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1. Introduzione 

Questo lavoro intende analizzare 
e veri!care la sostanziale coerenza e 
l’armonica possibilità di applicazione 
dell’<<identi!cazione dei Paesi Terzi 
ad Alto Rischio (PTAR)>> da parte 
dei soggetti obbligati al rispetto de-
gli obblighi Anti Money Laundering 
(AML) quali, in particolare, le ban-
che, ma anche gli intermediari !nan-
ziari, in genere.

Nello speci!co, sono identi!cati 
e posti in evidenza alcuni potenzia-
li rischi rilevanti di disallineamento 

della modalità di identi!cazione dei 
PTAR nell’attuale contesto normati-
vo e i modi mediante i quali il nuovo 
pacchetto in tema di riciclaggio del 
denaro (ML) e !nanziamento del 
terrorismo (FT) sia intervenuto al ri-
guardo.

A questo scopo, si so$erma l’atten-
zione sui potenziali ri"essi che diver-
se impostazioni di identi!cazione dei 
PTAR possono comportare, sia dal 
punto di vista dei soggetti obbligati, 
sia in termini strategico-normativi.

ANTIRICICLAGGIO  
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2. Il contesto generale e la problematica dell’identi"cazione PTAR

Sebbene considerato solo come 
indicatore di rischio ai !ni dell’appli-
cazione di misure di adeguata veri!ca 
ra$orzata e soggettivo per la valuta-
zione delle segnalazioni di operazionei 
sospette (SOS), il coinvolgimento dei 
PTAR nell’ambito di un rapporto 
continuativo e nell’esecuzione degli 
obblighi di adeguata veri!ca da par-
te di terzi non ha solo un impatto 
sull’ampiezza delle analisi che i sog-
getti obbligati sono tenuti a e$ettua-
re. Infatti, nei casi citati, i soggetti 
obbligati sono tenuti a rispettare i di-
vieti de!niti dagli artt. 29 e 42 com-
ma 2 del D. lgs 231/2007.

In tale contesto, diviene impor-
tante riuscire a discernere quali sia-
no e$ettivamente i PTAR fra i Paesi 
identi!cati dalla Commissione Eu-
ropea (Regolamento delegato (UE) 
2016/1675 della Commissione, del 
14 luglio 2016) e quelli oggetto di 
monitoraggio ra$orzato da parte del 
Gruppo di Azione Finanziaria Inter-
nazionale (GAFI). 

Infatti, secondo l’articolo 9 della 
Direttiva (UE) 2015/849 del Parla-
mento Europeo e del Consiglio del 

20 maggio 2015, per PTAR si in-
tendono “(…) paesi terzi con carenze 
strategiche nei rispettivi regimi nazio-
nali di AML/CFT che pongono minac-
ce signi!cative al sistema !nanziario 
dell’Unione («paesi terzi ad altro ri-
schio») […] Ove appropriato, nell’e-
laborazione degli atti delegati di cui 
al paragrafo 2, la Commissione tiene 
conto delle pertinenti valutazioni o re-
lazioni elaborate da organizzazioni ed 
enti di normazione internazionali con 
competenze nel campo della preven-
zione del riciclaggio e del contrasto al 
!nanziamento del terrorismo riguardo 
ai rischi presentati dai singoli paesi ter-
zi”. 

