
di tali norme, secondo la prassi vigente in
tale Stato. Tuttavia, l’ammontare di tali
riserve tecniche deve essere almeno uguale
a quello identificato e comunicato dal
coassicuratore delegatario secondo le
norme del suo Stato membro di origine.
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È inoltre introdotto il nuovo articolo
162-ter, il quale richiede alle imprese
aventi sede legale in Italia che operano in
coassicurazione comunitaria di mantenere
dati statistici relativi alle operazioni co-
munitarie a cui partecipano nonché agli
Stati membri coinvolti.

Nell’ambito del Titolo XIII del CAP,
relativo alla trasparenza delle operazioni e
protezione dell’assicurato, il comma 113
modifica l’articolo 185, comma 2, preve-
dendo, in conformità alla direttiva Sol-
vency II, che la nota informativa contenga
anche il riferimento alla relazione sulla
solvibilità e sulla condizione finanziaria.

A tale proposito la CONSOB ha segna-
lato per le vie brevi come il predetto
articolo 185 del CAP si riferisca a tutti i
prodotti assicurativi, inclusi quelli per i
quali è previsto l’assoggettamento alla di-
sciplina dell’offerta al pubblico di cui al
TUF e l’applicazione degli schemi di pro-
spetto informativo di cui al Regolamento
sugli Emittenti emanato dalla CONSOB,
rilevando come l’estensione anche ai pro-
dotti assicurativi a contenuto finanziario
genererebbe un conflitto con le corrispon-
denti norme del TUF e del predetto Re-
golamento Emittenti.

Fa presente come in tale contesto la
CONSOB evidenzi quindi l’opportunità,
anche in considerazione delle tendenze
evolutive in atto in ambito sovranazionale,
di salvaguardare adeguatamente le com-
petenze della stessa CONSOB, per i profili
di stretta pertinenza di tale Autorità.

I commi da 114 a 129 intervengono sul
Titolo XIV del CAP, in materia di vigilanza
sulle imprese e sugli intermediari.

In tale ambito è introdotto un nuovo
articolo 187-bis, il quale statuisce che i
poteri di vigilanza devono essere esercitati
in modo tempestivo e proporzionato.

Inoltre viene riformulata la lettera a)
dell’articolo 188, comma 1, per includere
nel novero dei soggetti che l’IVASS può
convocare anche coloro che sono titolari
di funzioni fondamentali all’interno del-
l’impresa.

Nell’ambito dei poteri di intervento del-
l’IVASS, in analogia a quanto previsto nel
settore bancario (seguendo indicazioni for-

mulate dal Fondo monetario internazio-
nale) è stato aggiunto quello di adottare
misure preventive o correttive nei con-
fronti delle singole imprese di assicura-
zione o riassicurazione, ivi inclusi i prov-
vedimenti specifici riguardanti:

a) la restrizione dell’attività, ivi in-
cluso il potere di vietare l’ulteriore com-
mercializzazione dei prodotti assicurativi;

b) il divieto di effettuare determinate
operazioni anche di natura societaria;

c) la distribuzione di utili o di altri
elementi del patrimonio;

d) il rafforzamento dei sistemi di
governo societario, ivi incluso il conteni-
mento dei rischi;

e) l’ordine di rimuovere i soggetti che
svolgono funzioni di amministrazione, di
direzione, di controllo e i titolari di fun-
zioni fondamentali, in caso di inerzia della
società.

A tale proposito la CONSOB ha segna-
lato per le vie brevi come l’attribuzione
all’IVASS del potere di adottare misure
preventive o correttive nei confronti delle
imprese di assicurazione, ivi inclusi poteri
di product intervention, renderebbe neces-
sario prevedere di attribuire analoghi po-
teri alla CONSOB per i profili di stretta
competenza di tale Autorità in materia di
prodotti di investimento assicurativi, così
come delineati dal TUF, al fine di garan-
tire il riparto di competenze tra le autorità
nazionali in modo coerente con l’assetto
normativo, basato sulla suddivisione delle
competenze per finalità.

Inoltre è introdotto il nuovo articolo
190-bis, recante la disciplina delle comu-
nicazioni all’IVASS da parte delle imprese
di dati ed informazioni per lo svolgimento
di indagini statistiche e studi relativi al
mercato assicurativo e degli obblighi di
comunicazione delle operazioni effettuate
in regime stabilimento e in libera presta-
zione di servizi, secondo quanto previsto
da Omnibus II.

