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Il processo di revisione di Solvency ||

OPPORTUNITA CHIAVE PER RAFFORZARE LA SOLIDITA DEL REGIME PRUDENZIALE ALLA LUCE DI
NUOVF “"'NE

L’attuale v" Regime prudenziale sofisticato ma altamente conservativo
framework v' Ha ampiamente raggiunto i suoi obiettivi e dimostrato la sua validita
Solvency | v Nuove sfide rendono necessario aggiungere nuovi obiettivi ai precedenti

LA REVIEW E’ OCCASIONE PER... PER REALIZZARE CIO’ E’ NECESSARIO:

v' Tener conto del modello di business di
lungo periodo delle compagnie di
assicurazione

Realizzare gli obiettivi definiti dai progetti Green
Deal, Capital Markets Union e Next Generation EU

Supportare la competitivita dell'industria assicurativa
europea sulla scena mondiale

v Mitigare la volatilita artificiale

v Ridurre gli oneri operativi non necessatri
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Una revisione significativa del framework Solvency |

UN IMPIANTO NORMATIVO E DI REVISIONE PROFONDAMENTE DIPENDENTI DALLE CONDIZIONI DI MERCATO
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Chart 3.1.1. Elaborazioni ANIA su dati EIOPA e Refinitiv. Dati giornalieri. Il grafico in basso € basato su spreads
governativi e societari per la valuta euro calcolati utilizzando il portafoglio VA EIOPA.
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e priorita per
'industria
assicurativa
italiana

E FONDAMENTALE CHE LA
REVISIONE DI SOLVENCY Il SIA
ORIENTATA A:

v MIGLIORARE GLI STRUMENTI
ESISTENTI

v GARANTIRE UN IMPATTO DELLE
MISURE, NEL COMPLESSO,
BILANCIATO.

o) 19/07/2021

Volatility CUI:ZI:ZetZsSI
Adjustment
Mantenere /a

Correggere alcuni difetti
affinche diventi uno
strumento anticiclico

metodologia di
estrapolazione invariata
) ed evitare complessita
efficace. e volatilita aggiuntive.

Long-Term Equity

Principio di

Risk Module i o s
proporzionalita
Garantire che sia in grado . .
.. Garantire che gl
di riflettere . :
. assicuratori possano
adeguatamente i i . e ..
i . evitare inutili costi in
fondamentali degli

. . . base alla portata, alla
/nvestimenti a lungo \

termine e la volatilita dei

delle loro attivita.

v

natura e alla complessita

Interest Rate Risk
Module

Introdurre un esplicito
«floor term-dependent»
per evitare una
sovrastima del rischio
di tasso.
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Volatility Adjustment (VA)

E OPPORTUNO CORREGGERE ALCUNI DIFETTI DEL VA AFFINCHE DIVENTI UNO STRUMENTO ANTICICLICO

EFFICACE.

Le Imprese di assicurazione generalmente non sono esposte alla
volatilita di mercato a breve termine e possono svolgere un ruolo
anticiclico nei mercati finanziari.

Il Volatility Adjustment ha lo scopo di mitigare I'impatto delle
fluttuazioni di mercato a breve termine.

.

OPINION EIOPA _T\

Y
£Correzione delle principali Introduzione di proposte

criticita dell'attuale VA dannose
(inefficacia della componente (risk correction prociclica,
nazionale) liquidity application ratio)
" AN

4

0 o

* Innalzamento del General Application Ratio

(GAR) da 65% a 100%.

della componente nazionale (c.d. macro-VA).
* Eliminazione dell’application ratio basato su

storiche di lungo periodo e non sullo spread
Qorrente (come proposto da EIOPA).

» Utilizzo del fattore di re-scaling per ’attivazione

caratteristiche di liquidita della compagnia (ARS)
» Utilizzo di una risk correction basata su medie

®

lle

/
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Estrapolazione della curva del tassi risk-free (RFR)

LA METODOLOGIA ATTUALE NON NECESSITA MODIFICHE CHE AUMENTINO COMPLESSITA E VOLATILITA

PROPOSTA
 Mantenere l'attuale metodologia di

[ 'attuale metodo di estrapolazione della curva RFR (i.e. Smith estr.apc?lazior)e, evitan(.:Io complessita e volatilita
Wilson) ha contribuito in modo significativo alla stabilizzazione dei aggiuntive o, In alternativa.

risultati Solvency Il nel 2020. * Introdurre la nuova metodologia con un

v‘v parametro di convergenza del 20% (invece del
10% proposto da EIOPA).

