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Rosst: “Assicurazioni solide
ma cambiamento epocale
con le nuove regole europee”

INTERVISTA AL PRESIDENTE
DELL’IVASSE DIRETTORE
GENERALE DELLA BANCA
D’'ITALIA: “RESTAIL
PROBLEMA DELLA
VALUTAZIONE SULLA
RISCHIOSITADEITITOLI
DISTATO ITALIANT”

Adriano Bonafede

1 momento non vediamo

« problemi per i grandi
gruppi assicurativi italiani, che se-
condo i parametri patrimoniali di
Solvency I stanno bene. Cosa suc-
cedera con Solvency I nel 2016 lo
vedremo, anche perché nell'Eiopa
(Pautorita europea di vigilanza nel
cui board I'Ttalia ha un membro, il
Consigliere Corinti, ndr) &€ ancora
inatto unadiscussione, in partico-
lare sullavalutazione dellarischio-
sita dei titoli di Stato nei cosiddetti
modelli interni». Salvatore Rossi,
presidentedell’Ivassedirettorege-
nerale della Banca d’Italia, € molto
cauto. Le compagnie italiane, so-
prattutto le pilt grandi, non hanno
problemi di adeguatezza patrimo-
niale ma molto dipendera dalle ri-
soluzioni che nel corso dell’anno
saranno prese in Europa.

Dottor Rossi, insomma Sol-
vencyll & ancoraun’incognita per
le compagnie italiane. Nel senso
che non c’e alcuna certezza che
non siano necessarie ripatrimo-
nializzazioni.

«Sono fiducioso che anche nel
passaggio da SolvencyIallle com-
pagnie italiane possano dimo-
strarsi solide e ben capitalizzate.
Ma non nascondiamoci che il pas-
saggio e davvero epocale. Apartela
questione della valutazione dei ti-
toli di Stato, su cui l'Eiopa dovreb-
be darcilinee-guida in questi gior-
ni,dobbiamo considerare che stia-
mo per entrare in un periodo dira-
dicale metamorfosi non solo del-
|'assetto regolatorio maanche del-
lelinee gestionali delle imprese».

E questo che significa, in con-
creto?

«Le compagnie dovranno, con
annidiritardorispettoallebanche,
misurarsiconiproprispecifici pro-
fili di rischio, che fino ad oggi non
eranorilevati conmetodicomunie
non erano comunque legati ai re-
quisiti patrimoniali. Con Solvency
IT ogni compagnia avra il proprio
profilo dirischio, articolato in una
lunga serie di voci e sottovoci. E, in
dipendenzadiquestoprofilo,side-
durrail requisito di capitale».

Chimisurera questiprofili diri-
schio? L'Ivass?

«Dovranno misurarlo le azien-
de stesse, in un uno sforzo di au-
tovalutazione che comunque,
ovviamente, dovra essere vaglia-
to dall'Tvass».

Esisteraununicomodoperper-
venire al profilo dirischio?

«No, ci sono tre modalita per
farlo. Una, la piu sofisticata, si
chiama "modello interno". Pre-
sentail maggior grado di persona-
lizzazione del profilo di rischio e,
in parallelo, di complessita: par-
liamo di migliaia di pagine di do-
cumentazione, illustrazioni e for-
mule. Una seconda modalita, un
po' meno complessa, si chiama
"parametro specifico d'impresa".
Unaterza, la pitt semplice, € la co-
siddetta "formula standard". Ma
anche quest’ultima resta comun-
que assai complicata.
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Sembra di capire che la prima
cosa che sta facendo Solvency II
siadiaumentareicostiperlecom-
pagnie di assicurazione...

«Indubbiamente ci sara un au-
mento del lavoro, che soprattutto
le imprese pilt piccole avranno
difficolta ad affrontare, ma occor-
re considerare anche i benefici at-
tesi dal nuovo regime, non solo in
termini di rispondenza del requi-
sito patrimoniale al profilo di ri-
schio, ma anche sotto il profilo
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L’Ivass?

«S1, perché mentre le grandi
compagnie possono schierare,
pur pagandone il costo, eserciti di
esperti per mettere a punto i mo-
delli di autovalutazione del ri-
schio, I'Ivass ha soltanto 350 per-
sone, e non tutte possono essere
abilitate a validare i modelli delle
compagnie. Insomma, per I'Ivass
e unasfida considerevole».

Prima dell’introduzione di
SolvencyII, e quindi nel corso di

quest’anno,lecompagniesaran-
no chiamate a svolgere uno
stress test come a suo tempo fe-
cero lebanche?

«No, non sono previsti altri
stress testnel 2015 dopo quello del
2014, preparatorio al percorso ver-
soilnuovo regime divigilanza».

Echecosaneeemerso?Qualile
compagnie piu esposte al rischio
equalimeno?

«In sede Eiopa fu deciso, dato il
carattere sperimentale dell'eserci-

L SOLVENCY 1 DELLE COMPAGNIE ITALIANE

H2014 W2015 W2016

(stime)

(previsioni)

196
195
CATTOLICA 196

UNIPOLSAI

U & 168
& =

ceneraLl I 156

zio del 2014, di diffondere soltanto
i dati generali, non anche quelli
delle singole compagnie».