L’articolo 191, comma 1, è riformulato
per fare salva la potestà regolamentare
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attribuita al governo e al Ministero dello
sviluppo economico e per includere i ri-
ferimenti alle disposizioni dell’Unione eu-
ropea direttamente applicabili. È stato
conseguentemente integrato l’elenco delle
materie rispetto all’attuale formulazione,
per accogliere le nuove funzioni.

L’articolo 192, comma 2, è integrato
per ricomprendere nell’ambito della vigi-
lanza tutti gli aspetti di primo, secondo e
terzo pilastro.

L’articolo 197 è modificato per inclu-
dere nell’obbligo di comunicazione delle
variazioni al programma di attività anche
le eventuali modifiche dei responsabili di
funzioni rilevanti all’interno dell’impresa.

Gli articoli 198, 199, 200, 201 e 202, in
materia di trasferimento del portafoglio
nonché di fusione e scissione di imprese di
assicurazione e riassicurazione, sono ri-
formulati per allinearne il contenuto alla
nuova disciplina in materia di solvibilità
dell’impresa, con particolare riferimento
al possesso di fondi propri ammissibili per
la copertura dei requisiti patrimoniali di
solvibilità.

I commi da 130 a 144 intervengono sul
Capo IV del Titolo XIV del CAP, relativo
alla cooperazione con le altre autorità di
vigilanza la Commissione europea e
l’EIOPA.

Tale Capo è diviso in tre Sezioni e viene
sostanzialmente modificato per dare at-
tuazione ad alcune norme discendenti
dalla direttiva Solvency II. In particolare
le previsioni comunitarie dettano criteri
per l’individuazione dell’autorità di vigi-
lanza di gruppo, per l’individuazione delle
funzioni alla stessa assegnate, per il fun-
zionamento del Collegio delle autorità di
vigilanza del gruppo (struttura preordinata
a garantire il coordinamento del processo
decisionale nell’ambito della vigilanza di
gruppo), nonché per la collaborazione e lo
scambio di informazioni con le altre au-
torità di vigilanza delle società del gruppo
anche di Stati terzi, al fine di esercitare
un’azione di vigilanza efficace sulle entità
del gruppo.

In dettaglio, viene introdotto nel CAP
un nuovo articolo 203-bis, il quale disci-
plina la cooperazione e lo scambio di

informazioni dell’IVASS con le autorità di
vigilanza degli altri Stati membri al fine di
verificare sia i contratti conclusi dalle
imprese di assicurazione o di riassicura-
zione italiane con società veicolo comuni-
tarie o per verificare i contratti conclusi
con società veicolo italiane da parte di
imprese di assicurazione o di riassicura-
zione comunitarie.

Nell’articolo 205 sono inseriti i nuovi
commi 1-bis e 2-bis, i quali rafforzano gli
obblighi di cooperazione prevedendo che,
qualora all’IVASS non sia di fatto consen-
tito il diritto di procedere all’ispezione in
loco della sede secondaria di un’impresa di
assicurazione o riassicurazione operante
in regime di stabilimento in Italia ovvero
in un altro stato membro, la questione
possa essere rinviata all’EIOPA.

È introdotto inoltre un nuovo articolo
205-bis, il quale prevede, nell’ambito delle
funzioni ed attività esternalizzate dalle
imprese italiane, che, qualora l’IVASS ab-
bia informato l’autorità competente dello
Stato membro in cui ha sede il fornitore
di servizi della propria intenzione di pro-
cedere a un’ispezione nei locali dello
stesso e ciò non gli sia di fatto consentito,
la questione possa essere rinviata al-
l’EIOPA.

Sono abrogati gli articoli 206 e 207, che
attualmente disciplinano la cooperazione
tra autorità di vigilanza ai fini dell’eser-
cizio della vigilanza supplementare.

Viene altresì inserito un nuovo articolo
206-bis, il quale, al fine di agevolare l’eser-
cizio delle funzioni di vigilanza sul gruppo,
prevede la costituzione di un Collegio delle
autorità di vigilanza da parte delle auto-
rità di vigilanza sulle imprese del gruppo,
presieduto dall’autorità di vigilanza sul
gruppo. Anche l’EIOPA fa parte del sud-
detto Collegio, il quale rappresenta una
struttura permanente ma flessibile per la
cooperazione, il coordinamento e l’agevo-
lazione del processo decisionale nell’am-
bito della vigilanza sul gruppo.

Tale Collegio delle autorità di vigilanza
garantisce che le procedure di coopera-
zione, di scambio delle informazioni e di
consultazione fra le autorità siano effetti-
vamente applicate al fine di promuovere la
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convergenza delle rispettive decisioni e
attività. Ciascuna autorità di vigilanza in-
teressata del gruppo può rinviare la que-
stione all’EIOPA, qualora ritenga che l’au-
torità di vigilanza sul gruppo non adempia
ai compiti e non assolva ai poteri ad essa
assegnati o se riscontri che; membri del
Collegio delle autorità di vigilanza non
cooperano nella misura richiesta.

