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Introduzione

Cercare di capire come il sistema bancario potrebbe accentuare le fasi del
ciclo economico, ossia analizzare in che modo la normativa di Basilea sul capitale
delle banche potrebbe determinare conseguenze procicliche all’economia, rappre-
senta I’obbiettivo di questo lavoro.

Il concetto di prociclicita viene riferito al sistema di adeguatezza patrimo-
niale per valutare se esso sia in grado di amplificare le fluttuazioni del ciclo eco-
nomico. Durante i periodi di recessione economica, infatti, una diffusa diminuzio-
ne dell’offerta di credito peggiorerebbe il quadro generale: la stabilita del sistema
finanziario verrebbe minacciata e la ripresa dell’economia subirebbe rallentamen-
ti.

Vengono dungue analizzati i meccanismi che possono indurre una banca a
rivedere la propria capacita e disponibilita di concedere finanziamenti in fasi con-
giunturali negative. L’attenzione viene rivolta in particolare alle dinamiche che in-
teressano il rischio di credito degli attivi bancari fortemente influenzati dalle di-
sposizioni di Basilea.

La prima parte descrive il processo di cambiamento che, nel corso del ci-
clo economico, modifica il profilo di rischio degli impieghi, il livello di capitale e
il risultato economico di una banca.

Nelle fasi economiche sfavorevoli, le eventuali perdite di esercizio posso-
no erodere il capitale destinato a coprirle e, in mancanza di sufficienti mezzi pro-
pri, una banca dovrebbe ricercare le risorse necessarie a colmare il fabbisogno do-
vuto all’obbligo inderogabile di detenere un patrimonio minimo di vigilanza.

Se esse non venissero reperite per una serie di difficolta, la banca dovrebbe
allora ridimensionare I’attivo ponderato (la metodologia di ponderazione e stabili-
ta dalla normativa) per riequilibrare il coefficiente minimo regolamentare o per ri-
durre condizioni di anelasticita operativa.

Tale situazione, quindi, puo portare gli intermediari ad attuare una flessio-
ne dell’offerta di prestiti, contribuendo percio a indebolire ’economia in generale.



Il lavoro paragona anche Basilea 1 con Basilea 2, valutando I’'impatto in
termini prociclici del passaggio da un sistema di ponderazioni del rischio statiche
(fisse) ad una normativa che prevede ponderazioni risk sensitive.

Nella seconda parte, entrando maggiormente in dettaglio, si studia il livello
di ciclicita delle componenti di ponderazione del rischio di credito in relazione ai
cambiamenti delle condizioni dell’economia e dei mercati.

Anzitutto, viene messo in evidenza il ruolo essenziale del calcolo del ra-
ting per giudicare la solvibilita dei singoli debitori o di categorie di controparti
creditizie, all’interno del sistema di adeguatezza patrimoniale.

Un modello di attribuzione di rating puo rispondere in maniera pitu 0 meno
intensa alle variazioni del contesto macroeconomico, per cui puo includere un de-
terminato grado di ciclicita, influenzando direttamente la stima degli altri fattori di
ponderazione del rischio (PD, LGD, EAD, M).

Vengono poi esaminati gli elementi del metodo standard e del metodo dei
rating interni (IRB) i quali, comportandosi in maniera prociclica, alimenterebbero
il carattere ciclico del requisito patrimoniale minimo.

Una sezione importante é dedicata alle politiche di bilancio delle banche in
tema di accantonamenti prudenziali per rischi e svalutazioni su crediti, al fine di
capire se il sistema bancario abbia tentato nel corso degli ultimi anni di limitare la
ciclicita delle svalutazioni su crediti mediante la creazione e 1’accumulo di fondi
rischi in periodi positivi dell’economia, per contenere gli oneri (sofferenze e dete-
rioramenti dei prestiti) nelle fasi opposte.

Si verifica inoltre se sia possibile, seguendo i principi contabili internazio-
nali IAS/IFRS, effettuare rettifiche di valore prudenziali per fronteggiare generi-
che perdite attese stimate in funzione di probabili eventi futuri.

Una parte finale é dedicata alle evidenze empiriche: esse confermerebbero
I’effettiva incidenza dei requisiti patrimoniali, cioe della normativa di Basilea sul
capitale delle banche, nel contribuire ad intensificare una diffusa diminuzione di
offerta di finanziamenti nel corso delle di crisi (c.d. fenomeno di credit crunch).

A conclusione, nel terzo Capitolo si riassumono i principali provvedimenti
anticiclici adottati dal Comitato di Basilea e le iniziative assunte dall’ International
Accounting Standards Board (IASB), per rispondere alle debolezze del sistema
emerse con la crisi finanziaria del 2007.



