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1. Regolamentazione bancaria

@ GrantThornton



La legge di bilancio 2026 in Gazzetta Ufficiale

1 gennaio 2026

Pubblicata in Gazzetta Ufficiale (Serie Generale n. 301 del 30 dicembre 2025) la Legge n. 199/2025 (Legge di bilancio
2026-2028), con interventi rilevanti anche per il settore finanziario.

La legge del bilancio 2026 prevede:

* Lavoro e persone: riduzione IRPEF intermedia (35% - 33%) e rafforzamento dei regimi agevolati su premi di
produttivita e welfare; incentivo alla previdenza complementare e nuove regole sulle locazioni brevi (imprenditoriali
dal 3° immobile).

* Fiscalita finanziaria: aumento della Tobin tax (0,4%) e maggiore tassazione sulle partecipazioni; chiarimenti sulle
cripto-attivita (esclusioni per token legati all’euro).

* Imprese: ritorno dell’assegnazione agevolata dei beni ai soci e restrizioni sulla rateizzazione delle plusvalenze.

* Banche e intermediari: aumento IRAP, revisione della deducibilita delle perdite su crediti (logica IFRS 9), limiti su
interessi passivi, perdite fiscali e ACE, oltre a interventi su DTA ed extraprofitti.

 Misure sociali: rafforzati bonus e strumenti di sostegno; introduzione dell’adesione automatica alla previdenza
complementare per i neoassunti.
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Finanziamenti assistiti da garanzia pubblica e segnalazioni delle LSI
7 gennaio 2026

Con comunicazione del 23 dicembre 2025, la Banca d’ltalia ha disposto la proroga fino al 31 dicembre 2026 dell’obbligo
di segnalazione per le banche LSI (Less Significant Institutions) relativo ai finanziamenti assistiti da garanzia pubblica.

La misura si inserisce in un’ottica di continuita operativa e di monitoraggio sistematico delle esposizioni garantite,
mantenendo invariato I'impianto segnaletico gia in uso. In particolare, restano confermati sia gli schemi di rilevazione sia
le modalita di trasmissione tramite la piattaforma Infostat, evitando quindi impatti organizzativi aggiuntivi per gli
intermediari.

Dal punto di vista operativo, la rilevazione continua ad avere cadenza trimestrale, con scadenze di invio allineate a
qguelle delle segnalazioni armonizzate FINREP, garantendo coerenza con il framework informativo europeo.
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In GU il decreto di recepimento della CRD VI e di adeguamento al CRR Il

8 gennaio 2026

Pubblicato in Gazzetta Ufficiale (n. 5 dell’8 gennaio 2026) il D. Lgs. n. 208/2025, che recepisce la Direttiva (UE)
2024/1619 (CRD VI) e adegua l'ordinamento nazionale al Regolamento (UE) 2024/1623 (CRR3), completando
I'allineamento al framework di Basilea lII.

Il provvedimento rafforza il sistema di vigilanza prudenziale, introducendo aggiornamenti rilevanti su governance,
requisiti patrimoniali e gestione dei rischi, inclusi quelli ESG. Sul piano normativo, vengono modificate diverse
disposizioni del TUB, con interventi su gruppi bancari, partecipazioni rilevanti, operazioni straordinarie e regime
sanzionatorio, oltre al rafforzamento della cooperazione tra autorita e del segreto d’ufficio. Il decreto recepisce inoltre le
novita del CRR3, intervenendo su rischio di credito, rischio operativo, rischio di mercato e introducendo il c.d. output
floor, con impatti diretti sui requisiti patrimoniali delle banche.

Importanti aggiornamenti riguardano anche la governance: vengono rafforzati i requisiti per esponenti aziendali e
responsabili delle funzioni chiave, estendendo le verifiche anche agli intermediari vigilati ai sensi del TUF. Sul fronte
della vigilanza, si introducono nuove disposizioni sull’indipendenza di Banca d’ltalia, con regole su nomine, revoche e
periodi di cooling-off, in linea con il Meccanismo di Vigilanza Unico. Particolare attenzione e dedicata anche alle
succursali di paesi terzi e ai rischi ESG, ormai pienamente integrati nel framework prudenziale europeo.
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CRD VI: EBA rafforza vigilanza e reporting delle succursali di paesi terzi
9 gennaio 2026

European Banking Authority (EBA) ha pubblicato un pacchetto completo di RTS, ITS e Linee guida che definiscono il
nuovo assetto prudenziale per le succursali di paesi terzi nell’UE, in attuazione della CRD VI. Il framework introduce un
sistema armonizzato che copre cooperazione tra autorita, requisiti di capitale, modalita di registrazione e obblighi
segnaletici, con l'obiettivo di rafforzare la supervisione dei gruppi bancari extra-UE.

Sul piano della vigilanza, le RTS disciplinano il funzionamento dei collegi per le succursali di classe 1 e definiscono
modalita strutturate di cooperazione e scambio informativo anche al di fuori di tali collegi, in condizioni ordinarie e di
crisi. Parallelamente, vengono introdotte regole uniformi di registrazione contabile, che impongono alle succursali di
tracciare in modo completo attivita, passivita e voci fuori bilancio, con requisiti minimi informativi e dati di rischio
standardizzati. Le Linee guida chiariscono inoltre gli strumenti utilizzabili per soddisfare i requisiti di dotazione di
capitale, individuando asset immediatamente disponibili e a basso rischio (es. strumenti con ponderazione 0%) e
definendo condizioni operative per garantirne |'effettiva utilizzabilita in caso di perdite o liquidazione.

Sul fronte segnaletico, gli ITS introducono un sistema armonizzato di reporting prudenziale, con modelli standardizzati e
approccio proporzionale “core + supplemento”, differenziato per dimensione e complessita delle succursali.
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Perimetro del consolidamento prudenziale: relazione e linee guida EBA
9 gennaio 2026

European Banking Authority (EBA) ha pubblicato una relazione sul consolidamento prudenziale e nuove linee guida sulle
“imprese strumentali”, con l'obiettivo di rendere il framework piu efficiente, proporzionato e coerente a livello UE.La
relazione evidenzia alcune criticita applicative emerse tra le istituzioni e propone raccomandazioni alla Commissione
europea per migliorare il quadro normativo, in particolare semplificando i requisiti di sub-consolidamento e riducendo
la complessita per i gruppi multilivello. Tra gli interventi chiave si segnalano anche un migliore allineamento con i
principi contabili, il rafforzamento della definizione di controllo e una maggiore chiarezza nella delimitazione del
perimetro di consolidamento, soprattutto nei gruppi finanziari complessi. Le linee guida sulle imprese “strumentali”
introducono criteri chiari per identificare le attivita che rappresentano un’estensione o un supporto diretto all’attivita
bancaria, come leasing operativo, gestione immobiliare o servizi IT. Questa classificazione e rilevante ai fini
dell’inclusione nel perimetro di consolidamento prudenziale e dell’'applicazione dei requisiti regolamentari. Particolare
attenzione e dedicata anche ai modelli fintech e digitali, che possono generare nuovi rischi accessori all'interno dei

gruppi bancari.
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BRRD: EBA aggiorna le RTS sui piani e collegi di risoluzione

26 gennaio 2026

European Banking Authority ha pubblicato la bozza finale di aggiornamento delle RTS sui piani di risoluzione e sul
funzionamento dei collegi di risoluzione, nell'lambito della Bank Recovery and Resolution Directive.

Dopo oltre dieci anni di applicazione pratica, le nuove norme puntano a semplificare e rendere piu efficiente la
pianificazione della risoluzione, anche alla luce delle esperienze maturate nelle crisi bancarie e nelle simulazioni.

Sul piano operativo, i piani di risoluzione diventano piu snelli e proporzionati, con focus sulle informazioni realmente
rilevanti e una struttura piu chiara. Viene inoltre distinta in modo piu netto la strategia di risoluzione dalla valutazione
della risolvibilita.

Quest’ultima e stata riorganizzata attorno a sette dimensioni chiave, per garantire maggiore coerenza e comparabilita
tra le autorita europee. Per i gruppi transfrontalieri, particolare attenzione e dedicata al funzionamento dei collegi di
risoluzione: le RTS introducono misure per rafforzare il coordinamento, migliorare lo scambio informativo e ridurre gli
oneri amministrativi.
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Rischio di credito: EBA su semplificazione delle norme di | e Il livello
10 febbraio 2026

European Banking Authority ha avviato una consultazione su un discussion paper dedicato alla semplificazione del
qguadro normativo sul rischio di credito, con l'obiettivo di migliorarne usabilita, coerenza ed efficienza. Liniziativa si
inserisce nel percorso avviato con la review 2025 sull’efficienza del framework regolamentare, che propone una
revisione sistematica delle norme di livello 2 e 3 sviluppate da EBA, a partire proprio dal rischio di credito — ambito
particolarmente stratificato. Il documento evidenzia la necessita di bilanciare tre obiettivi chiave:

* sensibilita al rischio;

e comparabilita tra intermediari;

* sostenibilita operativa e dei costi.

La semplificazione viene quindi riconosciuta come complessa, ma necessaria per evitare eccessiva frammentazione
normativa. Tra le principali direttrici di intervento:

* allineamento delle definizioni regolamentari, per migliorare coerenza e leggibilita del framework;

* individuazione delle criticita nei mandati esistenti;

* razionalizzazione delle future valutazioni sull'adeguatezza delle norme del Capital Requirements Regulation.
L'obiettivo finale & costruire un quadro piu chiaro e integrato, capace di supportare meglio sia le autorita di vigilanza sia
gli intermediari nella gestione del rischio di credito.

La consultazione e aperta fino al 10 maggio 2026.
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Sui rischi dai legami fra banche e intermediari finanziari non bancari
12 febbraio 2026

La Banca Centrale Europea e il Comitato europeo per il rischio sistemico hanno analizzato i legami tra banche e
intermediari finanziari non bancari (NBFI), evidenziando vulnerabilita rilevanti per la stabilita finanziaria. Sebbene non
emergano rischi immediati, le esposizioni risultano concentrate nelle banche sistemiche (G-SIB), rendendo il sistema
potenzialmente piu fragile in scenari di stress. Le banche svolgono un ruolo centrale attraverso: gestione della liquidita,
fornitura di leva finanziaria e attivita di market making.

| principali rischi si trasmettono tramite:

* riduzione dei finanziamenti da parte delle NBFI, con impatti sulla liquidita bancaria;

* shock sui prezzi degli attivi, che possono innescare vendite forzate e tensioni di mercato.