A livello nazionale, la de!nizio-
ne è declinata dall’art. 1, comma 2, 
lett. bb del d.lgs 231/07, ove si af-
ferma che sono PTAR: “i paesi non 
appartenenti all’Unione europea i cui 
ordinamenti presentano carenze stra-
tegiche nei rispettivi regimi nazionali 
di prevenzione del riciclaggio e del !-
nanziamento del terrorismo, per come 
individuati dalla Commissione euro-
pea nell’esercizio dei poteri di cui agli 
articoli 9 e 64 della direttiva”. 
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A livello di normativa secondaria, 
le Disposizioni in materia di ade-
guata veri!ca della Banca d’Italia del 
30 luglio 2019 precisano che sono 
PTAR i “paesi non appartenenti allo 
Spazio economico europeo1 con carenze 
strategiche nei rispettivi regimi nazio-
nali di prevenzione del riciclaggio e del 
!nanziamento del terrorismo, come in-
dividuati dalla Commissione europea 
nell’esercizio dei poteri disciplinati da-
gli articoli 9 e 64 della direttiva antiri-
ciclaggio”. Da tale de!nizione emerge 
come l’unico elemento di di$erenza 
rispetto a quelle precedentemente 
esposte sia il concetto, più ampio, 
di SEE, rispetto ai Paesi appartenen-
ti all’Unione Europea. Tuttavia, tale 
disallineamento non risulta partico-
larmente impattante ai !ni dell’iden-
ti!cazione dei PTAR, in quanto, in 
ultima istanza, resta l’indicazione dei 
Paesi individuati dalla Commissione.

In aggiunta, si considerino anche 
i noti indicatori di anomalia forniti 
dalla UIF, volti ad agevolare i soggetti 
obbligati nella valutazione degli ele-
menti soggettivi e oggettivi alla base 
di una potenziale SOS. Anche in tali 

1 Sono componenti dello Spazio Economico Europeo tutti gli stati membri dell’Unione Europea e tre dei quattro 
paesi EFTA (European Free Trade Association – Islanda, Liechtenstein e Norvegia).

indicazioni si ritrova la separazione 
del concetto di PTAR dagli altri Paesi 
terzi che fonti autorevoli e indipenden-
ti ritengono carenti di e"caci presidi di 
prevenzione del riciclaggio. 

Di seguito, si riporta la de!nizio-
ne di aree geogra!che a rischio ele-
vato o non cooperativi o a !scalità 
privilegiata di cui all’art. 1, comma 1 
del Provvedimento della UIF del 12 
maggio 2023:

“Paesi o aree geogra!che a rischio 
elevato o non cooperativi o a !scalità 
privilegiata: rientrano in tale ambito i 
PTAR di cui all’articolo 1, comma 2, 
lettera bb), del decreto antiriciclaggio, 
nonché gli altri Paesi terzi che fonti 
autorevoli e indipendenti ritengono ca-
renti di e"caci presidi di prevenzione 
del riciclaggio; paesi o aree geogra!che 
valutati a elevato livello di corruzio-
ne o di permeabilità ad altre attività 
criminose da fonti autorevoli e indi-
pendenti; paesi soggetti a sanzioni, em-
bargo o misure analoghe da competenti 
organismi nazionali e internazionali; 
paesi o aree geogra!che che !nanziano 
o sostengono attività terroristiche o nei 
quali operano organizzazioni terro-



CLAUDIO CACCIAMANI, MARCO ROSI

RUBRICHE164

ristiche, ovvero paesi valutati da 3 di 
6 fonti autorevoli e indipendenti come 
carenti sotto il pro!lo della conformità 
agli standard internazionali sulla tra-
sparenza e lo scambio di informazioni 
a !ni !scali (Cfr. Allegato 2, lett. C, 
delle Disposizioni in materia di ade-

guata veri!ca)”
Per una migliore comprensione 

e per un corretto coordinamento, si 
riassumono le indicazioni delle fonti 
autorevoli contenute nell’Allegato 2, 
lett. C - Disposizioni in materia di 
adeguata veri!ca del 30 luglio 2019:

Tematica Fonte Autorevole

AML/CTF GAFI, Moneyval, FMI, Europol

Corruzione NRA di autorità investigative e giudiziarie, OCSE, World Drug Report

Sanzioni ed Embarghi UE e altre misure restrittive adottate ai sensi dell’articolo 4 del decreto legi-
slativo 22 giugno 2007

Trasparenza Fiscale OCSE, GAFI Immediate Outcomes, Valutazioni CRS

Rispetto alla citata normativa 
emerge come non vi debba essere una 
scelta da parte del rispettivo sogget-
to obbligato di integrare la lista del-
la Commissione Europea con Paesi 
indicati dalle Fonti Autorevoli come 
carenti in una o più tematiche. Infat-
ti, tale pratica, che potrebbe sembrare 
prudenziale, porterebbe, se applicata 
nei termini de!niti dagli artt. 29 e 42 
comma 2 del D. lgs 231/2007, a po-
tenziali estensioni del tutto discrezio-

nali di tali divieti da parte dei soggetti 
obbligati. 