1 Le tendenze procicliche della normativa sul capitale di Basilea 2

1.1 Il significato di ciclicita e prociclicita dei requisiti patrimoniali

A partire dalla fine degli anni ottanta, le Autorita finanziarie dei Paesi ap-
partenenti al G-10 hanno introdotto alcuni requisiti sul patrimonio delle banche, a
fronte del rischio di credito delle attivita®.

| principali obiettivi microeconomici della normativa sul capitale bancario
sono:

- salvaguardare la continuita aziendale da assunzioni di rischio giudicate poten-
zialmente eccessive;

- rafforzare la funzione di garanzia che il capitale svolge nei confronti dei depo-
sitanti;

- incentivare il settore bancario a disporre di adeguate politiche di selezione dei
prenditori di fondi.

In un’ottica macroeconomica, invece, la necessita di una regolamentazione
ha lo scopo di evitare le conseguenze associate alle crisi bancarie come, per esem-
pio, lo stanziamento di fondi pubblici in caso di crisi sistemiche o di pericolo di
contagio fra intermediari?.

La comunita bancaria gia dal Primo Accordo sul Capitale si € interessata ai
possibili effetti prociclici delle diposizioni del Comitato di Basilea®.

Durante il processo di riforma del Primo Accordo, iniziato verso la fine
degli anni novanta, si apri un importante dibattito presso gli organismi finanziari
nazionali e internazionali sul fenomeno prociclico. Infatti, le analisi e le ricerche
della stessa comunita bancaria, rilevarono un assetto normativo in tema di requisi-
ti di capitale capace di amplificare gli stati ciclici dell’economia.

! http://en.wikipedia.org/wiki/Group_of Ten_(economic).

2|l sistema dei controlli sulle banche ruota attorno ai mezzi patrimoniali in grado di poter assorbire
le perdite, garantendo, quindi, stabilita e continuita aziendale (going concern).

% http://www.bis.org/bcbs/about.htm.



La letteratura sull’argomento ¢ piuttosto ampia e vi € una sostanziale inte-
sa sia sulla centralita del canale creditizio per favorire lo sviluppo dell’economia,
sia sulle tendenze procicliche della regolamentazione.

Tuttavia, gli studi effettuati inizialmente hanno affrontato una serie di pro-
blemi in presenza della scarsa disponibilita di dati e delle difficolta empiriche vol-
te a separare le componenti legate all’offerta di credito da quelle della domanda.

L’attenzione degli studiosi ¢ stata rivolta, inoltre, a fattori direttamente col-
legati con le dinamiche procicliche, poiché anch’essi contraddistinti da andamenti
ciclici piu o meno evidenti. Questi fattori sono il livello di patrimonializzazione
degli intermediari, 1’offerta di credito all’economia, le condizioni di liquidita e la
rilevanza sistemica dei grandi gruppi finanziari ([46]: 42).

Con la pubblicazione del Nuovo Accordo sul Capitale, il Comitato di Basi-
lea ha voluto intensificare in modo significativo 1’osmosi fra mezzi propri e pro-
duzione della singola banca, legando la crescita degli impieghi al grado di rischio
degli asset e alla capacita di autofinanziamento della gestione.

Coerentemente con 1’obiettivo principale del Nuovo Accordo, i requisiti
patrimoniali sono stati resi piu sensibili alla effettiva rischiosita degli attivi banca-
ri: 1 benefici sul grado di copertura patrimoniale offerta ai vari rischi sono eviden-
ti.

L’eccezionalita della crisi finanziaria internazionale, iniziata nel 2007, ha
avviato nel mondo bancario un notevole percorso volto a indagare le cause struttu-
rali che hanno contribuito a produrre I’attuale recessione e che traggono origine,
in parte, anche dal settore finanziario. Questa situazione ha alimentato un rinnova-
to interesse sul legame fra canale creditizio e ciclo economico.

Gli sforzi della comunita bancaria sono tesi ad individuare e a correggere
gli elementi delle regole di Basilea che potrebbero determinare prociclicita e inci-
dere, percio, sulla disponibilita del settore bancario a concedere credito.

Prima di iniziare la trattazione, & necessario chiarire i significati di ciclicita
e prociclicita in riferimento ai vincoli patrimoniali imposti al settore bancario.

Sebbene sul piano teorico i due concetti siano differenti, essi sono stretta-
mente connessi®.

Il concetto di ciclicita indica la circostanza in cui il requisito minimo rego-
lamentare tende ad oscillare in relazione all’andamento dell’economia, per cui po-
trebbe aumentare in periodi dove la rischiosita delle attivita bancarie &€ maggiore e
diminuire in fasi di crescita generale, nelle quali i rischi si riducono.

* Tali concetti verranno ripresi allo scopo di arricchirne il significato includendo altri elementi.



La fluttuazione ciclica delle grandezze economiche si ripercuote sulle ban-
che, in quanto esse, operando in qualita di intermediari creditizi e finanziari, sono
lo specchio dell’economia.