Inoltre, I'esposizione indiretta alle strategie delle NBFI (es. hedge fund) puo amplificare perdite, soprattutto in presenza

di leva elevata o asset illiquidi. Il report segnala anche carenze nei dati, specie su esposizioni extra-UE, che limitano la
piena valutazione dei rischi.
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CRR: linee guida sulla diversificazione del portafoglio crediti
13 febbraio 2026

La European Banking Authority ha pubblicato le linee guida definitive sui metodi proporzionati per valutare la
diversificazione dei portafogli retail ai sensi del Regolamento (UE) n. 575/2013. Lobiettivo & chiarire quando le
esposizioni al dettaglio possono beneficiare della ponderazione agevolata del 75%, condizionata a un adeguato livello di
granularita e diversificazione del portafoglio. In particolare, gli intermediari devono dimostrare che nessuna singola
esposizione (o gruppo connesso) superi lo 0,2% del portafoglio retail totale, quale benchmark di riferimento.

Tuttavia, in ottica di proporzionalita, e previsto un approccio flessibile: la ponderazione agevolata resta applicabile anche
se tale soglia e superata, purché cio riguardi non oltre il 10% del portafoglio (soglia innalzata rispetto al 5% inizialmente
proposto). Le linee guida introducono quindi un equilibrio tra rigore prudenziale e sostenibilita operativa, soprattutto
per gli intermediari di minori dimensioni. Viene inoltre chiarito il trattamento delle esposizioni cartolarizzate,
distinguendo tra enti originator e investitori, con una deroga temporanea per questi ultimi in caso di carenza di dati
granulari. Il framework rafforza 'armonizzazione europea nella misurazione del rischio di credito retail, migliorando
comparabilita e coerenza applicativa.
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CRD VI: EBA-ESMA sulle linee guida in materia di idoneita degli esponenti

25 febbraio 2026

EBA ed ESMA hanno avviato una consultazione sulle linee guida congiunte riviste per la valutazione dell'idoneita dei
membri degli organi di amministrazione e dei titolari di ruoli chiave in banche e imprese di investimento, in recepimento
della CRD VI. Le novita principali riguardano l'estensione della valutazione ai responsabili delle funzioni di controllo
interno e al CFO, l'introduzione del dialogo rafforzato nei processi di valutazione ex ante, la considerazione dei rischi di
riciclaggio nella selezione degli esponenti, criteri piu stringenti sulla diversita e sull'equilibrio di genere, e obblighi di
formazione. Parallelamente €& in consultazione una bozza di RTS sulla documentazione che i grandi istituti devono
presentare alle autorita. Consultazione aperta fino al 25 maggio 2026.
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Legge di delegazione europea 2025: nuove direttrici di adeguamento
17 marzo 2026

Pubblicata in Gazzetta Ufficiale (Serie Generale) la Legge 17 marzo 2026, n. 36, recante la delega al Governo per il
recepimento e l'attuazione di numerosi atti dell’Unione europea. Il provvedimento definisce i principi e criteri direttivi
che guideranno I'adeguamento dell’'ordinamento italiano nei prossimi mesi.

Per il settore finanziario e assicurativo, emergono alcuni interventi di particolare rilievo. In primo luogo, la legge prevede
il recepimento della Direttiva (UE) 2025/1, che introduce un quadro strutturato per la gestione delle crisi delle imprese
di assicurazione, rafforzando gli strumenti di prevenzione e risoluzione.

Sul fronte ESG, viene dato seguito al Regolamento (UE) 2024/3005, volto a migliorare trasparenza e integrita delle
attivita di rating ESG, con impatti rilevanti sui processi di disclosure e sulla comparabilita delle informazioni.

Importante anche il pacchetto in materia di cybersecurity e resilienza digitale, con I'attuazione del Regolamento (UE)
2024/2847 e del Regolamento (UE) 2025/38, che rafforzano i requisiti di sicurezza per prodotti digitali e la capacita
europea di risposta agli incidenti informatici.

Accanto a questi ambiti, la legge interviene anche su temi trasversali come la protezione dei dati personali
(adeguamenti a seguito di pronunce della Corte di giustizia), la disciplina dei disegni e modelli e la promozione della
riparazione dei beni, confermando un approccio ampio e sistemico.
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EBA sulle richieste di riduzione degli strumenti MREL
20 marzo 2026

L'European Banking Authority ha pubblicato il progetto definitivo di modifica delle RTS sui fondi propri e sulle passivita
ammissibili (MREL), intervenendo sul Regolamento delegato (UE) 241/2014.

La novita principale riguarda la riduzione dei tempi autorizzativi: le Autorita competenti e di risoluzione avranno 3 mesi
(anziché 4) per valutare le richieste degli intermediari relative alla riduzione di strumenti di capitale e passivita eleggibili.
La revisione si fonda sull’esperienza maturata dalle Autorita, che consente oggi una gestione piu efficiente dei processi,
con l'obiettivo di alleggerire gli oneri operativi e regolamentari per gli enti vigilati.

Ulteriore intervento riguarda il recepimento delle novita introdotte dalla Direttiva (UE) 2024/1174:

* eliminato l'obbligo di autorizzazione preventiva per gli enti in liquidazione nella riduzione delle passivita ammissibili;
e conseguente soppressione delle procedure semplificate previste dalle RTS per tali soggetti.

Il framework resta ancorato agli artt. 78 e 78-bis del Regolamento (UE) n. 575/2013, che disciplinano processi,
tempistiche e requisiti informativi per 'approvazione delle operazioni sul capitale e sulle passivita MREL.
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Finanziamenti garantiti: nullita senza adeguato merito creditizio
31 marzo 2026

Il Tribunale di Napoli, con decreto del 1° aprile 2026, si allinea all’orientamento della Corte di Cassazione (sent. n.

7134/2026), affermando la nullita dei finanziamenti assistiti da garanzia pubblica concessi senza adeguata valutazione

del merito creditizio.

Nel caso concreto, il finanziamento era stato erogato a un’impresa gia in stato di dissesto, con debiti fiscali rilevanti e

bilanci inattendibili: elementi che la banca avrebbe potuto rilevare con una verifica diligente. Il Tribunale chiarisce che:

* la garanzia pubblica (anche nell'ambito del Fondo PMI e della normativa emergenziale COVID) non elimina né
attenua l'obbligo di valutazione del merito creditizio;

* le banche devono svolgere un’analisi attiva e critica, non potendo limitarsi ai dati forniti dal cliente;

* il principio di sana e prudente gestione ex Testo Unico Bancario resta pienamente applicabile.

In assenza di tale valutazione, il finanziamento puo risultare:

* nullo ex art. 1418 c.c. per illiceita della causa;

e contrario a norme imperative e potenzialmente rilevante anche sul piano penale;

» qualificabile come abusiva concessione di credito, se erogato a soggetti insolventi senza prospettive di risanamento.

La pronuncia evidenzia inoltre che il ricorso alla garanzia statale non puo essere utilizzato per trasferire il rischio sullo

Stato, soprattutto quando la situazione di crisi era gia conoscibile ex ante.
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Contratti finanziari conclusi a distanza: modifiche a Codice del Consumo
8 gennaio 2026

Pubblicato in Gazzetta Ufficiale (n. 5 dell’8 gennaio 2026) il D. Lgs. n. 209/2025, che recepisce la Direttiva (UE)
2023/2673 e aggiorna la disciplina dei contratti finanziari conclusi a distanza, abrogando il precedente quadro
normativo. Il decreto interviene su Codice del Consumo, TUB e CAP, rafforzando la tutela del consumatore nei canali
digitali e introducendo regole piu stringenti su trasparenza e modalita di recesso.

Tra le principali novita, viene riconosciuto il diritto di recesso anche tramite funzionalita online dedicate, con termini di
14 giorni (30 per prodotti pensionistici) e senza obbligo di motivazione. Particolare rilievo assume l'introduzione di
obblighi informativi piu chiari e completi, con onere della prova a carico del professionista e rafforzamento dei presidi
precontrattuali. Il decreto disciplina inoltre le interfacce digitali, vietando pratiche manipolative (dark patterns) che
possano influenzare le decisioni del consumatore o rendere piu complesso il recesso rispetto alla sottoscrizione.

Sul piano operativo, vengono coordinati anche TUB e CAP, con aggiornamenti su recesso, obblighi informativi e poteri di
vigilanza delle Autorita di settore. Sono previste sanzioni fino a 75.000 euro e, nei casi piu gravi, la nullita del contratto
per violazioni degli obblighi informativi o ostacolo al recesso. Le nuove disposizioni si applicheranno ai contratti conclusi
dal 19 giugno 2026.
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Il decreto di recepimento della CCD 2 in Gazzetta Ufficiale
9 gennaio 2026

Pubblicato in Gazzetta Ufficiale (n. 6 del 9 gennaio 2026) il D. Lgs. n. 212/2025, che recepisce la Direttiva (UE) 2023/2225
(CCD I1) e riforma in modo significativo la disciplina del credito ai consumatori.

Il decreto interviene principalmente sul TUB, ampliando il perimetro applicativo della normativa sia sotto il profilo
oggettivo (inclusione di alcune dilazioni di pagamento) sia soggettivo (coinvolgimento di nuovi operatori nella
distribuzione del credito).

Tra le novita principali, viene ridefinito I'ambito di applicazione, introducendo esclusioni specifiche (es. finanziamenti
oltre 100.000 euro o carte di debito differito a breve termine) e un regime semplificato per operazioni a basso rischio.
Rafforzati gli obblighi di trasparenza e informativa precontrattuale, che devono essere forniti in modo chiaro e
tempestivo, anche nei canali digitali.