Rileva come venga poi introdotto un
nuovo articolo 206-ter, con cui si stabilisce
che l’istituzione e il funzionamento del
Collegio delle autorità di vigilanza è disci-
plinato da accordi di coordinamento con-
clusi dall’autorità di vigilanza sul gruppo e
dalle altre autorità di vigilanza interessate.
In caso di opinioni divergenti sugli accordi
di coordinamento, ciascuna autorità del
Collegio può rinviare la questione al-
l’EIOPA. L’autorità di vigilanza sul gruppo
adegua la sua decisione definitiva a quella
dell’EIOPA e trasmette la decisione alle
altre autorità di vigilanza sulle società del
gruppo interessate.

Il nuovo articolo 207-bis prevede che,
nei casi in cui un’impresa di assicurazione
o di riassicurazione si trovi in difficoltà
finanziarie, le autorità di vigilanza sulle
imprese del gruppo collaborino stretta-
mente tra loro, comunicando senza indu-
gio ogni informazione pertinente non ap-
pena ne entrino in possesso oppure, lad-
dove sia richiesto, procedono a uno scam-
bio di informazioni. Qualora un’autorità di
vigilanza non comunichi informazioni per-
tinenti oppure sia stata respinta una ri-
chiesta di collaborazione, in particolare
per lo scambio di informazioni pertinenti,
oppure non è stato dato seguito a tale
richiesta entro due settimane, le autorità
di vigilanza possono rinviare la questione
all’EIOPA.

Le autorità responsabili della vigilanza
sulle singole imprese di assicurazione e di
riassicurazione appartenenti a un gruppo
e l’autorità di vigilanza sul gruppo convo-
cano senza indugio una riunione di tutte
le autorità di vigilanza partecipanti alla
vigilanza di gruppo qualora vengono a
conoscenza di una grave violazione del
requisito patrimoniale di solvibilità o del
requisito patrimoniale minimo di una sin-

gola impresa di assicurazione o di riassi-
curazione (anche nel caso del gruppo).

Il nuovo articolo 207-ter prevede che le
autorità di vigilanza interessate, quando
una decisione è rilevante per l’espleta-
mento dei compiti di vigilanza di altre
autorità di vigilanza, prima di adottare
tale decisione, si consultino nell’ambito del
Collegio delle autorità di vigilanza in or-
dine a eventuali modifiche dell’assetto
azionario, della struttura organizzativa o
decisionale delle imprese di assicurazione
e di riassicurazione di un gruppo che
richiedano l’autorizzazione delle autorità
di vigilanza o in merito all’eventuale de-
cisione di estensione del periodo di risa-
namento o anche sulle principali sanzioni
o misure da adottare. Un’autorità di vigi-
lanza sulle imprese del gruppo può anche
decidere di non consultare le altre autorità
di vigilanza in caso di urgenza o quando
la consultazione rischi di compromettere
l’efficacia della decisione.

Il nuovo articolo 207-quater prevede la
collaborazione tra Autorità di vigilanza
intersettoriali quando nei gruppi sono pre-
senti enti creditizi o imprese di investi-
mento.

Il nuovo articolo 207-quinquies, in
tema di segreto professionale e riserva-
tezza, rimanda alla disciplina sul segreto
d’ufficio di cui agli articoli 10 e 10-bis del
CAP.

Il nuovo articolo 207-sexies individua i
casi in cui l’IVASS può essere designata
autorità di vigilanza sul gruppo mentre il
nuovo articolo 207-septies ne disciplina le
funzioni.

Il nuovo articolo 207-octies disciplina la
cooperazione tra autorità al fine della
concessione dell’autorizzazione a calcolare
il requisito patrimoniale di solvibilità di
gruppo consolidato sulla base del modello
interno di gruppo.

Sono poi introdotti gli articoli 208-bis e
208-ter: il primo regola i casi di comuni-
cazione all’EIOPA del numero e dei casi di
rifiuto delle autorizzazioni, mentre il se-
condo disciplina la cooperazione sulla
coassicurazione comunitaria.

I commi da 145 a 158 modificano il
Titolo XV del CAP, in materia di vigilanza
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delle imprese assicurative e riassicurative
appartenenti ad un gruppo, relativamente
alla quale la direttiva Solvency II tende a
considerare (ai sensi degli articoli 213 e
214 della direttiva stessa) il gruppo assi-
curativo come un’unica entità soggetta alla
vigilanza dell’Autorità di vigilanza sul
gruppo cui vengono attribuiti compiti de-
cisionali e di coordinamento dell’attività di
vigilanza.