Infatti, in contesti sfavorevoli, la struttura patrimoniale di una banca é vul-
nerabile perché la capacita della clientela ad onorare le proprie obbligazioni dimi-
nuisce e le condizioni economico—finanziarie, sia correnti sia prospettiche, peg-
giorano. Tale situazione contribuisce a indebolire 1’economicita della gestione
bancaria.

Passando alla prociclicita, spesso si usa dire ‘normativa sul capitale proci-
clica’. 1l senso di questa espressione non e di immediata intuizione, in quanto rac-
chiude, a sua volta, due definizioni® ([43]: 122, 133).

La prima si riferisce alle ripercussioni provocate dai cambiamenti del livel-
lo dei requisiti patrimoniali, in cui le banche modificherebbero I’offerta di credito,
riducendola in periodi di contrazione economica e aumentandola nelle fasi oppo-
ste.

La seconda definizione rimanda alle componenti del sistema di adeguatez-
za patrimoniale®, le quali, cosi come indicate dai provvedimenti di Basilea, posso-
no incidere in modo prociclico nel calcolo dei requisiti. Cio potrebbe amplificare
la ciclicita e richiedere I’impegno di ulteriore patrimonio durante una recessione.

La situazione rappresentata ha indubbi connotati negativi, dato che negli
stati di downturn del ciclo economico, le possibili riduzioni del credito aggrave-
rebbero il gia precario quadro congiunturale.

Con I’avvento della crisi odierna, il Comitato di Basilea ha deciso di inter-
venire apportando alcune modiche a Basilea 2, inserendo anche provvedimenti per
fronteggiare eventuali manifestazioni di prociclicita originate dal sistema banca-
rio.

Le oscillazioni del ciclo economico, alle quali il settore bancario deve pre-
stare rigorosa attenzione’, si possono considerare evoluzioni ‘naturali’, cosicché
anche la stessa ciclicita, spiegata in precedenza, verrebbe descritta come un ‘fe-
nomeno naturale’ dovuto sia alle dinamiche dell’intermediazione creditizia, sia al-
la funzione di garanzia cui il patrimonio di vigilanza & chiamato a rispondere.

> Si & deciso di suddividerne il concetto per cogliere appieno le sfumature racchiuse nel significato.
La connessione fra le due definizioni risulta evidente.

® |1 riferimento & ai fattori di ponderazione del rischio delle attivita (v. ultra, Cap. 2).

" Nelle fasi espansive, le banche potrebbero sottostimare la propria esposizione al rischio, prestan-
do meno attenzione a rispettare i criteri di selezione dei prenditori di fondi e diminuendo gli accan-
tonamenti a fronte di probabili perdite future.



Dunque, solamente la prociclicita sarebbe una conseguenza indesiderata di
una regolamentazione basata su requisiti sensibili al rischio.

La sfida che oggi si presenta ai legislatori € quella di contemperare due
esigenze differenti: da un lato, minimizzare i costi sociali del fallimento di un in-
termediario e, dall’altro lato, consentire che gli investimenti con valore attuale
netto positivo ricevano le risorse finanziarie di cui necessitano, nonostante le con-
dizioni macroeconomiche avverse®.

1.2  DaBasilea 1 a Basilea 2: il passaggio ad una normativa risk sensitive

Il primo provvedimento internazionale per la regolamentazione del capita-
le fu stipulato nel 1988 a Basilea, presso la sede di Banca dei Regolamenti Inter-
nazionali, e sottoscritto dalle Autorita finanziarie dei Paesi del G-10.

Basilea 1 ha introdotto un requisito minimo pari all’8 per cento degli attivi
ponderati per i rischi di credito (in Basilea 2 rimarra uguale).

Gli attivi ponderati per il rischio di credito vengono calcolati suddividendo
le esposizioni del portafoglio bancario (banking book) in categorie e attribuendo, a
ciascuna di esse, il corrispondente coefficiente ponderale. Sia la tipologia di con-
troparti, sia le ponderazioni sono precisate dalla Vigilanza di ogni Paese.

Il Nuovo Accordo, che sostituisce interamente il primo, e stato approvato
dal Comitato di Basilea nel giugno 2004 e successivamente pubblicato nella sua
versione completa nel giugno 2006. In sede comunitaria, esso € stato sancito dalla
Commissione Europea con la Capital Requirements Directive (CRD®) e contem-
poraneamente, la Banca d’Italia ha provveduto a recepire le Direttive con la pub-
blicazione nel dicembre 2006 della Circolare n. 263 ‘Nuove disposizioni di vigi-
lanza prudenziale per le banche’°.

L’entrata in vigore della nuova regolamentazione sarebbe dovuta coincide-
re con I’inizio del 2008 mentre per gli Stati Uniti con I’inizio del 2010, dopo alcu-

ni anni di applicazione ufficiosa.

® Per una trattazione completa sul criterio del Valore Attuale Netto (VAN) come discriminante nel-
le scelte di investimento, si veda Ross, S., et al., Finanza Aziendale, (ed. italiana), McGraw—Hill,
gennaio 2012, Parte 2* ‘Valore e capital budgeting’.