Particolare rilievo assume la disciplina del merito creditizio, che viene coordinata con la normativa prudenziale,
imponendo valutazioni piu rigorose a tutela del consumatore. Il decreto introduce inoltre nuove regole su pubblicita,
consulenza al credito, pratiche di vendita e servizi di supporto al debito, con maggiore attenzione alla prevenzione del
sovraindebitamento. Vengono aggiornate anche le disposizioni su recesso, rimborso anticipato (in linea con la
giurisprudenza UE) e gestione delle banche dati creditizie, con maggiori garanzie informative per il cliente.
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Intermediari finanziari: riapertura termini per adesione al CRR3
7 gennaio 2026

La Banca d’Italia ha riaperto i termini per l'adesione volontaria all’applicazione anticipata del Regolamento (UE)
2024/1623 (CRR3), offrendo agli intermediari finanziari un’ulteriore finestra per allinearsi in anticipo al nuovo
framework prudenziale europeo. La misura si inserisce nel solco della precedente apertura del 2024 e risponde
all’esigenza, soprattutto per gli operatori inseriti in gruppi bancari, di evitare duplicazioni e inefficienze derivanti
dall’applicazione di regimi regolamentari differenziati tra livello individuale e consolidato.

Con la nuova comunicazione del 24 dicembre 2025, gli intermediari ex art. 106 TUB possono optare per |'adozione del
CRR3 a partire dal 1° gennaio 2026, previa richiesta da presentare entro il 23 gennaio 2026. Tuttavia, la scelta presenta
un elemento di rigidita rilevante: 'adesione € irrevocabile e deve essere effettuata in modo integrale, senza possibilita di
applicazione selettiva delle nuove regole.

Il regime mantiene inoltre natura transitoria: una volta aggiornato il quadro nazionale (in particolare la Circolare n.
288/2015), tutti gli intermediari saranno comunque tenuti ad adeguarsi al nuovo assetto prudenziale definitivo.Sul
piano operativo, la comunicazione chiarisce anche i profili segnaletici, confermando che le prime segnalazioni secondo il
nuovo framework dovranno rispettare le scadenze ordinarie previste dal Regolamento di esecuzione (UE) 2024/3117,
con primo invio fissato al 31 marzo 2026.
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Buy Now Pay Later e applicabilita della disciplina del credito

8 gennaio 2026

'attuazione della Direttiva (UE) 2023/2225 (CCD II) segna un cambio di passo per il Buy Now Pay Later, che viene
ricondotto — in molti casi — nella disciplina del credito ai consumatori. Il punto chiave e il superamento dell'approccio
formale: non conta come lo schema e qualificato, ma la sua sostanza economica, ossia il differimento del pagamento
con assunzione di rischio finanziario. Gia la Banca d’Italia aveva evidenziato criticita nei modelli BNPL, tra cui rischio di
sovraindebitamento, scarsa trasparenza e assenza di adeguata valutazione del merito creditizio.

Il nuovo quadro estende quindi il perimetro del Titolo VI del TUB anche a molti schemi BNPL, soprattutto quando
interviene un soggetto terzo finanziatore o quando l'operazione comporta una concessione sistematica di credito, anche
senza interessi. Restano esclusi solo i casi piu semplici: dilazioni gratuite concesse dal venditore senza intermediari o
differimenti tecnici di brevissima durata. Per gli operatori inclusi scattano gli obblighi tipici del credito al consumo:
trasparenza, informativa chiara sui costi, diritto di recesso e valutazione del merito creditizio, anche per importi ridotti.
La riforma riduce inoltre l'arbitraggio regolamentare, allineando gli operatori BNPL agli intermediari vigilati e
riequilibrando la concorrenza. Per le banche, gia soggette a tali regole, si apre uno spazio per sviluppare soluzioni BNPL
compliant integrate nei servizi digitali.
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Golden Power: le modifiche in Gazzetta Ufficiale per il settore finanziario
20 gennaio 2026

Con la pubblicazione in Gazzetta Ufficiale (n. 15 del 20 gennaio 2026), € entrata in vigore la Legge 15 gennaio 2026, n. 4,
di conversione del D.L. 175/2025, che introduce — tra le altre — rilevanti novita in materia di golden power.

Il provvedimento interviene sull’art. 2 del D.L. 21/2012, rafforzando il coordinamento tra i poteri speciali dello Stato e le
valutazioni prudenziali e concorrenziali svolte a livello europeo.

In particolare, per le operazioni nel settore finanziario (creditizio e assicurativo), viene stabilito che i poteri di golden
power non possono essere esercitati prima della conclusione dei procedimenti autorizzativi delle Autorita europee
competenti (es. vigilanza prudenziale o antitrust). Inoltre, i termini per la notifica alla Presidenza del Consiglio risultano
sospesi fino alla definizione di tali procedimenti, evitando sovrapposizioni e potenziali conflitti tra livelli di vigilanza.

Un ulteriore elemento di rilievo riguarda l'estensione del perimetro di valutazione: tra i rischi rilevanti rientra ora
esplicitamente anche la sicurezza economica e finanziaria nazionale, oltre ai tradizionali profili di ordine e sicurezza
pubblica. La norma introduce quindi un approccio piu strutturato e coordinato, che tiene conto dell’elevato grado di
regolamentazione del settore finanziario e della presenza di autorita sovranazionali. Accanto a tali modifiche, la legge
interviene anche sul Piano Transizione 5.0, chiarendo il divieto di cumulo tra crediti d’'imposta e fissando termini
stringenti per le opzioni delle imprese.
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Fondo di garanzia PMI: calcolo del premio aggiuntivo
23 febbraio 2026

Pubblicato in Gazzetta Ufficiale il comunicato del Ministero delle Imprese e del Made in Italy relativo al decreto 21
gennaio 2026, che introduce un premio aggiuntivo per i finanziamenti assistiti dal Fondo di garanzia per le PMI. La
misura, prevista dalla legge di bilancio 2025 (L. 207/2024), impone ai soggetti finanziatori il pagamento di un importo

ulteriore rispetto alla commissione gia prevista per la singola garanzia.
Il premio si applica alle garanzie richieste e ottenute dopo I'entrata in vigore del decreto e viene calcolato in funzione:

e dell'importo complessivo garantito;

e diuna soglia di esenzione.
L'obiettivo e rafforzare la sostenibilita del Fondo, incidendo direttamente sui costi per banche e intermediari che

utilizzano lo strumento di garanzia pubblica.
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3. Mercati finanziari

@ GrantThornton




Risparmio gestito e riforma TUF: l'intervento di Banca d'ltalia
2 febbraio 2026

Banca d'ltalia ha commentato la riforma del TUF nel settore del risparmio gestito, inquadrandola come strumento di
razionalizzazione normativa a supporto del capitale di rischio.

Le principali novita riguardano: l'introduzione di un regime semplificato per i gestori sotto soglia, con mera registrazione
in luogo della vigilanza prudenziale; Ia nascita delle societa di partenariato come nuova struttura ibrida tra SICAF e SGR,
ispirata alle limited partnership internazionali; e il riconoscimento delle Casse previdenziali private come investitori
professionali di diritto. La riforma introduce obblighi informativi per i gestori non vigilati a tutela degli investitori.
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EMIR: obbligo di conto attivo presso le CCP europee
6 febbraio 2026

Pubblicato in GU UE il Regolamento delegato (UE) 2026/305, che integra EMIR disciplinando le condizioni operative

dell'obbligo di conto attivo presso controparti centrali autorizzate nell'UE.
Le controparti rilevanti devono dotarsi di sistemi e strutture adeguate per compensare rapidamente grandi volumi di

derivati, effettuare prove di stress annuali e test tecnici sulla connettivita con le CCP. Previsto un obbligo di
rappresentativita su categorie selezionate di derivati e un sistema di segnalazioni semestrali alle autorita competenti

tramite modelli standardizzati.
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Indici di riferimento extra UE
11 febbraio 2026

Pubblicato in GU UE il Regolamento delegato (UE) 2026/323, che aggiorna le commissioni di vigilanza applicabili da
ESMA agli amministratori di indici di riferimento che avallano benchmark di paesi terzi.

Il provvedimento fa seguito al trasferimento a ESMA delle competenze di autorizzazione e registrazione degli
amministratori.

Le commissioni per gli indici critici vengono aumentate nella componente fissa, in quanto i livelli precedenti non
coprivano i costi operativi. Per gli amministratori di paesi terzi le tariffe sono allineate a quelle degli amministratori
riconosciuti e proporzionate al fatturato generato nell'Unione, per garantire equita regolatoria senza effetti dissuasivi.
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PMI e mercati di capitali: il Rapporto Consob
11 febbraio 2026

Consob ha pubblicato un rapporto sull'accesso e la permanenza delle PMI italiane nei mercati dei capitali. Il quadro che
emerge e critico: nel 2025 si sono registrate solo 21 quotazioni su EGM per 593 milioni di capitalizzazione, a fronte di 29
delisting con una perdita di 2,54 miliardi.

Il tessuto produttivo risulta frammentato e polarizzato su imprese micro e piccole.

Le principali linee di intervento proposte riguardano il rafforzamento della governance e dei criteri di ammissione, lo
sviluppo di iniziative formative per superare barriere culturali, il sostegno fiscale nei primi anni post-IPO, I'ampliamento
del ruolo degli investitori istituzionali e la semplificazione regolamentare, anche in attuazione della Legge Capitali.
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Riforma TUF e Codice Civile: i pareri delle Commissioni parlamentari
19 febbraio 2026

Le Commissioni Il Giustizia e VI Finanze della Camera hanno espresso parere favorevole con osservazioni sullo schema di
decreto di riforma organica del TUF e delle disposizioni societarie del Codice Civile.