Tale quadro normativo europeo si è
innestato nelle previgenti disposizioni na-
zionali che, modellate sulla disciplina del
settore bancario, prevedevano un ruolo
peculiare per il gruppo assicurativo e per
la sua capogruppo. La modifica al CAP
intende, quindi, mantenere la specificità
nazionale relativa ai gruppi assicurativi,
coordinandola però con il disposto della
direttiva Solvency II.

In tale ambito viene sostituito l’articolo
210 del CAP, prevedendo che l’IVASS
esercita la vigilanza sul gruppo a livello
dell’ultima società controllante italiana,
ovvero l’impresa di assicurazione o di
riassicurazione, la società di partecipa-
zione assicurativa o di partecipazione fi-
nanziaria mista con sede nel territorio
della Repubblica che, nell’ambito del
gruppo, non è a sua volta controllata da
una impresa di assicurazione o di riassi-
curazione, da una società di partecipa-
zione assicurativa o da una società di
partecipazione finanziaria mista con sede
nel territorio della Repubblica.

Con riferimento agli strumenti di vigi-
lanza sul gruppo, sono introdotti nel CAP
i nuovi articoli da 215-bis a 216-decies, i
quali recano i nuovi strumenti previsti
dalla direttiva, quali il sistema di governo
societario di gruppo, la valutazione dei
rischi e della solvibilità, la vigilanza sulla
concentrazione dei rischi e le disposizioni
di terzo pilastro, in particolare in materia
di informative all’autorità di vigilanza.

In linea con l’approccio del CAP vi-
gente, a livello di norma primaria sono
introdotti i principi generali della disci-
plina, demandando a regolamenti IVASS
la definizione della normativa di dettaglio

degli strumenti di vigilanza, anche tenendo
conto del disposto delle linee-guida EIOPA
in materia.

Mediante l’introduzione del nuovo ar-
ticolo 216-sexies, per quanto riguarda la
solvibilità di gruppo, che già nel CAP
vigente è oggetto di ampia delegificazione,
sono mantenute a livello delegificato le
previsioni relative al calcolo della solvibi-
lità di gruppo, inserendo nel CAP un
aggancio alle previsioni regolamentari in
materia.

Con l’inserimento dei nuovi articoli da
217-bis a 217-septies è interamente sosti-
tuito il Capo IV del Titolo XV del CAP,
relativo alla verifica della solvibilità cor-
retta, che viene ridenominato « Gestione
centralizzata del rischio », il quale ri-
guarda la vigilanza sulle imprese di assi-
curazione o di riassicurazione controllate
da un’altra impresa di assicurazione o di
riassicurazione, al verificarsi di determi-
nate condizioni.

In tale quadro è inoltre inserito nel
predetto Titolo XV del CAP un nuovo
Capo IV-bis (composto dei nuovi articoli
220-bis e 220-ter), il quale disciplina la
vigilanza sul sottogruppo italiano avente
una controllante in uno Stato membro,
prevedendo in tal caso che l’IVASS applica
al sottogruppo nazionale le disposizioni
sulla vigilanza di gruppo.

È altresì inserito nel Titolo XV un
nuovo Capo IV-ter (composto dei nuovi
articoli da 220-quater a 220-octies), il
quale disciplina la vigilanza sul sotto-
gruppo italiano avente una controllante in
uno Stato terzo rispetto all’Unione euro-
pea. Anche in questo caso l’IVASS applica
al sottogruppo nazionale le disposizioni
sulla vigilanza di gruppo, potendo tuttavia
stabilire se e quali disposizioni non appli-
care al sottogruppo nazionale, valutando
anche se le società appartenenti al sotto-
gruppo nazionale siano soggette da parte
dell’autorità di vigilanza dello Stato terzo
a disposizioni di vigilanza sul gruppo equi-
valenti a quelle esercitate sulle imprese di
assicurazione e di riassicurazione italiane.

Nell’ambito del nuovo Capo IV-quater
del Titolo XV il nuovo articolo 220-decies
disciplina gli obblighi di rilevazione e
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comunicazione del deterioramento delle
condizioni finanziarie, prevedendo che
ciascuna impresa deve dotarsi di proce-
dure per individuarle, dovendo immedia-
tamente comunicarle all’IVASS.

Il nuovo articolo 226-bis, introdotto dal
comma 165 dell’articolo 1 dello schema di
decreto, reca i medesimi obblighi di co-
municazione in capo alla capogruppo ita-
liana per il caso di deterioramento delle
condizioni finanziarie del gruppo.