% La CRD | comprende la Direttiva 2006/48/CE (‘relativa all’accesso all’attivita degli enti creditizi
e al suo esercizio’) e la Direttiva 2006/49/CE (‘relativa all’adeguatezza patrimoniale delle imprese
di investimento e degli enti creditizi’).

Tutte le CRD sono consultabili presso il sito http://ec.europa.eu/internal_market/bank/regcapital/.
19 http://www.bancaditalia.it/vigilanza/normativa/norm_bi/circ-reg/vigprud.



Le nuove finalitd™ di Basilea 2 mirano ad assottigliare il divario fra capita-
le economico, determinato dalle banche attraverso i loro modelli, e patrimonio re-
golamentare, imposto dalla Vigilanza ([34]: 710-711):

«A tal fine, la riforma prevede che il patrimonio minimo di vigilanza copra un maggior
ventaglio di rischi (rischio di credito, rischio di mercato e, per la prima volta, rischio operativo);
ridefinisce le regole di calcolo del capitale affinché riflettano meglio il rischio effettivo dei porta-
fogli» (Primo Pilastro); «riconosce il ruolo essenziale del processo di supervisione svolto dalle

Autorita di vigilanza» (Secondo Pilastro); «aiuta il mercato dei capitali a disciplinare il comporta-
mento delle banche» (Terzo Pilastro).

L’elemento di grande novita riguarda le metodologie di misurazione dei ri-
schi: Basilea 2 abbandona il precedente sistema di ponderazione, basato su coeffi-
cienti statici (fissi) attribuiti ad ogni categoria di esposizione, e istituisce 1’utilizzo
del rating per stabilire la rischiosita della clientela affidata.

In sostanza, per ogni esposizione viene assegnato un rating corrispondente
al merito di credito della controparte.

Ad ogni classe di rating, quindi, viene associato il rispettivo coefficiente di
ponderazione: se il rischio di un’esposizione aumenta, gli organi bancari provve-
deranno a declassare il rating preesistente e, infine, in sede di calcolo dei requisiti,
a quantificare una ponderazione che assorbira maggiore capitale.

Il funzionamento del sistema dei rating, allora, dovrebbe responsabilizzare
maggiormente gli organi decisionali della banca, inducendoli ad adottare politiche
di selezione e di gestione del credito piu accurate e prudenti.

Sono previsti due tipi di metodologie per la ponderazione delle esposizioni
a fronte del rischio di credito: il metodo standard (Standardised Approach, SA) ed
il metodo dei rating interni (Internal Rating—Based Approach, IRB approach).

Con il metodo standard, le banche si appoggiano sui giudizi di rating asse-
gnati da agenzie riconosciute idonee dalle Autorita di vigilanza nazionali, secondo
criteri specifici, ovvero possono ponderare le attivita per 1 e avvalersi di coeffi-
cienti di aggravamento o di attenuazione del rischio (garanzie, sconfinamenti,
ecc.).

Con I’approccio IRB, le banche possono utilizzare proprie stime interne al-
lo scopo di quantificare i fattori di rischio per determinare il requisito patrimoniale
richiesto per ciascun prestito. Lo stesso approccio pud essere impiegato attraverso
due versioni: il metodo di base (foundation approach, FIRB) e il metodo avanzato
(advanced approach, AIRB), i quali differiscono per il numero delle componenti

1 Oltre a consolidare gli obiettivi precedenti di garantire la solvibilita del sistema bancario e pro-
muovere condizioni competitive uniformi per le banche di diversi Paesi.



di rischio che la banca deve internamente stimare. Le banche che intendono utiliz-
zare i sistemi IRB devono essere preventivamente autorizzate.

Gia dalla sintesi di questi elementi di novita, introdotti da Basilea 2, si puo
intuire come venga intensificata la correlazione fra dotazioni di capitale e reale li-
vello di rischio degli asset, promuovendo valutazioni puntuali.

Le opportunita di implementare modelli interni per il calcolo dei parametri
di rischio, dovrebbero stimolare le banche ad affinare e migliorare le metodologie
adottate, soprattutto in funzione dei risparmi patrimoniali conseguibili*. Inoltre,
lo schema proposto tiene conto delle diverse esigenze e possibilita fra intermedia-
ri, in relazione alle dimensioni aziendali e capacita operative®,

In conclusione, con Basilea 2, 1’analisi andamentale del rapporto creditizio
assume un ruolo di assoluta centralita per catturare i cambiamenti nel profilo di ri-
schio di un’attivita. A tal fine, viene chiesto agli istituti di formalizzare adeguate
politiche di gestione e di supervisione.

1.2.1 Implicazioni in termini prociclici

Il concetto di prociclicita e riferito a un sistema di adeguatezza patrimonia-
le in grado di accentuare le fluttuazioni del ciclo economico.