Tra le principali indicazioni al Governo: abrogazione della disciplina dell'interlocking, semplificazione dell'iter di
guotazione per societa gia quotate in UE, revisione della disciplina delle societa di partenariato, sterilizzazione dei diritti
di voto plurimo e maggiorato in operazioni sensibili come fusioni con delisting e trasferimento di sede, rafforzamento
delle tutele delle minoranze in caso di OPA e downlisting, e previsione di un periodo transitorio adeguato per
I'adeguamento delle societa alle nuove disposizioni.
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ESMA: aspettative di vigilanza sull'obbligo di rappresentativita per le CCP

20 febbraio 2026

ESMA ha pubblicato aspettative di vigilanza sull'obbligo di rappresentativita collegato al requisito di conto attivo presso
le controparti centrali UE, ai sensi di EMIR.

Il documento chiarisce le modalita con cui le controparti devono conformarsi e segnalare tale obbligo, fornisce
orientamenti su come identificare le sottocategorie di derivati piu rilevanti da compensare sui conti attivi e include un
esempio pratico di conformita alla relativa segnalazione.

L'obiettivo € promuovere la convergenza in materia di vigilanza tra le autorita nazionali competenti.
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ESMA ritira le linee guida MiFID II/MiFIR sui dati di mercato

23 febbraio 2026

ESMA ha ritirato con effetto immediato le proprie linee guida sugli obblighi MiFID II/MiFIR in materia di dati di mercato,
per allineare il quadro normativo alle nuove RTS previste dal Regolamento delegato 2025/1156/UE, in vigore dal 23

novembre 2025.
Le nuove norme disciplinano le condizioni alle quali gestori del mercato, imprese di investimento, APA, CTP e

internalizzatori sistematici devono rendere disponibili i dati di mercato a condizioni commerciali ragionevoli e con

clausole contrattuali imparziali.
| fornitori gia autorizzati beneficiano di un periodo transitorio fino al 22 agosto 2026.

a GrantThornton Grant Thornton ~ © 2026 | 31



EMIR 3: ESMA pubblica le soglie di compensazione per i derivati OTC

26 febbraio 2026

ESMA ha pubblicato in bozza le RTS che ridefiniscono le soglie di compensazione ai sensi di EMIR 3, mantenendo cinque
categorie e introducendo aumenti nelle classi relative a materie prime, tassi di interesse e derivati di credito, in risposta
ai recenti andamenti di prezzi e inflazione.

Le novita chiariscono anche la tempistica di calcolo delle posizioni e migliorano la stabilita del meccanismo di revisione
delle soglie. Le controparti che superano una o piu soglie restano soggette all'obbligo di compensazione. ESMA precisa
che eventuali modifiche all'esenzione per la copertura richiederebbero un intervento a livello di Regolamento.
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EMIR 3: ESMA sui requisiti per |'esenzione dall'obbligo di compensazione
26 febbraio 2026

ESMA ha avviato una consultazione sulle RTS che definiscono i requisiti che i servizi di riduzione del rischio post-
negoziazione (PTRR) devono soddisfare per beneficiare dell'esenzione dall'obbligo di compensazione prevista da EMIR 3.
| servizi considerati sono la compressione del portafoglio, il ribilanciamento e I'ottimizzazione del rischio di base. Le RTS
disciplinano trasparenza, garanzie algoritmiche, tenuta dei registri e modalita di monitoraggio da parte delle autorita,
con l'obiettivo di evitare che I'esenzione sia utilizzata per aggirare I'obbligo di compensazione.

Consultazione aperta fino al 20 aprile 2026.
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Strumenti di gestione della liquidita per OICVM e FIA: le RTS in GU UE

27 febbraio 2026

Pubblicati in GU UE i Regolamenti delegati (UE) 2026/465 e 2026/466, che specificano le caratteristiche degli strumenti
di gestione della liquidita che GEFIA e gestori di OICVM devono rispettare.

Gli OICVM sono tenuti a selezionare almeno due strumenti idonei tra quelli previsti e a dotarsi di politiche dettagliate
per la loro attivazione e disattivazione.

| GEFIA devono effettuare regolari prove di stress in condizioni normali ed eccezionali.

Gli strumenti disciplinati includono sospensione delle sottoscrizioni e rimborsi, gates, commissioni di rimborso, swing
pricing, dual pricing, prelievo antidiluizione, rimborsi in natura e conti side pocket.
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Costi e performance dei prodotti di investimento al dettaglio
5 marzo 2026

ESMA ha pubblicato il rapporto annuale su costi e performance dei prodotti di investimento al dettaglio nell'UE, che
copre OICVM, FIA, prodotti strutturati retail, ETF attivi ed ELTIF.

| costi degli OICVM hanno continuato a diminuire grazie all'ingresso di nuovi fondi con commissioni piu basse, mentre le
performance sono migliorate nel 2024.

Gli OICVM ESG mostrano costi inferiori rispetto a quelli non ESG, pur con performance minori. | costi dei prodotti
strutturati retail sono rimasti stabili. Il rapporto sottolinea il ruolo centrale della trasparenza informativa per consentire
scelte consapevoli agli investitori.
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TUF adeguato alle nuove disposizioni UE
6 marzo 2026

Pubblicato in GU il D.Lgs. 9 febbraio 2026, n. 28, che adegua il TUF a una serie di regolamenti e direttive UE in materia di
infrastrutture di mercato e servizi di investimento.

| principali interventi riguardano: il recepimento delle modifiche a MiFID Il e MiFIR per migliorare la trasparenza delle
negoziazioni e l'accesso ai dati di mercato consolidati; 'adeguamento a EMIR 3.0 con I'obbligo di conto attivo presso CCP
europee; il recepimento del CSDR Refit con la rimozione del buy-in obbligatorio; e I'attuazione della direttiva ESAP per il
punto di accesso unico europeo alle informazioni sugli emittenti.
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Riforma del sistema sanzionatorio del TUF: lo schema di D.L.
11 marzo 2026

Trasmesso alla Camera lo schema di decreto che riforma organicamente il sistema sanzionatorio del TUF, in attuazione
della Legge Capitali.

La riforma introduce una maggiore selettivita delle violazioni sanzionabili, prevedendo che le sanzioni si applichino solo
a violazioni di carattere rilevante secondo criteri da definire con regolamento di Banca d'Italia e Consob.

Tra le principali novita: l'introduzione di sanzioni non pecuniarie quali ordine di eliminazione delle infrazioni e
dichiarazione pubblica; il meccanismo di settlement per la definizione concordata del procedimento; il rafforzamento
del contraddittorio e la separazione tra funzioni istruttorie e decisorie; il trasferimento della tutela giurisdizionale al
giudice amministrativo con competenza del TAR Lombardia.

Le nuove disposizioni procedurali si applicheranno a partire dal nono mese successivo all'entrata in vigore.
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Processo decisionale degli investitori retail: le azioni migliorative di ESMA
12 marzo 2026

ESMA ha pubblicato le conclusioni della Call for Evidence del 2025 sul processo decisionale degli investitori retail,
individuando tre aree di intervento prioritarie: razionalizzazione degli obblighi informativi per ridurre il sovraccarico di
informazioni, semplificazione delle valutazioni di idoneita e adeguatezza, e riduzione della complessita dei requisiti
MIFID Il sulle preferenze di sostenibilita.

Gli investitori hanno segnalato informative troppo lunghe e non adatte ai canali digitali, valutazioni eccessivamente
onerose e ostacoli non normativi come scarsa alfabetizzazione finanziaria e tassazione complessa.

| risultati orienteranno la futura consulenza tecnica ESMA sugli atti delegati MiFID Il nell'ambito della Retail Investment
Strategy.
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Approvata in via definitiva la riforma del TUF e del Codice Civile
28 marzo 2026

Il Consiglio dei Ministri del 27 marzo 2026 ha approvato in via definitiva il decreto legislativo di attuazione della Legge
Capitali che riforma organicamente il TUF e le disposizioni sulle societa di capitali del Codice Civile.

La riforma incide sulla disciplina degli intermediari finanziari, del risparmio gestito, delle OPA e in modo sostanziale sulla
governance delle societa quotate, ridefinendo |'equilibrio tra autonomia statutaria, poteri degli organi sociali e diritti
degli azionisti.

Per banche e intermediari vigilati la riforma impone una rilettura sistematica delle fonti con effetti diretti sui processi
decisionali, sui flussi informativi e sulle responsabilita degli esponenti aziendali.
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4. Comparto assicurativo
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EIOPA verso il 2030: resilienza, integrazione e vigilanza “smart”
20 gennaio 2026

L'EIOPA ha definito la propria strategia al 2030, delineando le priorita di intervento in un contesto segnato da tensioni
geopolitiche, fragilita economiche e rischi crescenti legati a clima e tecnologia.

LAutorita punta a rafforzare la resilienza del sistema assicurativo e pensionistico europeo, con l'obiettivo di garantire
stabilita finanziaria, sviluppo sostenibile e maggiore fiducia da parte di cittadini e imprese. In questo scenario, assume
un ruolo centrale una vigilanza piu efficace e coerente a livello europeo, capace di affrontare rischi sempre piu
complessi e interconnessi.

La strategia si articola su tre direttrici principali. In primo luogo, il rafforzamento del Mercato Unico attraverso una
maggiore convergenza delle pratiche di vigilanza e un coordinamento piu stretto tra autorita nazionali. In secondo luogo,
I'incremento della resilienza del sistema, con focus su capacita di risk assessment, disponibilita e qualita dei dati e
gestione dei gap di protezione, in particolare su pensioni, catastrofi naturali e cyber risk. Infine, il miglioramento del
guadro regolamentare e di vigilanza, orientato a maggiore semplicita, rapidita e innovazione.

Particolare attenzione e riservata all’utilizzo delle tecnologie digitali (SupTech) e alla valorizzazione dei dati come asset
strategico per una vigilanza piu proattiva e data-driven.

Nel complesso, la strategia segna un’evoluzione verso un modello di vigilanza piu integrato, tecnologico e orientato al
rischio, in grado di supportare la stabilita del sistema nel lungo periodo.
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IVASS: Regolamento n. 57/2026 sulla sospensione delle minusvalenze
22 gennaio 2026

L'IVASS ha avviato una consultazione su uno schema di regolamento che da attuazione alla Legge di bilancio 2026 (L. n.
199/2025), introducendo una misura rilevante per il settore assicurativo: la sospensione temporanea delle minusvalenze
sui titoli non durevoli.