I commi da 159 a 183 modificano il
Titolo XVI del CAP, concernente le misure
di salvaguardia risanamento e liquida-
zione, prevedendo, nell’articolo 222, rela-
tivamente al caso di violazione delle
norme sul requisito patrimoniale di solvi-
bilità, che l’impresa assicurativa deve in-
formare immediatamente l’IVASS e deve,
entro due mesi, presentare, ai fini dell’ap-
provazione da parte dell’IVASS, un piano
di risanamento fondato su basi realistiche.

In tale ambito è previsto che, in pre-
senza di situazioni eccezionalmente av-
verse sui mercati finanziari, l’IVASS può
estendere il periodo di tempo massimo per
il ripristino dei requisiti di solvibilità. Tale
norma, analogamente a quanto previsto
nell’articolo 227 del CAP, è stata intro-
dotta in conformità al dettato della diret-
tiva Solvency II, come modificata dalla
direttiva Omnibus II.

Sono quindi introdotti i nuovi articoli
222-bis, 223-bis e 222-ter in caso di vio-
lazione delle norme sul requisito patrimo-
niale minimo, in caso di deterioramento
delle condizioni finanziarie dell’impresa,
per il piano di risanamento e per il piano
finanziario.

Nel contesto del Capo VII del citato
Titolo XVI, recante disposizioni sul risa-
namento e sulla liquidazione nel gruppo
assicurativo, il comma 183 dello schema di
decreto apporta solo modifiche stretta-
mente necessarie ad adeguare le norme
alle modifiche alla disciplina generale sui
gruppi.

I commi da 184 a 190 intervengono sul
Titolo XVIII del CAP, relativo alla disci-
plina sanzionatoria: in tale contesto non
viene modificata la struttura vigente del
CAP mentre sono apportate ai relativi gli

articoli gli aggiornamenti necessari per
tenere conto delle modifiche recate dalla
direttiva Solvency II. In tale ambito sono
integrate le fattispecie a cui, in caso di
inosservanza, si applica la sanzione am-
ministrativa pecuniaria prevista dall’arti-
colo 310 del CAP. Si tratta, in particolare
della disciplina in tema di:

fondi propri;

calcolo delle riserve tecniche e delle
altre poste per finalità di bilancio indivi-
duale;

violazione delle norme in materia di
governance, incluso il possesso dei requisiti
di onorabilità e professionalità;

violazione delle norme in tema di
relazione sulla solvibilità e condizione fi-
nanziaria.

È mantenuta la parte sanzionatoria sui
periti in quanto è generica e, con piccole
modifiche all’articolo 331, si prevede che
può essere svolta da CONSAP secondo il
trasferimento di competenze avvenuto in
sede di istituzione dell’IVASS.

Nell’articolo 309 è introdotta una
nuova fattispecie sanzionatoria per le im-
prese locali.

È inoltre modificato l’articolo 312, in
coerenza con le disposizioni relative alla
vigilanza sui gruppi.

Lo schema di decreto non interviene
invece sugli articoli relativi alla procedura
sanzionatoria, anche se molte disposizioni
devono ritenersi tacitamente abrogate per
effetto della normativa successiva al CAP,
quali la legge n. 262 del 2005 (cosiddetta
legge sul risparmio).

I commi da 191 a 219 modificano il
Titolo XIX del CAP, relativo alle disposi-
zioni tributarie transitorie e finali.

In tale ambito, nell’articolo 335, comma
1, la lettera c) è modificata al fine di
prevedere il contributo di vigilanza anche
in capo alle imprese locali, escluse dal-
l’applicazione di Solvency II. Il comma 5
dello stesso articolo 335 viene sostituto
prevedendo il versamento in due rate per
agevolare le imprese tenute al pagamento.

Martedì 10 marzo 2015 — 45 — Commissione VI



All’articolo 337 sono apportate modifi-
che per assicurare la coerenza con la legge
istitutiva che ha trasferito la vigilanza sui
periti alla CONSAP.

È stato inserito nel Titolo XIX del CAP
un nuovo Capo III-bis, il quale recepisce
tutte le disposizioni transitorie recate dalla
direttiva Omnibus II necessarie per il
passaggio al nuovo regime.

L’articolo 348 è modificato principal-
mente con riferimento alla disciplina delle
imprese assicurative multiramo, la cui di-
sciplina è allineata a quanto richiedono gli
articoli 73 e 74 della direttiva.