Pertanto, durante gli stadi recessivi, la diffusa diminuzione di offerta credi-
tizia peggiorerebbe il quadro generale: la stabilita del sistema finanziario verrebbe
minacciata e la ripresa dell’economia subirebbe rallentamenti.

In presenza di una normativa che preveda in maniera inderogabile il rispet-
to di una quantita minima di capitale (definita spesso ‘vincolo esogeno’), qualun-
que sistema di adeguatezza tenderebbe a essere strutturalmente prociclico, indi-

211 principio di gradualita «implica che le banche abbiano sempre un leggero incentivo a percor-
rere il ventaglio delle diverse alternative possibili, muovendosi progressivamente verso le soluzio-
ni piu solide e accurate, man mano che le loro capacita finanziarie e professionali lo consentono»
([34]: 753).

311 principio di proporzionalita «comporta che, per le diverse fonti di rischio e i differenti ambiti
di applicazione dell’ Accordo, vengono sempre proposte pil alternative metodologiche, dalla piu
semplice alla pit complessa, cosi che ogni intermediario puo farsi carico dell’approccio piu ade-
guato alle proprie esigenze e alle proprie risorse, senza gravarsi di costi e di adempimenti spropor-
zionati rispetto al proprio livello di sofisticazione» ([34]: 753).



pendentemente dal fatto che esso sia fondato o meno su un meccanismo di ra-
ting™ ([39]: 6).

Per comprendere le dinamiche attraverso le quali si possono sviluppare ef-
fetti prociclici, bisogna analizzare i cambiamenti che, nel corso del ciclo economi-
co, modificano la rischiosita delle attivita, il livello del capitale ed il risultato eco-
nomico di una banca regolata dalle disposizioni di Basilea.

In periodi negativi, le eventuali perdite d’esercizio possono erodere il capi-
tale chiamato a coprirle, data la sua funzione di garanzia.

In assenza di sufficienti dotazioni libere di patrimonio (free capital), la
banca dovrebbe ricercare le risorse per colmare il fabbisogno ed evitare, cosi,
condizioni di rigidita (v. ultra, § 1.2.2).

Queste risorse, pero, potrebbero rivelarsi scarse e costose, di fatto limitan-
do I’efficacia della ricerca.

Se non ci fossero perdite, bensi diminuzione di utili d’esercizio, il capitale
si rafforzerebbe ad un tasso inferiore, poiché la capacita di autofinanziamento ver-
rebbe ridotta. Politiche di dividendo piu contenute diventerebbero, a questo punto,
opportune se non inevitabili, al fine di superare le rigidita patrimoniali.

L’insieme di queste criticita indurrebbe comunque la banca a rivedere la
convenienza a concedere nuovi prestiti e/o a rinnovare quelli in essere. Dunque, le
ripercussioni procicliche porterebbero ad un’ulteriore contrazione dell’economia.

Gia da queste considerazioni, risulta evidente I’importanza, soprattutto per
il settore delle banche commerciali, di una redditivita sostenuta e del rafforzamen-
to di quegli elementi patrimoniali contraddistinti da livelli di qualita tali, da poter
sempre fronteggiare gestioni economiche negative (cioe le componenti del Core
Tier 1).

I risvolti prociclici di Basilea 1 riguardavano i crediti in sofferenza o, se si
vuole, le insolvenze™. La Figura 1.1 riassume il meccanismo.

% a legislazione di Basilea prevede la detenzione di un livello minimo del patrimonio di vigilanza
pari all’8% delle attivita ponderate per il rischio di credito (trattando solo di questo rischio): cio si-
gnifica che gli attivi creditizi ponderati possono crescere fino a un massimo di 12,5 volte il requisi-
to minimo (il reciproco del coefficiente dell’8%), tralasciando gli aspetti riferiti al vincolo di liqui-
dita delle banche commerciali. In sostanza, la produzione bancaria viene regolata dai mezzi propri,
per cui un loro aumento grazie, per esempio, agli utili d’esercizio, permette ad una banca di espan-
dere la sua operativita. Viceversa, le perdite d’esercizio possono condurre a ridimensionamenti con
’obiettivo di mantenere le proporzioni (il rapporto) fra capitale e attivo ponderato, o evitare condi-
zioni di rigidita patrimoniali.

1> «Inadempienza e insolvenza sono locuzioni proprie del diritto italiano che possono ingenerare
confusione (artt. 1453 e segg. e artt. 1823 e segg. C.C.): si possono infatti avere esposizioni in de-



- aumento delle insolvenze
(tassi di default)

- aumento esposizioni creditizie

EECE portate a sofferenza
Shock esogeno
riduzione degli investimenti, - aumento perdite (maggiori
effetti di retroazione accantonamenti e rettifiche
sull’economia reale dovuti ai nuovi default)
(shock endogeno) - riduzione del capitale

- ricerca nuovo capitale

- contrazione del credito e
aumento degli spread
- liquidazione di attivita

rischiose

- riallocazione verso
attivita meno rischiose

Figura 1.1: Spirale della prociclicita innescata dal rischio di credito di Basilea 1.
Fonte: ([43]: 134).