In particolare, per gli esercizi 2025 e 2026, le imprese che non adottano i principi contabili internazionali potranno
valutare tali titoli al valore di iscrizione risultante dall’ultimo bilancio approvato, anziché al valore di mercato, salvo il
caso di perdite durevoli. Si tratta di una misura gia sperimentata in passato, che mira a mitigare gli effetti della volatilita
dei mercati sui bilanci.

L'utilizzo della facolta comporta tuttavia specifici presidi: gli eventuali utili “contabili” generati dovranno essere vincolati
in una riserva indisponibile e saranno richiesti obblighi informativi rafforzati nei documenti di bilancio, nonché flussi
informativi aggiuntivi verso IVASS. Inoltre, la scelta dovra essere formalizzata dall’'organo amministrativo sulla base di
una relazione tecnica predisposta dalle funzioni di risk management e attuariale.

Un elemento chiave e che tale deroga resta confinata al perimetro contabile e non produce effetti sulle grandezze
prudenziali, preservando cosi la coerenza con il framework di vigilanza.
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EIOPA: Solvency Il e adattamento climatico nelle polizze Cat-Nat
11 febbraio 2026

L'EIOPA ha avviato una consultazione sul trattamento prudenziale delle misure di adattamento climatico nell’lambito di
Solvency I, con focus sulle polizze contro le catastrofi naturali (Cat-Nat).

L'iniziativa parte da un dato critico: in Europa solo una quota limitata delle perdite da eventi naturali € oggi coperta da
assicurazione, evidenziando un significativo “protection gap”. In un contesto in cui i cambiamenti climatici stanno
aumentando frequenza e intensita degli eventi estremi, l'integrazione di misure di adattamento diventa un fattore
chiave sia per contenere i rischi sia per garantire la sostenibilita dell’'offerta assicurativa nel lungo periodo.

EIOPA promuove il concetto di “impact underwriting”, incoraggiando le imprese a utilizzare dati e capacita di risk
assessment per incentivare comportamenti virtuosi degli assicurati (es. prevenzione e mitigazione del rischio). Tuttavia,
il mercato UE risulta ancora in una fase iniziale di integrazione di tali logiche nei prodotti assicurativi.

La consultazione mira quindi a valutare se I'attuale framework prudenziale rifletta adeguatamente i benefici delle misure
di adattamento o se sia necessario introdurre trattamenti specifici. Le analisi si concentrano su tre dimensioni:
sensibilita al rischio (eventuali disincentivi regolamentari), materialita degli impatti nella formula standard e
proporzionalita delle eventuali modifiche.
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|AIS: guida operativa sulla resilienza di governance e risk management
17 febbraio 2026

L'IAIS ha pubblicato la versione definitiva di una guida pratica sulla gestione del rischio e sulla resilienza operativa, rivolta
sia alle imprese assicurative sia alle autorita di vigilanza.

Il documento si inserisce nel framework degli Insurance Core Principles (ICP), ribadendo la centralita di sistemi di
governance e risk management efficaci per presidiare tutti i rischi, inclusi quelli operativi e tecnologici.

La guida e strutturata su due pilastri. Da un lato, definisce obiettivi di resilienza operativa che fungono da riferimento di
alto livello per I'implementazione degli ICP; dall’altro, introduce un toolkit operativo che fornisce approcci pratici e
strumenti concreti per supportare le autorita nella vigilanza e le imprese nell'implementazione.

Particolare attenzione e dedicata all’integrazione tra resilienza operativa, governance e gestione del rischio operativo,
evidenziando come tali ambiti debbano essere trattati in modo coordinato. || documento raccoglie inoltre best practice
internazionali, offrendo un benchmark utile per rafforzare i presidi organizzativi e i modelli di controllo.

Per le autorita di vigilanza, la guida sottolinea I'importanza di un coordinamento efficace tra supervisori, di una
comunicazione trasparente con gli stakeholder e della promozione di una cultura orientata al miglioramento continuo.
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Solvency lI: aggiornate le curve risk-free per il calcolo di riserve tecniche
17 febbraio 2026

Pubblicato nella Gazzetta Ufficiale dell’Unione europea (Serie L del 18 febbraio 2026), il Regolamento di esecuzione (UE)
2026/349 introduce le informazioni tecniche necessarie per il calcolo delle riserve tecniche e dei fondi propri di base
delle imprese assicurative, in applicazione della Solvency Il.

Il provvedimento definisce, per il periodo compreso tra il 31 dicembre 2025 e il 30 marzo 2026, i parametri fondamentali
per una valutazione uniforme a livello europeo, tra cui le strutture per scadenza dei tassi di interesse privi di rischio e gli
spread “fondamentali”. Tali elementi sono essenziali per il calcolo di componenti chiave come l'aggiustamento di
congruita (matching adjustment) e I'aggiustamento per la volatilita (volatility adjustment).

Le informazioni tecniche, elaborate dall’lEIOPA e trasmesse alla Commissione I’'8 gennaio 2026, si basano sui dati di
mercato rilevati a fine dicembre 2025. Le imprese sono tenute a utilizzarle per le segnalazioni di vigilanza relative al
periodo di riferimento, assicurando coerenza metodologica e comparabilita tra operatori.
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IRRD: EIOPA accelera su recovery & resolution nel settore assicurativo
18 febbraio 2026

L'EIOPA ha pubblicato linee guida e bozze di RTS per I'attuazione della IRRD, il nuovo framework europeo per la gestione
delle crisi nel settore assicurativo, atteso operativo dal 2027.

La direttiva introduce un impianto strutturato per prevenire e gestire le crisi, con l'obiettivo di limitare I'impatto su
assicurati, contribuenti ed economia reale. In questo contesto, EIOPA avvia |la prima fase attuativa, focalizzata su
pianificazione preventiva, risoluzione e valutazione della risolvibilita.

Sul fronte dei piani di risanamento preventivo, gli RTS definiscono i contenuti minimi (struttura del gruppo, indicatori,
azioni correttive, comunicazione), introducendo al contempo semplificazioni operative, come valutazioni sintetiche di
fattibilita e possibilita di rinvio ad altri documenti gia trasmessi alle Autorita.

Per quanto riguarda la selezione delle imprese soggette agli obblighi, vengono stabiliti criteri che garantiscono la
copertura di almeno il 60% del mercato, lasciando alle Autorita margini di flessibilita e valorizzando dati gia disponibili
(es. ORSA e piani di liquidita).

Gli RTS sui piani di risoluzione rafforzano la preparazione operativa, richiedendo I'analisi di piu strategie di intervento,
mentre le linee guida chiariscono i criteri per identificare le funzioni critiche, la cui interruzione potrebbe generare
impatti sistemici.

Completa il quadro la disciplina sulla valutazione della risolvibilita e sulle misure per rimuovere eventuali ostacoli, con
un approccio proporzionato e adattabile alle specificita delle imprese.
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Arbitro Assicurativo IVASS: limiti e impatti operativi del’ADR

26 febbraio 2026

Con l'avvio dell’Arbitro Assicurativo istituito presso IVASS, in attuazione dell’art. 187.1 del CAP e del D.M. n. 215/2024, il
settore assicurativo si dota di un sistema ADR strutturato per la gestione delle controversie tra clienti e operatori.

Il perimetro applicativo € ampio: rientrano le controversie derivanti da contratti assicurativi, sia nella fase
precontrattuale (es. obblighi informativi e condotta dell’intermediario) sia in quella esecutiva (es. liquidazione dei
sinistri). Tuttavia, sono escluse specifiche fattispecie, tra cui i sinistri gestiti dal Fondo vittime della strada, le controversie
di competenza CONSAP e i grandi rischi.

Elemento qualificante e la natura integralmente documentale del procedimento: non sono ammesse prove testimoniali
né perizie tecniche. Cio limita I'efficacia dello strumento nei casi che richiedono accertamenti complessi, rendendolo
talvolta un passaggio meramente funzionale alla procedibilita giudiziale.

Sul piano della competenza per valore, il sistema prevede soglie differenziate: fino a 300.000 euro (caso morte) o
150.000 euro (altri casi) per il ramo vita, e 25.000 euro per i rami danni (ridotti a 2.500 euro per azioni dirette del terzo
danneggiato). La corretta qualificazione del petitum assume quindi rilievo strategico, potendo determinare
I'ammissibilita del ricorso.

Il procedimento e inoltre subordinato al previo reclamo, che delimita il perimetro del contenzioso: il ricorso deve
coincidere con quanto gia contestato e puo essere presentato entro 12 mesi.

Q Gra ntThornton Grant Thornton ~ © 2026 | 47



IVASS: segnalazioni 2026 tra Solvency |I, DORA e obblighi di reporting

9 marzo 2026

Con la Lettera al mercato del 9 marzo 2026, I'lVASS fornisce un quadro organico degli adempimenti segnaletici per il
2026, rivolto a imprese italiane, operatori SEE e soggetti extra-UE attivi in Italia. LUobiettivo € rafforzare tempestivita e
qualita dei dati, elementi sempre piu centrali nella vigilanza prudenziale.

Sul fronte Solvency Il, viene confermato l'utilizzo della tassonomia aggiornata (2.8.2 NACE 2.1) e il necessario
allineamento alle specifiche tecniche e al calendario definiti da EIOPA. Ritardi reiterati possono comportare non solo
sanzioni nazionali, ma anche attivazione di meccanismi di non-compliance a livello europeo.

Importante anche il richiamo al DORA: il registro dei fornitori ICT continua a essere trasmesso tramite Infostat,
imponendo alle imprese un presidio strutturato su raccolta, aggiornamento e qualita delle informazioni sui fornitori
critici.

Sul piano nazionale, IVASS conferma le rilevazioni gia in essere e introduce aggiornamenti (es. contenzioso RC auto e RC
sanitaria), oltre a nuove survey su antifrode e prezzi delle coperture catastrofali, segno di un progressivo ampliamento
del perimetro informativo.