Per potere a$rontare e%cacemen-
te il tema, prima di tutto occorre 
analizzare il lavoro del GAFI e, nello 
speci!co, le eventuali di$erenze pre-
senti tra la lista nera (Black list) e lista 
grigia (Grey list), nonché le di$erenze 
delle valutazioni all’interno delle me-
desime liste rispetto alle valutazioni 
della Commissione ai !ni della lista 
PTAR.



ANTIRICICLAGGIO E PAESI TERZI AD ALTO RISCHIO.
SITUAZIONE ATTUALE E PROSPETTIVE

165RIVISTA BANCARIA - MINERVA BANCARIA N. 1 - 2 / 2025

3. Le liste black e gray del GAFI

La Black list identi!ca i Paesi, o 
le giurisdizioni, verso cui applicare 
una maggiore due diligence o, addi-
rittura, - in casi di maggior pericolo 
– rispetto ai quali adottare misure 
adeguate per tutelare il proprio siste-
ma !nanziario, in quanto presentino 
gravi carenze strategiche nel contra-
stare il ML/FT. Già da questa prima 
descrizione emerge come il punto di 
vista di tale analisi, come anche per 
la Grey list, non sia il medesimo della 
Commissione. Infatti, i Paesi identi-
!cati da quest’ultima pongono minac-
ce signi!cative al sistema !nanziario 
dell’Unione e sono terzi, intendendo 
tali i soggetti non appartenenti all’U-
nione europea. Se ne deduce, in via 
preliminare, che alla base della va-
lutazione della Commissione vi è 
un diverso punto di vista politico e 
strategico rispetto alle valutazioni del 
GAFI, il quale mira alla sola difesa 
del sistema !nanziario dell’Unione.

I Paesi presenti in questa lista ri-
sultano anche sempre riportati in 
quella della Commissione Europea 
e, da diverso tempo, corrispondono 
ai medesimi soggetti. Oltre alla chia-
ra gravità dei rilievi evidenziati dal 
GAFI, ciò implica una maggiore sta-
bilità, anche perché gli interventi da 
implementare per uscire da tale lista 
sono solitamente strutturali e, talvol-
ta, contrastati dalla stessa governance 
del Paese oggetto di analisi.

Più nello speci!co, la Grey list iden-
ti!ca i Paesi che stanno collaborando 
attivamente con il GAFI per risolvere 
le carenze strategiche nei loro regimi 
per contrastare il ML/FT. Nel mo-
mento in cui il GAFI ponga una giu-
risdizione sotto monitoraggio ra$or-
zato, il Paese si sarebbe già impegnato 
a risolvere rapidamente le carenze 
strategiche individuate entro i termini 
concordati, diventando, così, soggetto 
a un monitoraggio ra$orzato.
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Tabella 2 - Grey List – Esempio

Croazia Sud Sudan
1. aumentare le risorse umane dell’UIF e 
migliorare le capacità analitiche; 

1. completare la revisione completa della legge sul 
riciclaggio e il !nanziamento del terrorismo (2012), 
con il supporto di partner internazionali, compresa 
l’assistenza tecnica, per conformarsi agli standard 
del GAFI; 

02. migliorare l’individuazione, l’investigazione 
e l’azione penale delle autorità preposte 
all’applicazione della legge nei confronti di 
diversi tipi di riciclaggio di denaro, compreso 
il riciclaggio di denaro che coinvolge reati 
presupposto stranieri e l’abuso di persone 
giuridiche; 