In situazioni di crisi, la frequenza con la quale i debitori incontrano diffi-
colta ad onorare le proprie obbligazioni cresce, cosi come aumentano, allo stesso
tempo, le svalutazioni creditizie a causa delle partite divenute inesigibili.

Se una banca non riesce a conseguire margini reddituali capaci di assorbire
I’impatto dei maggiori costi imputati, allora, dovra procedere alla riduzione dei
mezzi propri a copertura delle perdite d’esercizio (ciclicita).

Infatti, a fronte di un incremento dei tassi di default, la dotazione patrimo-
niale delle banche si riduce almeno per I’incidenza degli accantonamenti a riserve
su crediti e delle rettifiche sulle relative poste attive. Inoltre, qualora una banca
non disponesse di sufficiente patrimonio libero, dovrebbe rivolgersi ai suoi azio-

fault (per inadempienza) verso una banca che non implicano necessariamente il default (sinonimo
di insolvenza) dell’impresa. Le valutazioni pertanto non possono prescindere da una circostanziata
analisi giuridico—tecnica dei contratti bancari» ([17]: § 4.6.4, n. 139).
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nisti 0 ai mercati finanziari per soddisfare 1’obbligo del capitale minimo di vigi-
lanza.

Tale ricerca pero potrebbe risultare impraticabile, per cui la banca dovreb-
be ridimensionare il suo attivo ponderato e attuare una diminuzione dei finanzia-
menti, causando in questo modo un peggioramento dell’economia (prociclicita).

La grade differenza che si instaura con Basilea 2, rispetto al Primo Accor-
do del 1988, riguarda I’introduzione di una normativa risk sensitive; quindi, le
conseguenze procicliche, non restano confinate al solo fenomeno dei crediti in
sofferenze cioé alle insolvenze, bensi si estendono anche nei confronti dei crediti
in bonis, in cui il merito di credito si & semplicemente deteriorato ([39]: 6).

La prociclicita si rafforza in virtu del fatto che, oltre ai tassi di default, Ba-
silea 2 coinvolge anche le frequenze inerenti alle variazioni dei rating assegnati
alle controparti.

Basilea 2 arricchisce il significato classico di rischio di credito, includendo
anche il deterioramento del rapporto andamentale rilevato dai vari gradi di anoma-
lia che possono inficiare la qualita creditizia di un’esposizione.

La nuova configurazione, pertanto, ricomprende® ([34]: 352):

- il rischio di insolvenza;
- il rischio di declassamento (downgrading) del rating o rischio di ‘migrazione’.

La normativa risk sensitive ha cosi provocato significative riorganizzazioni
del risk management interno alle banche, nonché costi di implementazione delle
nuove procedure e piattaforme per la misurazione e il controllo dei rischi®’.

Man mano che la qualita di un affidamento diventa problematica, spostan-
dosi da in bonis ad un qualsiasi livello di deterioramento, Basilea 2 richiede alle
banche di indicare i diversi gradi di anomalia che accompagnano un’esposizione

16 «Seguendo questa logica, il rischio di credito va misurato e gestito facendo riferimento non ad
una semplice distribuzione binaria dei possibili eventi (‘insolvenza’ versus ‘non insolvenza’), ma
piuttosto a una distribuzione, discreta o continua, nella quale I’insolvenza rappresenta unicamente
I’evento estremo, preceduto da altri eventi in cui il debitore resta solvibile, ma la probabilita di una
sua insolvenza futura si fa via via piu elevata. Solo in questo modo, si possono adeguatamente co-
gliere entrambe le categorie di rischio» ([34]: 352).

7 In particolare, per il settore bancario viene introdotto un nuovo strumento per la misurazione del
rischio di migrazione (credit risk migration) chiamato ‘matrice di transizione’, in cui viene stimata
la probabilita che il rating attuale di un esposizione (o classi di esposizioni) possa variare in senso
positivo (upgrade), negativo (downgrade) o non variare.
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prima del default. I gradi di anomalia, quindi, potrebbero rappresentare le classi di
rating dove vengono definiti i giudizi in merito alla solvibilita dei debitori®®.

Rispetto a Basilea 1, le rettifiche su crediti dovrebbero comprendere anche
le partite deteriorate. Per questo motivo, le perdite su crediti, alla luce di Basilea
2, potrebbero appesantirsi inasprendo la ciclicita del capitale e la prociclicita.

Se il sistema di ponderazione si fonda sul processo di assegnazione dei ra-
ting, nelle fasi negative dell’economia i requisiti imposti dalla Vigilanza potrebbe-
ro crescere in misura superiore rispetto al precedente sistema di ponderazioni fisse
(o statiche'®) di Basilea 1, legato solamente alla frequenza dei default.