Viene inoltre rafforzato il ruolo del Registro RIGA, le cui informazioni devono essere costantemente aggiornate (organi
sociali, referenti, contatti), data la crescente rilevanza nei processi di vigilanza.

Sul piano operativo, I'avvio dell’Arbitro Assicurativo richiede alle imprese di strutturare presidi dedicati (referenti, canali
digitali, PEC per operatori esteri), mentre particolare enfasi & posta sui controlli di qualita dei dati: le anomalie devono
essere corrette tramite invio di flussi completi sostitutivi.

Q Gra ntThornton Grant Thornton ~ © 2026 | 48



Reporting assicurativo UE: verso un sistema integrato e meno oneroso
9 marzo 2026

L'EIOPA ha avviato una consultazione per individuare inefficienze, sovrapposizioni e incoerenze nei requisiti di reporting
regolamentare, con l'obiettivo di raccogliere contributi su possibili soluzioni di semplificazione.

L'iniziativa si inserisce nel quadro della revisione della Solvency Il, che affida a EIOPA il compito di valutare la creazione
di un sistema integrato di raccolta dati per i settori assicurativo e pensionistico europeo.

L'obiettivo e duplice:

* ridurre duplicazioni e incoerenze nei flussi informativi;

* migliorare standardizzazione, condivisione dei dati e contenimento dei costi di compliance.

Dal documento emerge un quadro a due velocita:

il settore assicurativo presenta gia un sistema di reporting maturo, armonizzato e fortemente integrato;
il comparto degli enti pensionistici (IORP) risulta invece ancora frammentato, con approcci nazionali eterogenei e minore
standardizzazione.

In questo contesto, la consultazione mira a identificare interventi concreti per rendere il framework piu efficiente e
coerente, favorendo un utilizzo piu strategico dei dati a fini di vigilanza e riducendo gli oneri operativi per gli operatori.
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IDD: mercato in evoluzione, criticita su incentivi e nuove sfide digitali
31 marzo 2026

L'EIOPA ha pubblicato la terza relazione sull’applicazione della Direttiva IDD, offrendo una fotografia aggiornata del

mercato della distribuzione assicurativa in Europa.

Il report evidenzia un calo degli intermediari registrati, dovuto a fenomeni di consolidamento, maggiori requisiti

professionali e difficolta nel ricambio generazionale. Parallelamente, cresce la dimensione cross-border: gli intermediari

con passaporto UE sono aumentati del 12% tra il 2020 e il 2024.

Sul piano qualitativo, emergono segnali contrastanti:

* in alcuni mercati migliora la qualita della consulenza;

* in altri persistono carenze, con una debole correlazione tra complessita del processo di vendita e reale adeguatezza
dei prodotti.

Un tema centrale riguarda gli incentivi: commissioni e modelli di remunerazione risultano spesso disallineati rispetto agli

interessi dei clienti, soprattutto nei prodotti vita e nelle coperture di protezione del credito. In questo contesto, alcune

autorita nazionali stanno valutando misure piu stringenti, fino al possibile divieto delle commissioni o a obblighi

informativi rafforzati.

Criticita emergono anche nella vendita abbinata (cross-selling), dove in diversi casi i prodotti mostrano un rapporto

qualita-prezzo poco competitivo e livelli commissionali elevati.

Sul fronte dell’innovazione, cresce |'utilizzo dell’intelligenza artificiale generativa, ma la normativa IDD non disciplina

ancora tali strumenti, lasciando spazi di incertezza regolamentare.

Q Gra ntThornton Grant Thornton ~ © 2026 | 50



5. Antiriciclaggio

@ GrantThornton



Titolarita effettiva e accesso del pubblico: modifiche al decreto AML
8 gennaio 2026

Pubblicato in Gazzetta Ufficiale (n. 5 dell’8 gennaio 2026) il D. Lgs. n. 210/2025, che modifica il D. Lgs. 231/2007
recependo la Direttiva (UE) 2024/1640, con un intervento mirato sul regime di accesso alle informazioni sulla titolarita
effettiva. La riforma introduce un cambio di impostazione rilevante: viene infatti limitato I'accesso al registro dei titolari
effettivi, escludendo il pubblico generico e rafforzando i presidi di riservatezza.

Le informazioni restano accessibili ai soggetti istituzionali e di controllo (tra cui autorita di vigilanza, UIF, autorita
giudiziaria e forze investigative), nonché ai soggetti obbligati ai fini dell'adeguata verifica AML.

Per i soggetti privati, 'accesso € ora subordinato alla dimostrazione di un interesse giuridico qualificato: deve trattarsi di
un interesse diretto, concreto e attuale, supportato da evidenze documentate, ad esempio nei casi di difesa di un diritto
o di contestazione della titolarita effettiva dichiarata.

Il decreto interviene sull’art. 21 del D. Lgs. 231/2007, allineando la disciplina nazionale al principio europeo secondo cui
la trasparenza deve essere bilanciata con la tutela dei dati e la prevenzione di utilizzi impropri delle informazioni. Viene
inoltre richiamato il meccanismo gia previsto per i trust, estendendo anche alle persone giuridiche le verifiche sulla
legittimita dell’accesso e sulle cause di esclusione.
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Violazione misure restrittive UE: modifiche a Codice penale e Dec. 231
9 gennaio 2026

Pubblicato in Gazzetta Ufficiale (n. 6 del 9 gennaio 2026) il D. Lgs. n. 211/2025, che attua la Direttiva (UE) 2024/1226 e
introduce nel Codice penale un nuovo corpus di reati legati alla violazione delle misure restrittive dell’"Unione europea.

Il decreto inserisce gli artt. 275-bis — 275-decies C.p., tipizzando condotte quali I'elusione delle sanzioni UE, la messa a
disposizione di fondi a soggetti sanzionati, la violazione degli obblighi di congelamento e I'inosservanza delle condizioni
autorizzative.

Sono inoltre previste specifiche fattispecie per le omissioni informative da parte di soggetti designati o operatori
professionali, nonché una forma di responsabilita colposa per violazioni gravi in ambito commerciale e finanziario. Le
sanzioni risultano particolarmente incisive: fino a 6 anni di reclusione e 250.000 euro di multa, con aggravanti in caso di
condotte poste in essere nell’esercizio di attivita bancarie o finanziarie.

Accanto al profilo penale, il decreto rafforza anche la responsabilita amministrativa degli enti, modificando il D. Lgs.
231/2001 e introducendo un nuovo reato presupposto (art. 25-octies.2).Le imprese potranno essere sanzionate con
pene pecuniarie proporzionali al fatturato (fino al 5%) e con misure interdittive fino a 6 anni, con ulteriori aggravamenti
in caso di recidiva.

Previsti anche strumenti accessori come confisca obbligatoria e pubblicazione della sentenza, a rafforzare l'efficacia
deterrente del sistema.
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Whistleblowing: rafforzati i presidi ANAC

13 gennaio 2026

La disciplina del whistleblowing si rafforza come uno dei principali presidi di compliance e controllo interno, alla luce del
quadro introdotto dal D. Lgs. 24/2023 (attuativo della Direttiva UE 2019/1937) e delle piu recenti indicazioni operative
dell’/ANAC.

L'obiettivo e chiaro: favorire I'emersione tempestiva di illeciti e irregolarita attraverso canali sicuri, garantendo al
contempo una tutela effettiva del segnalante contro possibili ritorsioni. In questo contesto, 'ANAC non si limita a
funzioni di indirizzo e vigilanza, ma opera anche come destinatario delle segnalazioni esterne, assicurando
indipendenza, riservatezza e corretto instradamento verso le autorita competenti.

Un elemento centrale della disciplina riguarda l'obbligo, per enti pubblici e per una vasta platea di soggetti privati (in
particolare quelli operanti nei settori finanziari e assicurativi), di attivare canali interni strutturati, integrati nei sistemi di
governance e nei presidi di controllo. Per intermediari e banche, tale obbligo assume una valenza rafforzata, inserendosi
nei piu ampi framework di gestione dei rischi e compliance.

Le Linee guida ANAC n. 1/2025 chiariscono che i canali devono essere progettati in modo sostanziale e non meramente
formale: procedure chiare, ruoli definiti, tempistiche certe e integrazione con AML, compliance e controllo interno sono
requisiti essenziali. Particolare attenzione e posta alla riservatezza, che deve essere garantita tramite soluzioni tecniche
adeguate (es. piattaforme cifrate) e una rigorosa segregazione dei ruoli, incluso il coordinamento con il custode dei dati
del segnalante.
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Sanzioni per violazioni AML: livelli di gravita e metodologie nelle RTS AMLA
10 febbraio 2026

Anti-Money Laundering Authority ha avviato una consultazione su un progetto di RTS volto a definire criteri armonizzati
per l'applicazione delle sanzioni in ambito antiriciclaggio, in attuazione della Anti-Money Laundering Directive.
Liniziativa punta a garantire che violazioni analoghe siano valutate in modo uniforme in tutti gli Stati memobri,
rafforzando proporzionalita, efficacia e capacita dissuasiva delle misure.

Le RTS introducono un approccio strutturato in tre fasi:

e valutazione della gravita della violazione sulla base di indicatori comuni;

e classificazione in quattro livelli di gravita;

* determinazione della sanzione pecuniaria 0 misura amministrativa.

Vengono inoltre definiti criteri per le sanzioni periodiche, inclusi frequenza e metodologia di calcolo, nonché garanzie
procedurali (diritto di difesa, termini di prescrizione, contenuto minimo delle decisioni). Un elemento rilevante riguarda
I'estensione delle regole anche a persone fisiche non direttamente soggetti obbligati, come membri del management e
degli organi di controllo. La consultazione amplia il perimetro rispetto ai precedenti lavori della European Banking
Authority, coinvolgendo anche il settore non finanziario per assicurare un framework realmente trasversale.
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Banca d’ltalia sull’obbligo di nomina dell’esponente AML
6 febbraio 2026

Banca d’Italia ha avviato una consultazione per aggiornare le Disposizioni in materia di organizzazione e controlli interni
AMIL, introducendo un nuovo obbligo di comunicazione relativo all’'esponente responsabile antiriciclaggio.