Mavoisapetecom’eéandata.So-
noemersedellecriticitaalivellodi
singole impreseitaliane?

«Francamente non abbiamo vi-
stoaccendersi delle spie».

I bassi tassi d'interesse hanno
gia prodotto effetti negativi sulla
redditivita delle banche italiane.
Per le compagnie si pone un pro-
blema analogo, considerando an-

che che buona parte delle polizze
vita hanno una garanzia di rendi-
mento minimo?
«Propriolostresstesthamostra-
tocomeilsistemaitalianopossare-
sistere meglio dellamediaeuropea
auna prolungata fase di bassi tassi
di interesse, grazie a un miglior
equilibrio di bilancio fra impegni
nei confronti della clientela e inve-
stimenti, sia nelle scadenze sia nei
rendimenti. Naturalmente e un te-
mache continueremo a monitora-

della governance delle imprese e
dellatrasparenzaversoil mercato.
Mac’e un’altra preoccupazione, e
riguarda noi».

Qui sopra,
Salvatore
Rossi,
presidente
dell'lvass

e direttore
generale
della Banca
d’Italia

re con molta attenzione».

Per0 questa storia dei Btp
preoccupa ancora molti. Le assi-
curazionisono pienediBtp, intor-
no ai 250 miliardi. Se si decidesse
che occorre tener conto del mag-
giore rischio che questi titoli di
Stato incorporano rispetto ad al-
tri, ad esempio quelli tedeschi, le
compagnie italiane potrebbero
essere costrette acambiarelaloro
politicadiinvestimento o araffor-
zarsi patrimonialmente. Qual &
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I'orientamento in Europa?

«ConSolvencylilproblemanon
siponeva, perchéititolidiStatove-
nivano considerati per definizione
arischio nullo. Il dibattito in corso
in Europa riproduce per le assicu-
razioni quello che gia vediamo per
le banche. Alcuni paesi insistono
per considerare rischiosi i titoli di
Stato. Lo stesso confronto di opi-
nioni che si e gia visto fra gli organi
di vigilanza bancaria europea si ri-
pete per le assicurazioni».

Quali titoli sarebbero piut ri-
schiosi, secondo questa visione?

«Quelli che, come gli italiani,
conlacrisihannoavutofortioscil-
lazioni».

E qual élavostra posizione?

«Noi abbiamo sempre tenuto
una posizione molto cauta e ana-
liticamente motivata. Dicertonon
enostra intenzione fare i difenso-
rid'ufficiodellapoliticafiscaleita-
liana, che non ne ha bisogno. Noi
poniamo una questione di princi-
pio, tecnica: e fuorviante, e produ-
ce instabilita, imbarcare in un as-
setto di regole generali I'enorme
volatilita che si e vista soltanto in

due anni. Tanto piu che la volati-
lita & dipesa sostanzialmente da
un fattore esogeno cheattienealla
sfera geopolitica...».

Cioe?

«I mercati speculavano chiara-
mente sulla disintegrazione del-
I'euro. Ebastato il whatever it takes
del presidente Draghi per mettere
fineaquestespeculazioni.Sarebbe
sbagliato introdurre queste oscil-
lazioni in un sistema di regole».

Dottor Rossi, i primi cinque
gruppi assicurativi hanno il 75%
del mercato. Non e troppo?

«Indubbiamente la concentra-
zione del mercato assicurativo &
forte, considerando che le prime
cinque banche hanno invece in
Italiasoltantoil 50 percentodello-
romercato».

Le tariffe Rc auto, si lamentano
le associazioni dei consumatori,
aumentano sempre...

«Gli aumenti in passato appari-
vanospessonongeneralizzatimaa
macchia dileopardo. Tuttavia a li-
vello di sistema nel 2014 c’e stata
una sensibile diminuzione media,
parial 7%. L'Ivass ha ora costituito
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Qui sopra, Il presidente dell’Eiopa,
Gabriel Bernardino (1),

il presidente dell’Antitrust italiano,
Giovanni Pitruzzella (2)

e il ministro dell’Economia,

Pier Carlo Padoan (3)

unabancadatisull’andamento dei
prezzi effettivi, Iper, e finalmente
non c’e piutil balletto delle cifre...».

Inchesenso?

«Iper (realizzata sottoil coordi-
namento del Consigliere prof. Ce-
sari) consente dirilevare capillar-
mente, provincia per provincia, i
prezzi che vengono effettivamen-
te applicati, compresi gli sconti,
nelle polizze».

Estatanotataqualcheanoma-
lia?

«La banca dati ci ha fornito la
conferma che nelle province ad al-
tasinistrosita (nel sud, soprattutto,
Ndbr) i prezzi sono piu alti, e fin qui
il risultato era atteso. Cio che inve-
ce ci ha meravigliati & stato osser-
vare come in queste province cisia
poca "variabilita": ovvero pagano
prezzi alti tutti gli assicurati, anche
quelli che magari non hanno mai
avutounincidente. Inoltre proprio
in queste province la concentra-
zione delle compagnie & superiore:
cisonopocheimpresechesembra-
no essersi specializzate nello stare
in questi mercati piti rischiosi».
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