2. attuare pienamente la Convenzione di Vienna 
del 1988, la Convenzione di Palermo del 2000 e la 
Convenzione sul !nanziamento del terrorismo del 
1999;

3. dimostrare un aumento sostenuto 
nell’applicazione di misure provvisorie per 
garantire i proventi diretti/indiretti, nonché i 
proventi stranieri soggetti a con!sca; 

3. assicurare che le autorità competenti siano 
adeguatamente strutturate e dotate di capacità 
per attuare un approccio basato sul rischio alla 
supervisione del riciclaggio e del !nanziamento del 
terrorismo per le istituzioni !nanziarie;

4. dimostrare la capacità di individuare 
sistematicamente e, se del caso, indagare sulla 
criminalità organizzata in linea con il suo pro!lo 
di rischio;

4. sviluppare un quadro giuridico completo 
per raccogliere e veri!care l’accuratezza delle 
informazioni sulla proprietà e"ettiva delle persone 
giuridiche; 

5. stabilire un quadro nazionale per l’attuazione 
delle misure TFS dell’ONU, fornire orientamenti 
e condurre attività di sensibilizzazione e 
formazione agli enti segnalanti;

5. rendere operativa una FIU pienamente 
funzionante e indipendente;

6. identi!care il sottoinsieme di organizzazioni 
non pro!t più vulnerabili all’abuso della 
criminalità organizzata e fornire attività di 
sensibilizzazione mirate alle organizzazioni 
non pro!t e alla comunità dei donatori sulle 
potenziali vulnerabilità delle organizzazioni non 
pro!t all’abuso della criminalità organizzata.

6. stabilire e attuare il quadro giuridico e 
istituzionale per applicare sanzioni !nanziarie 
mirate in conformità con le risoluzioni del Consiglio 
di Sicurezza delle Nazioni Unite sul !nanziamento 
del terrorismo e della proliferazione delle armi di 
distruzione di massa;

N/A 7. avviare l’attuazione di una supervisione/
monitoraggio mirato e basato sul rischio delle 
organizzazioni non governative a rischio di abuso 
di fondi.
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A di$erenza della Black list, la lista 
grigia contiene Paesi che presentano 
valutazioni che variano sensibilmen-
te tra loro. Inoltre, in funzione del-
le carenze di minore gravità rilevate 
dal GAFI, i Paesi presenti in tale lista 
hanno spesso la capacità e la volon-
tà di conformarsi alle indicazioni per 
sanarle. Similmente a quanto succede 
per i Paesi indicati come conformi o 
meno dall’OCSE, questo processo 
presenta una minore stabilità rispetto 
alla Black list.

Di seguito, si fornisce un esempio 
di confronto fra due Paesi con valuta-
zioni di$erenti, ma presenti entrambi 
nella Grey list.

Oltre all’evidente di$erenza fra le 

criticità risultanti dalla valutazione 
del GAFI, emerge anche che, rispetto 
alla lista della Commissione e a di$e-
renza di quella, nella Grey list si pos-
sono rinvenire:
•	 la presenza di Paesi appartenenti 

all’Unione Europea, come la Cro-
azia;

•	 il punto di vista della logica della 
conduzione della valutazione, cioè 
il sistema !nanziario globale e non 
l’Unione Europea.
Questo induce a prendere in con-

siderazione la nota lista della Com-
missione Europea per comprendere 
ulteriormente cosa essa comporti e in 
quale modo possa mutare nel tempo.

4. La Lista UE (Regolamento delegato 2016/1675)

All’interno della Regolamento 
Delegato è presente l’elenco in alle-
gato delle giurisdizioni dei Paesi terzi 
con carenze strategiche nei rispettivi 
regimi di lotta contro il ML e il FT 
che pongono minacce signi!cative 
al sistema !nanziario dell’Unione 
(«PTAR»). Ai sensi dell’ultimo ag-
giornamento della lista, risalente al 7 

febbraio 2024, risultano presenti 27 
Paesi.

