Osservazioni al documento di consultazione:

Modifiche al Regolamento Intermediari relativamente agli obblighi di informazione e alle norme di comportamento per la distribuzione di prodotti
di investimento assicurativi, in recepimento della direttiva (UE) 2016/97 sulla distribuzione assicurativa (IDD)

Commentatore: Avv. S. lannitti, Avv. P. Altomani, Avv. B. Orsini, Avv. B. Gilesi

Articolo Comma Lettera Osservazioni

134 6 B Si suggerisce che la valutazione di equivalenza venga
condotta considerando anche il regime legale e fiscale
applicabile al prodotto (es. impignorabilita, regime
successorio, tassazione).

135 3 Con riferimento all'art. 135 terzo comma si consiglia di
sostituire il verbo "impedisce" con la locuzione '"non
consente", in conformita all'art. 67 undecies comma 2 del
Codice del Consumao.

135bis 1 Si osserva che lart. 119-ter CAP comma 2 e la
corrispondente disposizione della Direttiva 2016/97
riferiscono la necessita che il prodotto sia "coerente con
le richieste ed esigenze" unicamente ai "contratti
proposti” e non anche a quelli richiesti dal cliente, cosi
esprimendo la scelta del legislatore di limitare a questa
ipotesi la tutela rafforzata del cliente; va dunque eliminato
il riferimento al prodotto d'investimento "chiesto" dal
cliente, anche in coerenza con il regime di appropriatezza
che consente di collocare un prodotto inappropriato in
presenza di avvertimento al cliente.

135ter 1 Si osserva come il Regolamento 2017/2359 non abbia
avuto la funzione di limitare la nozione di prodotti non
complessi a quelli previsti dall'art. 30 comma 3 let. (a)
punto (ii) dell'lDD, escludendo quelli di cui al punto (i) del
medesimo  articolo. Questi  ultimi  vengono difatti
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semplicemente non considerati dal Regolamento in
guanto non necessitavano di ulteriori specificazioni. Non
si tratta di una differenza di poco conto, considerato che:
(1) escludendo i prodotti di cui all'art. 30 comma 3 let. (a)
punto (i) della Direttiva, si escludono dalla nozione di
prodotti complessi quei prodotti di investimento ritenuti
dalla normativa comunitaria non complessi (a precindere
dai requisiti di cui al punto (ii)), in ragione della tipologia
di sottostante; (2) la mancata inclusione dei prodotti
ricadenti nell'art. 30 comma 3 let. (a) punto (i) della
Direttiva tra quelli non-complessi, ha I'effetto di attrarre gli
stessi nellambito della consulenza obbligatoria. Mentre
dunque la Direttiva aveva considerato i prodotti di cui
all'30 comma 3 let. (a) punto (i) ai fini di una
semplificazione (quella relativa al regime dell'execution
only), le disposizioni quivi introdotte hanno l'effetto di
stabilire un regime piu severo di quello base; (3) la scelta
appare ancor piu penalizzante per il mercato assicurativo,
ove si consideri la disposizione in materia di consulenza
obbligatoria di cui all'art. 121 septies comma 2 del CAP,
secondo la quale gli oneri di tale attivita non debbono
gravare sul cliente. Con la conseguenza che il mercato
assicurativo relativo ai prodotti di cui all'art. 30 comma 3
let. (@) punto (i) della Direttiva risulterebbe penalizzato,
dal punto di vista della competitivita (o meglio,
dell'appetibilita per il distributore), rispetto ai prodotti di
investimento non-assicurativi (per tale ragione, laddove la
consulenza obbligatoria ha assunto un ambito applicativo
ampio, in alcuni paesi - ad es. in Lussemburgo - si e
prevista la rinuncia alla consulenza da parte del cliente,
meccanismo che si consiglia all'Autorita di considerare
come forma di bilanciamento rispetto alla consulenza
obbligatoria per i prodotti di cui all'art. 30 comma 3 let.s
punto (i) della Direttiva); (4) una scelta in direzione
diametralmente opposta rispetto a quella tracciata dalla
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Direttiva (appensantimento in luogo di semplificazione)
avrebbe dovuto verosimilmente passare attraverso una
precisa scelta del legislatore primario, non essendo
prevedibile un'impostazione quale quella adottata
dall'Autorita e qui descritta (che sarebbe quindi priva di
delega).

Si osserva inoltre come la lettera a) dell’art. 16 del
Regolamento 2017/2359, con il riferimento ad un “valore
di scadenza” apparentemente escluderebbe dalla
nozione di prodotto non complesso tutti i contratti a vita
intera, benché tale elemento non appaia incidere sulla
maggiore o minore comprensibilita dei rischi di
investimento (anche considerato che tale elemento di per
se non incide sulla liquidita dell'investimento, tema preso
in considerazione dalla lettera c) del medesimo articolo).

135-quaterdecies

Non si ravvisa utilita nell'individuazione per gli iscritti in
sezione D di un mercato di riferimento effettivo e di un
target negativo effettivo, trattandosi di mere specificazioni
di quanto fatto dal produttore. Il riferimento alla
caratteristica di effettivita fa peraltro inferire che per gl
altri intermediari la coerenza debba essere solo
tendenziale e non effettiva. L'onere introdotto comporta
anche un gravoso onere a carico delle compagnie,
costrette a rivedere una rielaborazione delle proprie
istruzioni, effettuata dagli iscritti in sezione D. Infine, la
pletora di soggetti inseriti in sezione D fa si che la misura
possa risultare gravosa per | soggetti di piccole
dimensioni; inoltre l'individuazione del target market &
uno degli indici presuntivi per lindividuazione di un
manufacturer de facto, ruolo che tuttavia in questo caso
deriverebbe in maniera atipica dall'ottemperanza ad un
requirement di legge.
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