OPINION EIOPA %\  Modificare 'eventuale meccanismo di transizione

Il framework Solvency Il cattura gia i rischi legati ai tassi di
Interesse di lungo periodo e all’eventualita che rimangano bassi

per un periodo di tempo prolungato (UFR, IRR module, Stress
Test regolari, ORSA)

&

‘-/ N _ 7 («emergency brake») in modo che sia graduale,
. _ * Incremento dei requisiti di semplice, meccanico e, quindi, prevedibile.
Meccanismo di capitale per duration lunghe \ /
transizione « Meccanismo insufficiente
(“emergency brake”) ad alleviare impatto, causa di
\_ - \ Incertezza nelle valutazioni _

Ania

Associazione Nazionale
fra le Imprese Assicuratrici
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Interest Rate Risk Module (IRR)

E NECESSARIO INTRODURRE UN FLOOR TERM-DEPENDENT ESPLICITO PER EVITARE UNA SOVRASTIMA DEL

PROPOSTA Qﬁ
 Calibrare il floor su tassi di interesse

...tuttavia, rappresentativi dell’intero mercato EEA (non solo

evidenze e paradigmi economici in contesti di tassi d'interesse sul franco svizzero come proposto da EIOPA)
positivi non possono essere applicatl «tout court» a periodi

caratterizzati da tassi negativi.

ANIA riconosce la necessita di ricalibrare il modulo di rischio per
riflettere adeguatamente |1 tassi d'interesse negativi nella
regolamentazione assicurativa...

* Elaborare un floor crescente e «term-dependent»
efficace anche per duration piu lunghe.

v‘v  Estendere la durata del meccanismo di phase-in

OPINION EIOPA -m\ e rivederne le modalita di applicazione per
Istico

‘-/ N _ alleviare I'impatto dell'introduzione della modifica.
* Floor fisso e non real \ /
* |Introduzione floor in contesti di tassi
esplicito «eccezionalmente bassi».
 Meccanismo di phase-in * Meccanismo insufficiente
\_ - \ ad alleviare impatto o
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Long Term Equity (LTE)

E NECESSARIO APPORTARE ULTERIORI MIGLIORIE Al CRITERI DI ACCESSO

La capacita e la volonta di investire in attivi di lungo periodo sono

direttamente correlate alla natura delle passivita delle imprese di
assicurazione.

La letteratura accademica ha trovato evidenza che il rischio legato
agli investimenti azionari diminuisce al crescere del periodo d
detenzione.

OPINION EIOPA

¥

-

Le modifiche proposte da
EIOPA vanno nella giusta
direzione.

-

~

/
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/Necessité di riflettere

\

la volatilita dei mercati
azionari e le pratiche di
mercato e di una maggiore
efficienza nel supportare la
strategia della CMU.

me%
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PROPOSTA

\_

Ridurre il requisito sulla duration delle passivita vita
nei Gruppi di Rischio Omogenei (HRG)da 10a 5
anni, un orizzonte temporale caratterizzato da una

volatilita pari a circa la meta di quella a 1 anno.

/
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L 'integrazione dei rischi ambientali in Solvency ||

LE INIZIATIVE COMUNITARIE E LE AZIONI DI EIOPA

2016: Accordo di Parigi (UE), art. 2, par. 1, lett. c)

Obiettivo: rafforzamento della risposta ai cambiamenti climatici,
tra I'altro rendendo i flussi finanziari coerenti con un percorso
che conduca a uno sviluppo a basse emissioni di gas a effetto
serra e resiliente ai cambiamenti climatici.

Richiesta di parere

tecnico ad EIOPA

europea

liiclin-2018)
ugyno 22U r10)

Disciplina in

fase di
evoluzione

Marzo 2018: Piano d’azione per finanziare lo
sviluppo sostenibile

Obiettivo: riorientare i flussi di capitali verso investimenti
sostenibili per consentire una crescita sostenibile e inclusiva.

EIOPA
(settembre 2019)

Integrazione degli
scenatri di rischio
riguardanti il

Integrazione dei rischi di
sostenibilita nella
governance delle imprese.

fo

Dicembre 2019: Green Deal europeo (CE)

Obiettivo: eliminazione emissioni nette di gas a effetto serra nel cambiamento climatico
2050, riduzione investimenti in attivi non recuperabili e Modifiche AD SiII nalllMDPQA
incremento finanziamenti sostenibili. Commissione Opinion EIOPA
(21 aprile, sottoposti a scrutinio del PE) (19 aprile 2021)
10 19/07/2021 Il quadro della regolamentazione: I'evoluzione di Solvency Il - Edoardo Marullo Reedtz

Inclusione dei rischi
climatici nel modulo
NatCat della Standard

Formula Solvency Il
Discussion Paper EIOPA

(dic. 2020 — feb. 2021)
+

Methodological Paper
(8 luglio 2021)
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