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Focus sulla Proposta di Direttiva Solvency I11:
il primo pilastro

In data 10 luglio 2007 la Commissione europea ha approvato una proposta di direttiva con
cui codifica la vigente legislazione vita e danni e introduce il nuovo regime prudenziale
Solvibilita Il. A parte lintroduzione del nuovo regime di solvibilita e [I'estensione
dell’esclusione dal campo di applicazione della proposta, oltre alle piccole mutue, alle
compagnie che hanno una raccolta premi non superiore ai 5 milioni di euro non sono state
apportate significative modifiche.

La proposta di direttiva si concentra sui principi generali del nuovo regime di vigilanza
prudenziale; le caratteristiche di dettaglio del sistema sono rinviate alle cosiddette misure di
attuazione (“implementing measures”).

Il futuro regime di vigilanza prudenziale, in analogia a quanto previsto da Basilea 2 per le
banche, si articola su tre pilastri: un primo pilastro relativo ai requisiti finanziari; un secondo
pilastro incentrato su requisiti di tipo qualitativo e sull’attivita di vigilanza; un terzo pilastro
dedicato all'informativa e alla “disciplina di mercato”.

Il primo pilastro, su cui si focalizza questo numero della newsletter, comprende disposizioni
relative ai criteri di valutazione di attivita e passivita, alla determinazione dei fondi propri e ai
criteri per la loro ammissibilita ai fini della copertura dei requisiti patrimoniali, al calcolo del
Solvency Capital Requirement (SCR) e del Minimum Capital Requirement (MCR), agli
investimenti a copertura delle riserve tecniche e del SCR e, infine, al calcolo dei requisiti
patrimoniali per i gruppi di imprese. Per quanto concerne la valutazione di attivita e passivita,
il principio cardine & quello che presuppone una coerenza con i valori espressi direttamente o
indirettamente dal mercato. Le riserve tecniche sono determinate come somma di una best
estimate e di un risk margin, calcolato con I'approccio del “cost of capital”’. | metodi per il
calcolo della best estimate e del risk margin, la suddivisione per rami nel calcolo delle riserve,
gli standard che I'impresa deve rispettare per garantire I'affidabilita dei dati utilizzati saranno
disciplinati dalle misure di attuazione. Per quanto concerne i fondi propri e la loro
ammissibilita per la copertura dei requisiti patrimoniali, la proposta di direttiva prevede una
classificazione articolata su tre livelli, sulla base di alcune caratteristiche fondamentali
possedute dai vari elementi del patrimonio.

L’SCR (Solvency Capital Requirement) € il principale requisito patrimoniale previsto dal nuovo
regime: esso corrisponde al Value at Risk (VaR) dei fondi propri dell'impresa con riferimento
a un livello di confidenza del 99,5% e a un orizzonte temporale di un anno. L’'SCR dovra
coprire le perdite inattese e sara calibrato in modo da considerare tutti i rischi quantificabili
cui I'impresa €& esposta. L'SCR potra essere calcolato tramite la formula standard, definita
dalla normativa e comune a livello europeo, o tramite un modello interno adottato dalle
singole imprese. L'MCR rappresenta, invece, la soglia patrimoniale minima al di sotto della
quale il livello di rischio diviene inaccettabile. La proposta di direttiva prevede che esso sia
calcolato in modo verificabile, chiaro e semplice, che sia calibrato al Value-at-Risk dei fondi
propri dell'impresa con riferimento ad un livello di confidenza compreso fra I’'80% e il 90% su
un arco temporale annuale e che abbia una soglia minima pari a 1 milione di euro per
I’'assicurazione non vita e a 2 milioni di euro per I'assicurazione vita. La metodologia di calcolo
del’MCR, che sara definita dalle misure di attuazione, € un aspetto tuttora oggetto di
dibattito in seno alle Autorita comunitarie.
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