Nell’articolo 352 del CAP sono inserite
modifiche sia alla normativa nazionale
emanata in attuazione della direttiva con-
glomerati finanziari sia alla normativa in
tema di contabilità (di cui al decreto
legislativo n. 173 del 1997), volte entrambe
ad assicurare il coordinamento tra il CAP
novellato e altre norme applicabili al set-
tore assicurativo.

Segnala inoltre come, ai sensi del prin-
cipio direttivo di cui all’articolo 32, comma
1, lettera b), della legge n. 234 del 2012
(Norme generali sulla partecipazione del-
l’Italia alla formazione e all’attuazione
della normativa e delle politiche del-
l’Unione europea), richiamato dalla norma
di delega di cui alla legge n. 154 del 2014,
l’articolo 1 dello schema apporta modifi-
che di coordinamento tra la normativa
recata dal CAP e la disciplina di settore
sopravvenuta, al fine di armonizzare il
testo consolidato dello stesso CAP.

L’articolo 2 dello schema di decreto
legislativo reca la clausola di invarianza
finanziaria.

Marco CAUSI (PD) ritiene opportuno
consentire a tutti i componenti della Com-
missione di approfondire le complesse te-
matiche affrontate dal provvedimento, al
fine di concentrare il dibattito sui princi-
pali aspetti affrontati dallo schema di
decreto legislativo.

Daniele PESCO (M5S) suggerisce l’op-
portunità di procedere ad alcune audi-
zioni, al fine di approfondire le questioni
oggetto del provvedimento.

Daniele CAPEZZONE, presidente, ri-
tiene che la decisione circa lo svolgimento
di eventuali audizioni potrà essere assunta
la prossima settimana, dopo aver preso
compiutamente visione dei contenuti del
provvedimento.

Nessun altro chiedendo di intervenire,
rinvia quindi il seguito dell’esame a una
seduta da convocare nel corso della pros-
sima settimana.

Schema di decreto legislativo recante norme per

l’attuazione della direttiva 2013/14/UE, che modifica

le direttive 2003/41/CE, 2009/65/CE e 2011/61/UE, e

per l’adeguamento alle disposizioni del regolamento

(UE) n. 462/2013, che modifica il regolamento (CE)

n. 1060/2009, relativo alle agenzie di rating del

credito.

Atto n. 148.

(Seguito dell’esame, ai sensi dell’articolo
143, comma 4, del regolamento, e rinvio).

La Commissione prosegue l’esame dello
schema di decreto legislativo, rinviato, da
ultimo, nella seduta del 3 marzo scorso.

Daniele CAPEZZONE, presidente, ri-
corda che nella seduta precedente la re-
latrice, Moretto, ha presentato una pro-
posta di parere favorevole; avverte inoltre
che il deputato Paglia ha presentato una
proposta di parere alternativo (vedi alle-
gato), la quale sarebbe posta in votazione
ove fosse respinta la proposta di parere
della relatrice.

Sara MORETTO (PD), relatrice, con-
ferma la proposta di parere favorevole già
formulata nella precedente seduta.

Daniele PESCO (M5S) chiede che la
votazione sulle proposte di parere sia
rinviata a giovedì 12 marzo, preannun-
ciando l’intenzione del suo gruppo di for-
mulare una proposta di parere alternativa
a quella della relatrice.

Giovanni PAGLIA (SEL) segnala come,
in estrema sintesi, la sua proposta alter-
nativa di parere si fondi sul giudizio

Martedì 10 marzo 2015 — 46 — Commissione VI



fortemente critico del suo gruppo nei con-
fronti degli atti normativi comunitari re-
lativi alla disciplina del rating, che lo
schema di decreto legislativo è volto ad
attuare, più che su un giudizio contrario
nei confronti del recepimento di tali atti
operata con lo schema di decreto predi-
sposto dal Governo.

Marco CAUSI (PD) ritiene opportuno,
sul piano del metodo, procedere alla vo-
tazione del parere sullo schema di decreto
non oltre la seduta di giovedì prossimo.

Passando quindi al merito del provve-
dimento, rileva, a differenza del giudizio
negativo espresso in merito dal deputato
Paglia, come la direttiva oggetto di rece-
pimento, recando numerose novità su ta-
luni aspetti particolarmente delicati atti-
nenti alla disciplina delle agenzie di rating,
costituisca un primo importante passo in
avanti dell’Unione europea verso una mag-
giore regolamentazione dell’assetto e del-
l’operatività delle agenzie stesse.

In tale ambito evidenzia come la diret-
tiva stessa costituisca la risposta ad una

serie di criticità emerse a seguito delle
vicende connesse con la recente crisi fi-
nanziaria, che ha reso evidente la neces-
sità di contrastare alcuni comportamenti
delle agenzie di rating così da assicurarne
indipendenza e imparzialità.