Tuttavia, nell’allegato, a di$erenza 
di quanto de!nito all’art. 9 della Di-
rettiva (UE) 2015/849 del Parlamen-
to Europeo e del Consiglio del 20 
maggio 2015, si ritrova la seguente 
descrizione:

“Paesi terzi ad alto rischio che han-
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no preso per iscritto un impegno politico 
ad alto livello a rimediare alle carenze 
individuate e che hanno elaborato con 
il GAFI un piano d’azione.”

Tale indicazione potrebbe essere 
fuorviante e capace di generare nei 
soggetti obbligati la tentazione di 
integrare la lista con quanto presen-

te nella Grey e Black list del GAFI. 
In considerazione di quanto espo-
sto, tale integrazione non dovrebbe 
comunque ricomprendere Paesi ap-
partenenti all’Unione Europea. In 
relazione a ciò, rispetto all’esempio 
portato, non si considera a priori l’in-
clusione tra gli PTAR della Croazia.

4.1. Conseguenze della potenziale uscita dei Paesi dalla stretta vigilanza del 
GAFI, ma non dalla lista della Commissione e viceversa

Nel caso in oggetto, l’applicazio-
ne discrezionale potrebbe indurre 
in errori di estensione del perimetro 
PTAR e, di conseguenza aumentan-
do i rischi di de-risking.

Per evidenziare i diversi esiti dell’e-
stensione del perimetro in caso di 
presenza di un Paese nelle liste GAFI 
ed eliminazione dalla lista della Com-
missione e viceversa, si propongono 
due casi esempli!cativi.

Per quanto alla fattispecie di pre-
senza nelle liste GAFI, ma elimina-
zione dalla lista della Commissione, 
si considera il caso delle Isole Cay-
man, eliminate dalla lista della Com-
missione Europea in data 18 agosto 
2023, ma mantenute nella Grey list 

!no al 27 ottobre 2023. 
In questa fattispecie, il manteni-

mento dell’applicazione delle dispo-
sizioni speci!che per i PTAR anche 
ai soggetti eliminati dalla lista, sulla 
base quindi della sola presenza nel-
le liste GAFI, sebbene per un mese, 
avrebbe potuto portare i soggetti ob-
bligati a: i) evitare l’instaurazione di 
taluni rapporti continuativi ovvero 
interromperli (divieto di cui all’art. 
42, comma 2 del Dlgs 231/2007); 
ii) evitare l’esecuzione degli obblighi 
di adeguata veri!ca da parte di ter-
zi (divieto di cui all’art. 29 del Dlgs 
231/2007), anziché applicare le mi-
sure di adeguata veri!ca ra$orzata 
(art. 24 del Dlgs 231/2007), ovvero 
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valutare l’eventuale invio di una SOS 
in caso di ulteriori elementi oggettivi, 
come avrebbero, al contrario, fatto i 
soggetti obbligati che si fossero atte-
nuti alle disposizioni pedissequamen-
te.

Il caso opposto è rappresentato 
dagli Emirati Arabi Uniti, usciti dalla 
Grey List in data 23 febbraio 2024 e 
ancora presenti nella lista della Com-
missione Europea. In questo caso, il 
rischio è opposto. Vi potrebbe essere 
la tentazione di disapplicazione del-
le disposizioni applicate ai PTAR, 
applicando, conseguentemente, una 
restrizione della lista della Commis-
sione discrezionale, ma non aderente 
alle disposizioni citate. 

In relazione a quanto sopra, se si 
seguisse pedissequamente la norma-
tiva, si individuerebbero i seguenti 
comportamenti che i soggetti obbli-
gati dovrebbero tenere:

Quando un Paese è inserito nella 
Lista UE
•	 Comporta l’applicazione obbli-

gatoria delle misure di ra$orzata 

veri!ca.
•	 È un indicatore di anomalia sog-

gettivo di cui tenere conto per 
eventuali valutazioni per SOS e in 
funzione degli ulteriori elementi 
riscontrati nell’analisi.