L'intervento si inserisce nel quadro gia delineato dal provvedimento del 1° agosto 2023, che ha previsto la nomina di un
componente dell'organo amministrativo con responsabilita AML entro il primo rinnovo degli organi e comunque entro il
30 giugno 2026. La novita principale consiste nell’'obbligo per gli intermediari di trasmettere a Banca d’Italia la nomina
dell’'esponente AML, nonché ogni successivo aggiornamento (es. sospensione o cessazione dell’incarico).

La comunicazione dovra avvenire tramite la procedura Or.So. (Organi Sociali), gia utilizzata per altre segnalazioni
analoghe. Sul piano operativo:

* le nuove nomine dovranno essere comunicate entro 20 giorni dalla delibera;

* le nomine gia effettuate dovranno essere comunicate entro 20 giorni dall’entrata in vigore delle modifiche.

L'obiettivo dell’Autorita e ottenere una mappatura completa e aggiornata dei presidi di governance AML presso gli
intermediari, in vista della piena attuazione del nuovo assetto organizzativo.
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AMLA: consultazioni su CDD e vigilanza per un framework AML/CFT

10 febbraio 2026

UAMLA accelera l'attuazione dellAML Package avviando tre consultazioni su standard tecnici strategici (RTS), con
I'obiettivo di rendere piu uniforme e proporzionata l'applicazione delle regole antiriciclaggio in tutta I"UE.

Il primo set di RTS, ai sensi del Regolamento (UE) 2024/1624, dettaglia le modalita operative dell’adeguata verifica della
clientela (CDD), specificando informazioni e documentazione da acquisire. Il secondo intervento chiarisce i criteri per
distinguere tra relazioni d’affari, operazioni occasionali e operazioni collegate: un passaggio cruciale per evitare elusioni
e applicare correttamente gli obblighi CDD in funzione delle soglie e della continuita del rapporto.

Il terzo pilastro riguarda la vigilanza: gli RTS previsti dalla Direttiva (UE) 2024/1640 introducono un approccio comune
per valutare e sanzionare le violazioni AML/CFT, definendo indicatori di gravita, criteri per le sanzioni pecuniarie e
metodologie per misure periodiche. L'obiettivo e assicurare decisioni coerenti tra autorita nazionali, con esiti efficaci e
dissuasivi.
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Tassonomia UE: semplificate le regole sull'informativa ecosostenibile
8 gennaio 2026

Pubblicato in GU UE il Regolamento delegato (UE) 2026/73, che semplifica contenuto e presentazione dell'informativa
sulle attivita ecosostenibili. Principali novita: aggiornamento dei KPI di fatturato, CapEx e OpEx; introduzione di una
soglia di non rilevanza del 10% sotto la quale non e necessario valutare ammissibilita o allineamento alla tassonomia;
revisione dei modelli negli allegati con soppressione dell'Allegato XIl. Applicabile dal 1° gennaio 2026.
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Linee guida ESAs sugli stress test di vigilanza ESG

8 gennaio 2026

EBA, EIOPA ed ESMA hanno pubblicato linee guida congiunte sugli stress test di vigilanza ESG, in attuazione dei mandati

previsti dalla CRD e da Solvency II.
Le linee guida forniscono alle autorita nazionali bancarie e assicurative indicazioni su come integrare i rischi ESG nelle

prove di stress, stabilendo norme comuni per le metodologie, criteri per la progettazione degli scenari e disposizioni di
governance. L'approccio e concepito per essere flessibile e adattabile ai futuri progressi metodologici e alla disponibilita

dei dati.
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Principi ESMA per una vigilanza basata sul rischio
9 gennaio 2026

ESMA ha pubblicato i propri principi per la vigilanza risk-based, destinati a ESMA stessa e alle autorita nazionali
competenti. Il documento definisce i concetti chiave e gli elementi fondamentali per identificare, valutare e classificare
in ordine di priorita i rischi degli enti vigilati, con I'obiettivo di garantire un quadro di vigilanza coerente e proporzionato
in tutta I'UE.

L'approccio, incentrato sulle entita ma adattabile ad altri modelli, copre tutti i mandati di vigilanza (mercati, entita e
prodotti) e mira a promuovere la convergenza e la parita di condizioni tra autorita nazionali.
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Termini ESG nel marketing di prodotti finanziari: le aspettative ESMA
14 gennaio 2026

ESMA ha pubblicato una nota tematica sull'uso dei termini ESG nelle comunicazioni di marketing rivolte agli investitori al
dettaglio. L'obiettivo non e definire le strategie ESG, ma richiamare gli operatori di mercato alla responsabilita di
formulare dichiarazioni di sostenibilita chiare, corrette e non fuorvianti, per prevenire il rischio di greenwashing.

La nota individua tre principi fondamentali per le sustainability claims: accuratezza, accessibilita e fondatezza, con
esempi concreti di buone e cattive pratiche. | principi si applicano alle comunicazioni non regolamentari, inclusi
materiali di marketing e relazioni volontarie.
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Emissioni di green bond ed effetti sull’ESG score
4 febbraio 2026

Banca d’Italia ha pubblicato un’analisi che chiarisce quando le emissioni di green bond producono effetti concreti sulla
performance ambientale delle imprese. Il modello proposto integra tre elementi chiave: credibilita dell’etichetta
“green”, presenza di un greenium (minore rendimento richiesto dagli investitori) e risultati ESG misurabili.

In presenza di meccanismi credibili di validazione, il greenium riduce il costo del capitale e rende piu conveniente
investire in tecnologie sostenibili, incentivando soprattutto le imprese piu “brown” ad avviare percorsi di transizione. gl
Tuttavia, l'evidenza empirica (campione di 1.840 imprese, 2012—-2022) mostra che l'effetto medio sui rating ESG non e
significativo. L'impatto emerge invece in modo selettivo:

* leimprese “brown” registrano un miglioramento ESG di circa +2,5 punti;

* leimprese gia “green” mostrano benefici limitati.

| risultati piu robusti si osservano nei green bond di mitigazione (es. trasporti puliti, edilizia sostenibile), mentre quelli di
adattamento evidenziano effetti meno rilevanti.
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Rischi climatici e valutazione del merito creditizio
9 febbraio 2026

Banca d’Italia ha pubblicato un’analisi sulla gestione dei rischi climatici da parte delle imprese non finanziarie italiane,
con implicazioni dirette per la valutazione del merito di credito. Lo studio evidenzia carenze diffuse nei presidi aziendali:
criticita nella gestione delle emissioni, nei rischi fisici, nella pianificazione della transizione e nella governance.

Le pratiche risultano fortemente eterogenee, influenzate da settore, area geografica e assetti organizzativi. Una quota
significativa di imprese considera ancora i rischi climatici non rilevanti, spesso senza coperture assicurative adeguate.

In particolare, le imprese prive di assicurazione tendono a sottostimare il rischio fisico, mentre gli impegni ESG, se non
accompagnati da risultati concreti, non migliorano automaticamente il merito creditizio. Le evidenze mostrano che le
imprese con migliore standing creditizio sono anche quelle piu attive negli investimenti per la riduzione delle emissioni,
sebbene la misurazione delle emissioni resti ancora limitata, anche nei settori piu impattanti. Sul piano metodologico,
I"'uso di dati granulari consente di superare le tradizionali approssimazioni settoriali, migliorando la capacita di integrare
rischi fisici e di transizione nei modelli di valutazione (ICAS).
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ESRS in revisione: EIOPA spinge per semplificazione
16 febbraio 2026

L'EIOPA ha pubblicato la propria opinione sul parere tecnico elaborato dal’EFRAG in merito alla revisione degli ESRS, gli
standard europei di rendicontazione sulla sostenibilita collegati alla CSRD.

Il contributo si inserisce nel piu ampio processo avviato dalla Commissione europea, che coinvolge anche EBA, ESMA e
BCE, e che definira le informazioni ESG che le grandi imprese dovranno comunicare a partire dal 2028.

EIOPA valuta positivamente l'obiettivo di semplificazione perseguito nella revisione degli standard, riconoscendo
I'esigenza di ridurre gli oneri di reporting senza compromettere la qualita delle informazioni. Tuttavia, sottolinea la
necessita di preservare la disponibilita di dati chiave utili per assicurazioni e fondi pensione, soprattutto ai fini della
valutazione dei rischi di sostenibilita e della coerenza con il framework prudenziale di Solvency II.

Tra le raccomandazioni piu rilevanti, emerge la proposta di introdurre un limite temporale (3 anni) alla possibilita per le
imprese di omettere dati ritenuti troppo onerosi da raccogliere: senza tale vincolo, il rischio € una perdita strutturale di
informazioni essenziali. Inoltre, EIOPA evidenzia I'importanza di garantire interoperabilita con gli standard internazionali
IFRS, favorendo un sistema informativo coerente e comparabile.

Un ulteriore punto chiave riguarda I'integrazione tra reporting ESG e processi interni: le imprese assicurative dovrebbero
poter utilizzare i propri modelli di risk management sviluppati in ambito prudenziale per supportare le valutazioni di
rilevanza finanziaria.
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Rischi climatici: sanzione BCE per inadeguata identificazione
16 febbraio 2026

La Banca Centrale Europea ha imposto sanzioni pecuniarie periodiche a una banca sistemica (G-SIB) per carenze nella
gestione dei rischi climatici e ambientali (C&E), segnando un passaggio da aspettative di vigilanza a misure coercitive. La
violazione riguarda il mancato rispetto di una decisione vincolante dell’8 febbraio 2024, che richiedeva una valutazione
di materialita dei rischi C&E entro il 31 maggio 2024. La banca non si € adeguata per 75 giorni, determinando
I'applicazione delle penalita. Limporto della sanzione e stato definito considerando gravita, durata dell'inadempimento
e fatturato giornaliero dell’ente vigilato. Il caso conferma che i rischi climatici sono ormai parte integrante dei rischi
prudenziali, con obblighi concreti di identificazione, misurazione e gestione.