Nell’esprimere quindi la disponibilità
della maggioranza a concedere a tutti i
gruppi il tempo necessario per la presen-
tazione di proposte di parere alternative a
quella della relatrice, ribadisce l’esigenza
che la Commissione concluda entro la
settimana in corso l’iter di esame dello
schema di decreto, anche al fine di evitare
l’accusa di comportamenti inerti o distratti
da parte del Parlamento nei confronti di
un tema tanto rilevante.

Daniele CAPEZZONE, presidente, alla
luce dell’andamento del dibattito, e nessun
altro chiedendo di intervenire, rinvia il
seguito dell’esame a una seduta da con-
vocare nella giornata di giovedì, nel corso
della quale si procederà all’espressione del
parere sul provvedimento.

La seduta termina alle 14.35.
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ALLEGATO

Schema di decreto legislativo recante norme per l’attuazione della
direttiva 2013/14/UE, che modifica le direttive 2003/41/CE, 2009/
65/CE e 2011/61/UE, e per l’adeguamento alle disposizioni del
regolamento (UE) n. 462/2013, che modifica il regolamento (CE)
n. 1060/2009, relativo alle agenzie di rating del credito. (Atto n. 148).

PROPOSTA DI PARERE ALTERNATIVA
PRESENTATA DAL DEPUTATO PAGLIA

La VI Commissione Finanze della Ca-
mera dei deputati,

esaminato lo schema di decreto legi-
slativo recante norme per l’attuazione
della direttiva 2013/14/UE, che modifica le
direttive 2003/41/CE, 2009/65/CE e 2011/
61/UE, e per l’adeguamento alle disposi-
zioni del regolamento (UE) n. 462/2013,
che modifica il regolamento (CE) n. 1060/
2009, relativo alle agenzie di rating del
credito (Atto n. 148);

premesso che:

l’attività di rating svolta dalle pre-
dette agenzie riveste nel contesto econo-
mico e finanziario internazionale partico-
lare rilevanza, essendo loro attribuito il
compito di ridurre le asimmetrie informa-
tive esistenti nell’ambito dei mercati fi-
nanziari e di fornire agli investitori indi-
cazioni e valutazioni sulla solidità finan-
ziaria di enti pubblici e soggetti privati, tra
cui Stati, banche, assicurazioni ed im-
prese, con particolare riferimento al grado
di rischio dei titoli emessi e alla solvibilità
dei soggetti presi in esame;

dai suddetti giudizi dipendono le de-
cisioni di investimento degli operatori fi-
nanziari, giudizi che sono pertanto in
grado di influire, positivamente o negati-
vamente, sul corso e sull’andamento dei
mercati finanziari, in quanto la promo-
zione o il declassamento dei prodotti fi-
nanziari contribuisce in modo sostanziale
ad influenzare il loro andamento sui mer-

cati; gli enti creditizi, le imprese di inve-
stimento, le imprese di assicurazioni vita e
non vita, le imprese di riassicurazione, gli
organismi di investimento collettivo in va-
lori mobiliari (OICVM) e gli enti pensio-
nistici aziendali o professionali possono
infatti utilizzare i rating come riferimento
per il calcolo dei loro requisiti patrimo-
niali a fini di solvibilità o per il calcolo dei
rischi nella loro attività di investimento;

è pertanto essenziale che le attività di
rating del credito siano condotte nel ri-
spetto dei principi di integrità, traspa-
renza, responsabilità e correttezza gestio-
nale, affinché i rating utilizzati nell’Unione
europea emessi da tali agenzie siano in-
dipendenti, oggettivi e di qualità adeguata;

in virtù di tale importante ruolo
svolto dalle agenzie di rating, si è aperto a
livello internazionale un ampio dibattito
volto a realizzare un quadro regolamen-
tare comunitario in grado di rispondere
all’esigenza inderogabile di istituire alcuni
seri presidi a difesa degli Stati sovrani e
porre rimedio alle incertezze ed alle vi-
schiosità operative emerse soprattutto nel
2008 con la crisi dei mutui subprime e dei
derivati ed il fallimento della banca Leh-
man Brothers, che hanno evidenziato tutta
la fragilità di un sistema monopolistico
fondato sull’eccessivo affidamento, da
parte dei soggetti istituzionali, al giudizio
di tali agenzie;