•	 Comporta l’applicazione dei di-
vieti di cui agli artt. 29 e 42, com-
ma 2 del D.lgs 231/2007.
Quando un Paese non è nella Lista 

UE, ma è nella Grey List
•	 Non comporta automaticamente 

l’applicazione obbligatoria delle 
misure di ra$orzata veri!ca, ma 
resta un elemento di rischio da va-
lutare alla luce degli output delle 
analisi del GAFI.

•	 È un indicatore di anomalia sog-
gettivo di cui tenere conto per 
eventuali valutazioni per SOS, 
tenendo conto delle speci!che 
de!cienze rilevate dal GAFI e in 
funzione degli ulteriori elementi 
riscontrati nell’analisi.

•	 Non comporta l’applicazione del 
divieto di cui agli artt. 29 e 42, 
comma 2 del D.lgs 231/2007.
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5  Deleghe speci"che alla Commissione per identi"care 3 tipologie di 
Paesi terzi  

Oltre ai PTAR, il nuovo Regola-
mento 2024/1624 quindi de!nisce 
due nuove liste, che potrebbero veni-
re incontro alla necessità dei soggetti 
obbligati di avere non solo una “lista 
nera”, ma anche un’indicazione uni-
voca delle giurisdizioni che presen-
tino un rischio alto, ma non tale da 
applicare i divieti.

In tale contesto, si sottolinea il 
ruolo dell’Autorità per la lotta al rici-
claggio e al !nanziamento del terro-
rismo (AMLA), come de!nito dagli 
artt. 4, 6 e 40 del Regolamento (UE) 
2024/1620 del Parlamento Europeo 
e del Consiglio, i quali delineano il 
ruolo dell’AMLA nella supervisione e 
nell’individuazione dei rischi associa-
ti ai Paesi terzi.

Nel rapporto tra l’AMLA e la 
Commissione Europea nell’indivi-
duazione dei PTAR, la nuova Au-
torità ha il compito di raccogliere e 
analizzare informazioni sui rischi as-
sociati ai Paesi terzi, contribuendo, in 
questo modo, alla valutazione com-
plessiva delle minacce nel contesto 
AML/CTF.

In particolare, l’AMLA deve forni-
re alla Commissione le informazioni 
necessarie per supportare le decisioni 
relative all’elenco dei PTAR. A sua 
volta, la Commissione utilizza queste 
informazioni per adottare misure le-
gislative e regolamentari che possano 
includere l’identi!cazione formale 
dei PTAR e l’imposizione di requisiti 
speci!ci per i soggetti obbligati ope-
ranti in tali giurisdizioni.
Articolo 29 - Carenze strategiche

Identi!cazione dei Paesi terzi con 
carenze strategiche signi!cative nei 
rispettivi regimi nazionali in materia 
di AML/CTF (PTAR).
Articolo 30 - Carenze di conformità

Identi!cazione dei Paesi terzi con 
carenze di conformità nei rispettivi 
regimi nazionali in materia di AML/
CFT (Paesi terzi non conformi/non 
equivalenti).
Articolo 31 - Minaccia grave

Identi!cazione dei Paesi terzi che 
rappresentino una minaccia speci!-
ca e grave per il sistema !nanziario 
dell’Unione (Paesi terzi che rappre-
sentino una minaccia per l’Unione).
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Rispetto al quadro rappresentato, 
il !ne ultimo risulta chiaro: diminu-
ire le discrezionalità valutative che 
possono portare a rischi di iper-pru-
denza, ovvero disapplicazione delle 

disposizioni sui PTAR. 
La nuova struttura di obblighi e 

divieti che si delinea con la novata 
normativa risulta attualmente la se-
guente.