L'intervento si inserisce in un percorso avviato dalla BCE:

e 2020: guida sui rischi climatici e ambientali;

e 2022: stress test climatico e revisione tematica;

e successivamente: feedback individuali e requisiti vincolanti.

In caso di mancato adeguamento, la BCE pud imporre penalita periodiche per forzare la compliance.
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In GU UE il pacchetto Omnibus I: le modifiche a CSRD e CSDDD

26 febbraio 2026

Pubblicata in Gazzetta Ufficiale UE la Direttiva (UE) 2026/470, parte del pacchetto Omnibus |, che modifica tra le altre la
Corporate Sustainability Reporting Directive e la Corporate Sustainability Due Diligence Directive. Lobiettivo e chiaro:
ridurre gli oneri di compliance mantenendo pero gli indirizzi del Green Deal. Sul reporting di sostenibilita, la CSRD si
applichera solo alle grandi imprese (oltre 1.000 dipendenti e 450 min € di fatturato). Contestualmente nasce il concetto
di “imprese protette”: le PMI nella catena del valore potranno fornire solo informazioni limitate, secondo standard
semplificati e volontari.

Il risultato € un forte alleggerimento degli obblighi sia per le imprese rendicontanti sia per le PMI coinvolte
indirettamente. Sul fronte della due diligence (CSDDD), il perimetro si restringe ulteriormente alle imprese molto grandi
(oltre 5.000 dipendenti e 1,5 mld € di fatturato).

Tra le principali novita:

* richieste informative piu limitate verso i partner;

* eliminazione dell'obbligo di piano climatico;

e abolizione del regime UE uniforme di responsabilita civile;

* revisione della nozione di stakeholder.
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'inclusione del rischio cibernetico nelle valutazione del merito creditizio
20 gennaio 2026

| servizi di open banking, disciplinati dalla PSD2, implicano un utilizzo intensivo di dati personali, rendendo centrale il
coordinamento con il General Data Protection Regulation. Le linee guida dell’lEuropean Data Protection Board
chiariscono che PSD2 e GDPR sono complementari: la prima abilita I'accesso ai dati per i servizi di pagamento, mentre il
secondo ne disciplina rigorosamente 'uso.

Il trattamento dei dati trova la sua base giuridica principalmente nell’'esecuzione del contratto (art. 6 GDPR), mentre il
consenso esplicito richiesto dalla PSD2 ha natura funzionale e non coincide automaticamente con quello GDPR.

Ne deriva che i dati di pagamento non possono essere riutilizzati per finalita ulteriori (es. marketing o profilazione) senza
una base giuridica autonoma.

Un punto delicato riguarda i “terzi impliciti” (beneficiari, controparti): i loro dati possono essere trattati solo se
strettamente necessari all'operazione, nel rispetto dei principi di minimizzazione e proporzionalita. 'EDPB richiama
inoltre I'obbligo di applicare privacy by design e by default, limitando I'accesso ai soli dati indispensabili e rafforzando le
misure di sicurezza.

Particolare attenzione va posta ai processi di profilazione e decisioni automatizzate (art. 22 GDPR), che richiedono
valutazioni d’impatto e garanzie specifiche. Infine, sebbene la PSD2 utilizzi una nozione “funzionale” di dati sensibili, i
dati di pagamento — pur non rientrando nelle categorie particolari ex art. 9 GDPR — richiedono comunque elevati
standard di protezione.
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IP e IMEL: Banca d’ltalia aggiorna a DORA le disposizioni di vigilanza

18 febbraio 2026

Banca d'ltalia, con provvedimento del 3 febbraio 2026, (pubblicato nella Gazzetta Ufficiale il 18 febbraio 2026) ha
aggiornato le disposizioni di vigilanza per istituti di pagamento e IMEL, allineandole al Regolamento (UE) 2022/2554.
'intervento mira a riordinare la disciplina su sistemi informativi, rischi operativi e sicurezza ICT, recependo anche la
Direttiva (UE) 2022/2556 e i nuovi orientamenti EBA 2025.In concreto, le modifiche riguardano definizioni, fonti
normative e intere sezioni dedicate alla gestione dei rischi e ai presidi ICT, oltre agli allegati tecnici. Un passaggio
rilevante e l'eliminazione del precedente divieto amministrativo di esternalizzare alcune funzioni critiche (pagamenti,
moneta elettronica, controlli interni e sistemi informativi), ora ricondotto nel framework DORA.
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DORA: COVIP chiarisce la trasmissione annuale del Registro ICT
19 febbraio 2026

La COVIP, con circolare n. 847 del 19 febbraio 2026, ha fornito chiarimenti operativi sulla trasmissione annuale del
Registro delle informazioni relativo agli accordi con fornitori ICT, in attuazione del DORA.

Dopo la prima rilevazione effettuata nel 2025, i fondi pensione sono ora tenuti a procedere con l'invio annuale del
registro aggiornato alla data contabile del 31 dicembre 2025, con scadenza fissata al 17 marzo 2026.

Tale termine e funzionale al rispetto delle tempistiche europee: I'EBA ha infatti stabilito al 31 marzo 2026 la deadline per

la raccolta centralizzata dei registri da parte delle autorita nazionali competenti.
Un ulteriore profilo operativo riguarda i requisiti tecnici di trasmissione: COVIP richiama l'attenzione sulla necessita che i

fondi pensione dispongano di un codice LEI valido, requisito essenziale per garantire l'allineamento agli standard europei
di identificazione e alle convenzioni di nomenclatura dei file.
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La Circolare 285 - aggiornata a Regolamento e Direttiva DORA
19 febbraio 2026

Banca d'ltalia ha pubblicato il 51° aggiornamento della Circolare 285/2013 (in Gazzetta Ufficiale), adeguando le
disposizioni di vigilanza al Regolamento (UE) 2022/2554 e alla relativa Direttiva. Lintervento segna un riordino
strutturale della disciplina ICT, con modifiche ai capitoli su controlli interni, sistema informativo e continuita operativa. In
particolare, vengono eliminate le sezioni dedicate alla gestione del rischio ICT, sicurezza informatica, outsourcing e
cambiamenti tecnologici, sostituite da un rinvio diretto al framework DORA, ora pienamente applicabile. La gestione dei
dati viene ricondotta nell'ambito dei controlli interni, mentre le regole sui servizi di pagamento sono aggiornate agli
orientamenti EBA 2025. Anche la continuita operativa viene rivista: le componenti ICT sono rimesse al DORA,
rafforzando l'allineamento europeo. Le disposizioni entrano subito in vigore, con 6 mesi per 'adeguamento sui profili di
continuita operativa.
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Geopolitica e intelligenza artificiale: Congresso ASSIOM FOREX

25 febbraio 2026

Nel suo intervento al 32° Congresso ASSIOM FOREX, il Governatore di Banca d'ltalia Fabio Panetta ha analizzato i rischi
per I'economia globale derivanti dall'instabilita geopolitica e le implicazioni dell'lA. Nonostante le tensioni internazionali,
il commercio mondiale ha registrato un'espansione.

L'lA ha contribuito alla crescita favorendo innovazione e investimenti, ma solleva preoccupazioni sulle ricadute
occupazionali. Il Governatore ha sottolineato il ruolo centrale della formazione per governarne le conseguenze socio-
economiche e la necessita di rafforzare la cooperazione internazionale per ridurre i rischi legati alla frammentazione
degli scambi.
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Sul trasferimento dei dati personali di clienti alla societa controllata
13 marzo 2026

Il Garante per la protezione dei dati personali ha sanzionato una banca per aver trasferito unilateralmente i dati dei

clienti a una controllata digitale, senza adeguata base giuridica e trasparenza. Loperazione ha coinvolto un ampio

numero di clienti selezionati tramite criteri di profilazione (eta, uso canali digitali, situazione finanziaria), con successivo

trasferimento del rapporto contrattuale e cambio del titolare del trattamento.

Il Garante ha rilevato criticita rilevanti:

 utilizzo di sistemi automatizzati di profilazione senza consenso;

* inidoneita del legittimo interesse ex Regolamento Generale sulla Protezione dei Dati quale base giuridica;

* assenza di un effettivo bilanciamento tra interessi dell’ente e diritti degli interessati;

* informative poco visibili e non idonee a rappresentare la portata delle modifiche.

In particolare, la banca aveva fatto leva sul “silenzio-assenso”, senza mettere i clienti nella condizione di esprimere un

consenso libero e informato. Sul piano giuridico, il Garante chiarisce che:

* la profilazione (art. 4 GDPR) non richiede finalita di marketing per essere tale;

* il legittimo interesse non e automaticamente applicabile, ma richiede un test di bilanciamento concreto e
documentato;

* in casi come questo, la base corretta e il consenso ex art. 6 GDPR.

Inoltre, viene ribadito il ruolo centrale dell'informativa, che deve essere chiara, accessibile e tempestiva: la

pubblicazione “nascosta” in area riservata non e sufficiente.
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8. Blockchain e Cryptoassets
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EBA aggiorna gli indicatori per gli strumenti di analisi del rischio
28 gennaio 2026

European Banking Authority ha pubblicato un aggiornamento dell’elenco degli indicatori utilizzati per I'analisi del rischio,
accompagnato da una guida metodologica volta a migliorarne l'interpretazione.

L'intervento non introduce nuovi obblighi segnaletici, ma chiarisce le modalita di calcolo degli indicatori gia utilizzati
nelle pubblicazioni EBA, favorendo una lettura piu uniforme e comparabile dei dati tra autorita e operatori.
'aggiornamento, allineato al framework segnaletico EBA versione 4.1, copre un ampio spettro di metriche relative a
redditivita, solvibilita e rischio operativo degli intermediari.

Tra le principali novita, vengono introdotti nuovi indicatori legati al Markets in Crypto-Assets Regulation e alle imprese di
investimento, riflettendo I'evoluzione del mercato e 'integrazione di nuovi rischi nel perimetro di vigilanza. Lobiettivo e
rafforzare la coerenza analitica e la trasparenza, consentendo valutazioni piu accurate e omogenee del profilo di rischio
degli istituti a livello europeo
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