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Assicurazioni, prima riforma
per mitigare i balzi dello spread

NORME

Bruxelles vara la revisione
della norma che consente
di attenuare la volatilita

Farina (Ania): passo avanti
ma I'Italia deve farsi sentire
sulla riforma di Solvencyll

Laura Serafini

Arrivaunaboccata d’ossigeno peribi-
lanci delle compagnie assicurative ita-
liane. Dallo scorso anno, quandodopo
insediamento dell’attuale governoe
risalitolo spread attestandosi stabil-
mente sopra quota 200 punti base, il
settore ha cominciato asoffrire perle
ripercussioni della volatilith dei rendi-
menti dei titoli di Stato italiani (nei
quali sono investite gran parte delle
riserve) sui requisiti patrimoniali. E
questo in virtu delle nuove regole di
valutazione delle attivita ai prezzi di
mercato (fair value) imposto dalla di-
rettiva europea Solvency II. Ieri il si-
stemanazionale ha portatoacasaun
importante riconoscimento: il Core-
per (comitatodel Consiglioeuropeo) e
la commissione Econ guidata daRo-
berto Gualtierihannoapprovato una

revisionedellanorma che consente di
mitigare gli effetti della volatilita dello
spread. «Céstato un intervento com-
binatodel governoitaliano conl’espe-
rienza del presidente della commis-
sione Econ» afferma Maria BiancaFa-
rina, presidente di Ania. Larevisione
inquestioneriguardail countryspeci-
fic(ribattezzato scudoantispread), un
fattore che consente di tenere conto
della situazione di ogni singolopaese
dell'Unione nella determinazionedel
volatility adjustement. Quest'ultimo &
unmeccanismo diaggiustamento che
riduce gli effetti della volatilita deitas-
sisul Solvencyratio. I paesi conspread
piu alti, comel'Ttalia, sono penalizzati
perche i rendimenti dei titoli emessi
nel Paese vanno ben al di sopradella
media europea. Ilcountry specific do-
vrebbe allora consentire di mitigare
questosbilanciamento. «Il problema
e che, come piu volte segnalato, il
country specific non funziona bene -
chiosa Farina -. La possibilita dibene-
ficiarne scattararamente, perché per
lasuaattivazione e richiesto un diffe-
renzialetraitassimedieuropeie quel-
lonazionale dialmeno 100 puntibase,
dunque come osservato da maggio
2018 conuno spread oltre 300.Sesiha
la fortuna di chiudere un bilancio o
una trimestrale il giorno in cui lo
spread supera300sipudaverebene-

fici, altrimentino. Larevisione varata
ieri abbassa la soglia di applicabilita
del country specific a 85 punti base».
Quale eil vantaggio per il sistema assi-
curativonazionale? «Se questa corre-
zione fosse gia stataintrodotta da ini-
Zio anno, le compagnie avrebberobe-
neficiato diunaumento medio diSol-
vency ratio di 25 punti percentuali».
Ania e Ivassavevano chiestounacor-
rezione lo scorso anno, quando c’e
statauna parziale revisione di Solven-
cyIl, ma senza successo. L’occasione
della modifica e stata coltaal balzo da
Gualtieri conla direttiva europea ap-
provataiericheriformail sistemadel-
le Authority europee (Esa): Esma, Eio-
paeEba, affidandoaquest’ultima, tra
lealtre cose, piti poteri divigilanza an-
tiriciclaggio. Per I’entrata in vigore
nonrestachel’'approvazione del par-
lamento Uee del Consiglio entroapri-
le, poiladirettiva dovra essererecepita
dagli Stati membri. «Quello di oggi e
un passaggio importante ma non e
esaustivo-osservaFarina -.Nel2020
cisaraunariforma strutturale diSol-
vencyll. In quella occasione sara im-
portante tornare a farsi sentire come
sistema paese: servono correttiviper
tutelareilrisparmio dilungo periodo
ed énecessario modificare imeccani-
smiche sonoalla base di questi sistemi
di calcolo deirequisiti prudenziali».
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