Lista PTAR (art 29)
Lista Minacce 
Gravi (ART 31)

Lista non 
conformi/non 
equivalenti (art. 
30)

Lista Minacce 
Gravi (ART 31)

GAFI, FMI, Europol, 
Altre fonti 
autorevoli non 
AML/CTF

Contromisure 
Applicazione dei 
divieti

Possibile 
applicazione 
ulteriori 
contromisure ex. 
Art. 35

Obbligo di veri!ca 
ra"orzata

Possibile 
applicazione 
ulteriori 
contromisure ex. 
Art. 35

Indicatore di rischio

Obbligo di ra"orzata Obbligo di ra"orzata Indicatore di rischio Obbligo di ra"orzata
Indicatore di rischio Indicatore di rischio Indicatore di rischio

6. Confronti con la normativa del Regno Unito

Oltre il con!ne europeo vi sono 
diverse impostazioni non armonizza-
te. 

Al riguardo, esemplare è il caso 
del Regno Unito. Dopo la retti!ca al 
Regolamento 2021, che aveva intro-
dotto la lista della Commissione coe-
rentemente con quanto de!nito dalla 
Direttiva AML, in tale Paese questa 
indicazione è stata nuovamente abro-
gata a gennaio 2024 (coerentemente 
con il processo Brexit), ritornando, di 
fatto, all’impostazione del 2017. 

In particolare, seguendo una dire-
zione simile a quella della Commis-
sione Europea, anche in questo caso 
il tentativo è di chiarire con un’unica 
indicazione quali siano i PTAR. Con 
il Regolamento 2017 e, attualmente, 
con la relativa modi!ca di gennaio 
2024, per i soggetti obbligati del Re-
gno Unito i PTAR sono tutti i Paesi 
indicati nella Black e nella Grey list 
GAFI.

Tale impostazione risulta di mi-
nore impatto rispetto a quella dell’U-



nione Europea, in considerazione 
del fatto che nell’<<AML Act UK>> 
non risultano presenti divieti in caso 
di PTAR, ma solo l’obbligo di pro-
cedere con l’adeguata veri!ca ra$or-
zata. Peraltro, quest’ultima risulta 
similare, nei presidi minimi richiesti, 
all’adeguata veri!ca de!nita nel Dlgs. 
231/2007.

Questa impostazione, ripristinata 
rispetto al temporaneo periodo in cui 
veniva applicata la lista della Com-
missione (2021 – 2024), porta all’e-
sterno la scelta dei PTAR, ponendo il 
punto di vista sul sistema !nanziario 
globale e non, speci!catamente, sul 
proprio sistema nazionale (in questo 
caso UK).

7. Considerazioni di governance e Delegato SOS

Avendo delineato il quadro nor-
mativo e, in generale, il perimetro in 
cui si muovono i soggetti obbligati, 
occorre svolgere considerazioni circa 
l’impatto sugli assetti di governance 
derivanti dall’impostazione scelta dal 
Legislatore.

In particolare, si consideri l’attua-
le impostazione del Responsabile (se 
mantenuto sul legale rappresentante) 
o Delegato come “organo monocrati-
co” tenuto alla valutazione e all’invio 
di Segnalazioni di Operazione So-
spetta.

Se si fa riferimento all’attuale qua-
dro normativo, nonché al caso UK, si 
è più portati a pensare che un orga-
nismo collegiale potrebbe essere più 

adatto a tali valutazioni. Questo di-
scenderebbe dal fatto che tale assetto 
permetterebbe una più vasta trasver-
salità delle analisi e ampiezza delle co-
noscenze messe a fattor comune, alla 
stregua di altri elementi valutati colle-
gialmente. A maggior ragione, tale as-
setto potrebbe risultare più idoneo in 
un quadro che presenti elementi non 
chiari, che possano indurre errori di 
valutazione per iper/ipo-prudenza (si 
pensi al tema delle segnalazioni che 
per prudenza vengono inviate, senza 
avere, in ogni caso, tutti gli elementi 
oggettivi e soggettivi necessari per la 
loro valutazione da parte dell’UIF).