Viceversa, nei periodi favorevoli, il meccanismo dei rating permette note-
voli risparmi patrimoniali. Infatti, le dinamiche sopra riassunte si comporterebbe-
ro in maniera opposta grazie alle migrazioni migliorative (upgrading) dei rating,
cui si associano ponderazioni minori.

Una situazione di rigidita patrimoniale condurrebbe, a sua volta, a fronte di
un requisito di capitale minimo da osservare, a diminuire I’offerta di credito.

Molto spesso si usa I’espressione ‘credit crunch’, quando una crisi econo-
mica viene aggravata anche dalla flessione dei prestiti bancari.

Il problema di cui si discute si riferisce all’aspetto dinamico della normati-
va. Nella Figura 1.2 viene schematizzata la spirale prociclica che Basilea 2 sareb-
be cosi potenzialmente in grado di innescare.

I circolo vizioso non dipende piu solamente dal livello assoluto del capita-
le, come era per Basilea 1, bensi pure dal processo di attribuzione dei rating attra-
verso il quale una banca modifica il profilo di rischio delle controparti e quantifica
le ponderazioni.

18 «Si pone entro questo scenario dunque il problema di valutare i crediti scaduti da 30 giorni a 180
giorni e di formulare previsioni sulla PD e sulla LGD. La discrezionalita insita nell’attribuzione
del grado di anomalia é stata risolta decidendo, a livello comunitario, che le banche debbono for-
malizzare i criteri sui quali i giudizi di anomalia vengono formulati in modo da rendere chiare e
trasparenti le regole che distinguono i crediti in bonis dai crediti che fanno registrare i diversi gradi
di anomalia e che indicano la relativa stima della PD: gli effetti sul grado di copertura patrimoniale
sono evidenti» ([17]: 237).

19 per una breve spiegazione del sistema di ponderazioni di Basilea 1, si veda ([34]: Cap. 19).
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- aumento delle
insolvenze (tassi di
default)

RECESSIONE - aumento PD
(downgrading) dei

creditori in bonis &

- aumento perdite
(maggiori accantonamenti
riduzione degli investimenti, Processo di assegnazione del e rettifiche dovuti ai
effetti di retroazione deterioramenti e default)
sull’economia reale RATING
(shock endogeno)

Shock esogeno

- riduzione del capitale

- incremento delle
attivita ponderate per il
rischio, RWA

- ricerca nuovo capitale

- contrazione del credito e
aumento degli spread

A Coefficienti Patrimoniali

- liquidazione di attivita rischiose
- riallocazione verso attivita Capitale\ll

meno rischiose CapRatio = RWA ,T\

Figura 1.2:; Spirale della prociclicita innescata dal rischio di credito di Basilea 2.
Fonte: ([43]: 134).

Le banche che perseguono gestioni meno prudenti sono tipicamente le piu
esposte alle evoluzioni dell’economia e piu suscettibili alle condizioni dei mercati.

Una sottostima del rischio di credito, tipica delle fasi espansive, puo incen-
tivare le banche ad agire senza che i relativi costi siano stati opportunamente valu-
tati, alimentando la creazione di un buffer di rischio latente ([46]: 44).

Per banche con portafogli piu esposti, una recessione si tradurrebbe in una
diffusione di perdite e aumenti degli risk—weighted asset (RWA) superiore rispet-
to a banche con portafogli meno problematici, percio, la ciclicita sarebbe piu in-
tensa.

Si potrebbe concludere facendo una constatazione: 1’assunzione di quantita
eccessive e incontrollate di rischio rappresenterebbe una fonte cruciale di procicli-
cita originata dal settore bancario.
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1.2.2 1l Secondo Pilastro e [’attenzione al ciclo economico

Il processo di controllo prudenziale previsto in Basilea 2 ricopre tre aree di
valutazione, le quali si possono brevemente riassumere:

- irischi del Primo Pilastro devono essere analizzati alla luce anche di altri ele-
menti in precedenza non considerati;

- vengono Valutati diversi altri rischi, riconosciuti come ‘i rischi del Secondo Pi-
lastro’, al fine di quantificare il requisito patrimoniale piu appropriato;

- ogni intermediario, nel verificare I’adeguatezza del capitale, deve prestare par-
ticolare attenzione alle possibili situazioni negative riconducibili, per esempio,
al quadro macroeconomico ove la banca si trova ad operare.

Le finalita del Secondo Pilastro sono tese a responsabilizzare la banca, af-
finché adotti un ruolo attivo e di collaborazione con I’operato di vigilanza nel pre-
sidiare I’adeguatezza patrimoniale.

Il parametro di valutazione di adeguatezza viene posto in relazione al pro-
filo di rischio complessivo dell’istituto.

Per soddisfare gli obiettivi del Secondo Pilastro, gli organi bancari devono
garantire che, a tutti i livelli, venga promossa un’efficace supervisione e gestione
del rischio dei portafogli. Non solo, alle banche viene chiesto di dotarsi di struttu-
re organizzative idonee a favorirne il processo e a vagliare accuratamente le op-
portunita di business.