nonostante l’emanazione delle sud-
dette regole comunitarie attraverso l’ado-
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zione del regolamento (CE) n. 1060/2009 e
le successive norme di adeguamento, il
mercato del rating a tutt’oggi sembra an-
cora essere ostaggio di una ristretta oli-
garchia finanziaria, costituita dalle tre
agenzie Moody’s, Standard & Poor’s e
Fitch, che non garantisce l’autorevolezza e
soprattutto l’indipendenza delle loro valu-
tazioni e ciò è tanto più grave in consi-
derazione dell’importanza per gli investi-
tori di poter disporre di informazioni
precise e di valutazioni credibili e, soprat-
tutto, delle conseguenze che un eventuale
declassamento può produrre sull’economia
e sulla politica dei singoli Stati: le stesse
agenzie, infatti, nel rendere un servizio
agli investitori, anziché porsi come soggetti
indipendenti ed obiettivi, essendo da con-
dizionate da conflitti di interesse e ani-
mate da intenti speculatori, continuano ad
esercitare un’azione di turbativa dei mer-
cati che contribuisce all’attuale e persi-
stente instabilità dei mercati;

inoltre spesso la composizione del
capitale azionario delle principali agenzie
di rating vede tra gli azionisti di riferi-
mento soggetti in potenziale conflitto di
interessi con l’obbligo di imparzialità e
riservatezza che dovrebbe caratterizzare la
loro attività: le principali agenzie di rating
risultano, infatti, partecipate da grandi
fondi di investimento, in possesso di
un’enorme massa di liquidità in gestione,
e non può dunque nascondersi la circo-
stanza secondo cui proprio gli azionisti
delle agenzie possano trarre significativi
vantaggi dalle decisioni adottate dalle
agenzie stesse;

emerge, pertanto, in tutta evidenza la
necessità, in ambito europeo, di assicurare
la trasparenza e l’efficienza dei mercati e
una più efficace tutela del risparmio ed
una più pervasiva definizione di regole che
disciplinino l’attività e i pronunciamenti
delle agenzie di rating: occorre pertanto
ridimensionare il ruolo di tali agenzie,
aumentandone il numero, improntando la
loro azione a criteri di trasparenza, og-
gettività ed indipendenza, prevedendo
forme di responsabilità per danni e dimi-
nuendo il grado di soggezione degli inve-

stitori istituzionali rispetto alle loro valu-
tazioni;

nonostante la Commissione europea,
con l’adozione del regolamento (CE)
n. 1060/2009 e delle successive norme di
adeguamento, abbia lavorato alla defini-
zione di un quadro normativo rigoroso che
disciplinasse e limitasse l’attività delle
agenzie di rating, questo non sembra es-
sere riuscito a disciplinare la funzione
impropria che nel tempo le stesse hanno
assunto né a fare uscire le stesse agenzie
da quella dimensione privilegiata che con-
sente loro di condizionare le scelte dei
singoli Stati sovrani e dei mercati finan-
ziari;

sarebbe pertanto auspicabile pro-
muovere un nuovo intervento regolativo a
livello comunitario che ridimensioni il
ruolo di tali agenzie, aumentandone il
numero, improntando la loro azione a
criteri di trasparenza, oggettività ed in-
dipendenza, prevedendo forme di respon-
sabilità per danni e diminuendo il grado
di soggezione degli investitori istituzionali
rispetto alle loro valutazioni, ma, soprat-
tutto, che garantisca l’eliminazione dei
conflitti di interesse attualmente presenti
all’interno delle agenzie di rating stesse e
che preveda sanzioni in caso di mancato
rispetto di determinati criteri deontolo-
gici;

le regole comunitarie fino ad oggi
emanate, di cui lo schema di decreto
n. 148 è diretta espressione, non sem-
brano invece aver risolto e superato tutte
le suddette criticità;

i suddetti obiettivi sarebbero, invece,
perseguibili grazie all’istituzione in ambito
europeo di un organismo indipendente e
autorevole di controllo che, operando con
criteri omogenei e standardizzati di valu-
tazione, svolga attività di rating sui titoli
del debito sovrano ed esprima valutazioni
sull’affidabilità creditizia dei singoli Paesi
membri dell’Unione, istituzione peraltro
auspicata il 16 gennaio 2012 dallo stesso
Governatore della Banca centrale europea,
in sede di audizione presso il Parlamento
europeo, nel corso della quale, sottoli-
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neando la gravità di taluni giudizi tecnici
espressi dalle agenzie di rating capaci di
destabilizzare l’eurozona, egli ha prefigu-
rato la necessità di dotare l’area euro di
un proprio organismo indipendente di va-
lutazione sull’affidabilità creditizia degli

Stati membri, allo scopo di ridurne la
dipendenza dai giudizi delle stesse,

esprime

PARERE CONTRARIO.
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