In ogni caso, con le nuove dispo-
sizioni sembra che si intenda percor-
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rere una direzione opposta a quella 
seguita in UK. Infatti, de!nendo 
chiaramente il perimetro delle dispo-
sizioni e i divieti da attuare, si riduce, 
conseguentemente, il carico di lavoro 
relativo alle valutazioni interne (che 
siano in funzione dell’adeguata veri-
!ca ra$orzata ovvero del Responsabi-
le/Delegato SOS). In questa ipotesi, 
può essere ragionevole l’impostazione 
monocratica. D’altro canto, questa 
potrebbe comunque comportare un 

rischio residuo sostanziale non passi-
bile di agevole riduzione.

Tuttavia, in generale, gli elementi 
che il singolo Delegato deve valutare 
sono talvolta piuttosto complessi (si 
pensi ai casi di applicazione di sanzio-
ni per l’invasione dell’Ucraina da par-
te della Russia). Pertanto, si potrebbe 
comunque delineare un tema su cui 
svolgere ulteriori ri"essioni al !ne di 
limitare quanto più possibile errori di 
discrezionalità nelle valutazioni.

8. Conclusioni

Da quanto esposto e analizzato, 
emerge la sostanziale di$erenza fra i 
Paesi identi!cati come PTAR dalla 
Commissione Europea e quelli og-
getto di monitoraggio ra$orzato da 
parte del GAFI. Infatti, si pongono, 
da un lato,  veri e propri divieti e in-
dicazioni di potenziale esposizione al 
rischio AML/CTF e anomalia per la 
valutazione delle SOS, nonché l’ob-
bligo di applicazione delle misure raf-
forzate di adeguata veri!ca, mentre, 
dall’altro, la sola indicazione di po-
tenziale esposizione al rischio AML/
CTF e anomalia per la valutazione 

delle SOS.
Di conseguenza, è fondamentale 

che i soggetti obbligati siano consa-
pevoli di tali di$erenze, in funzione 
di un’armonica applicazione della 
normativa che non penalizzi o crei un 
danno al mercato europeo.

Un altro elemento che emer-
ge dall’analisi svolta è quanto sia e 
possa essere sempre più strategico 
il ruolo della Commissione Euro-
pea e dell’AMLA, demandandosi a 
quest’ultima la decisione di apparte-
nenza dei Paesi delle tre liste. Infatti, 
la scelta di mantenere la de!nizione 
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delle liste in capo alla Commissione 
Europea sembrerebbe indicare un’in-
tenzione della normativa di suggerire 
un assetto più centralizzato di ausilio 
per gli intermediari. Ciò, da un lato, 
permetterebbe un risparmio di costi e 
di tempo nelle valutazioni e nella re-
dazione di politiche AML, dall’altro, 
assoggetterebbe a un unico rischio 
strategico-normativo l’intero settore 
!nanziario europeo.

La s!da futura deriva dall’introdu-
zione di nuove norme coordinate in 
tema AML/CTF e dalla capacità del-
le istituzioni europee di rimanere ag-
giornate e di reagire tempestivamente 
ai cambiamenti internazionali. Tale 
capacità della Commissione Europea 
e dell’AMLA è imprescindibile per la 
crescita e la stabilità del mercato !-
nanziario, nonché per la resilienza dei 
suoi partecipanti.

In ogni caso, data la complessità 
del coordinamento normativo nazio-
nale, europeo e mondiale, il lavoro 
svolto è lungi dal giudicare le impo-
stazioni descritte. Infatti, nei casi ana-
lizzati vi è, comunque, un’esposizione 
al rischio strategico residua, tuttavia 
non sempre passibile di essere miti-
gato. Questo implica per l’Unione 
Europea l’e%cace e coordinata capa-
cità di reazione delle proprie istitu-
zioni e per il Regno Unito la capacità 
del GAFI di mantenere oggettività e 
autorevolezza nel campo internazio-
nale. Peraltro, tutto questo dovrebbe 
realizzarsi in un contesto geopolitico 
che, al momento, non sembra, pur-
troppo, dimostrare una particolare e 
fattiva coesione, unita a una comu-
nanza strategica di politiche interna-
zionali.
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