Il processo di controllo prudenziale, che guida I’attivita degli istituti e delle
banche centrali nazionali, deve osservare quattro principi ([12]: Parte 3%):

1. le banche devono disporre di un sistema di processi e tecniche (detto ICAAP,
Internal Capital Adequacy Assessment Process) per determinare 1’adeguatezza
patrimoniale complessiva in rapporto al proprio profilo di rischio, nonché di
una strategia volta al mantenimento di tale livello di patrimonializzazione;

2. le Autorita di vigilanza devono valutare questi processi, tecniche e strategie,
nonché la capacita delle banche di assicurare la conformita con i coefficienti
patrimoniali obbligatori. Qualora questa valutazione (detta SREP, Supervisory
Review and Evaluation Process) avesse esito insoddisfacente, le Autorita do-
vrebbero inoltre adottare azioni prudenziali, quali quelle previste nei principi
3.e4.;

3. le Autorita di vigilanza si attendono che le banche operino con un patrimonio
superiore ai coefficienti minimi obbligatori e possono richiedere alle banche di
mantenere una dotazione di capitale superiore al minimo richiesto. Questo
perché pud essere costoso per le banche raccogliere patrimonio aggiuntivo, se
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cio deve essere fatto rapidamente o in condizioni di mercato sfavorevoli.
L’eccesso di capitale rispetto al minimo dovrebbe dipendere dall’esperienza e
dai risultati raggiunti dalla banca nella gestione e nel controllo dei rischi (cioe
dalla qualita dell’ICAAP), dalla natura dei mercati in cui opera e dalla volatili-
ta dei suoi ricavi;

4. le Autorita di vigilanza devono intervenire tempestivamente per evitare che il
capitale scenda al di sotto del minimo e devono richiedere rapidi rimedi se es-
S0 non & mantenuto/riportato al di sopra dei minimi regolamentari.

In queste linee guida viene espressamente richiamata la necessita di consi-
derare il contesto congiunturale ai fini dell’adeguatezza.

| supervisor, quindi, erano ben consapevoli di quanto I’attivita bancaria sia
influenzata dal ciclo economico e di quanto sia rilevante salvaguardare la conti-
nuita delle erogazioni creditizie per il sostegno all’economia.

Al primo principio, si stabilisce che le strategie di capital planning devono
essere calibrate dagli alti organi bancari, in funzione:

- del grado di rischio totale che deve fronteggiare I’intermediario;
- dell’andamento dell’economia, attuale e prospettico.

A questo scopo, viene ricordata 1I’importanza degli stress test per capire in
che modo fattori di natura esterna, quali possibili eventi negativi o mutamenti del-
le condizioni di mercato, impattino sull’operativita della banca® ([12]: § 726).

Con I’avvento della crisi finanziaria nel 2007, le metodologie utilizzate dal
risk management delle grandi banche sono state messe in discussione poiché poco
efficaci nel misurare la reale rischiosita latente degli asset.

Spesso, pero, ad essere messi in discussione sono stati gli organi societari e
direttivi delle banche, accusati di avere promosso metodi di supervisione piuttosto
superficiali per assecondare un clima collettivo di rincorsa al rendimento.

In occasione dei lavori preparatori alla stesura del testo di modifica di Ba-
silea 2, I’'uso di tecniche basate su prove di stress test € stato da piu parti criticato,
in quanto non sempre esauriente in ottica prudenziale?.

Nel terzo principio viene presentato un aspetto fondamentale, che potrebbe
limitare il sorgere di prociclicita. Esso mette in luce il ruolo del patrimonio libero
(free capital), ossia la necessita di detenere mezzi patrimoniali ben oltre il minimo
([12]: 88 757-758).

% Nelle Figure 1.1 e 1.2, I’insieme dei rischi di natura esterna sono chiamati ‘shock esogeni’.
2! per una sintesi delle critiche a Basilea 2 e proposte di modifica, si veda ([17]: §§ 4.2.3-4.2.4).
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Le banche per operare devono disporre di un grado di patrimonializzazione
che non si limiti a soddisfare il vincolo, ma sia capace di fronteggiare il perdurare
di gestioni economiche negative.

Le banche con dotazioni consistenti di free capital hanno margini piu ampi
di manovra nel perseguire obiettivi di rischio/rendimento dei propri investimenti.

Una condizione di rigidita patrimoniale sorge, sostanzialmente, per due ra-
gioni:

- perdite d’esercizio di entita tali da determinare ingenti riduzioni di capitale;
- elevata crescita degli attivi ponderati per il rischio, la quale induce una banca a
reperire nuovi mezzi per soddisfare gli obblighi regolamentari sul capitale.

In entrambe le fattispecie, il patrimonio di vigilanza si avvicinerebbe verso
la soglia minima, di fatto limitando I’operativita della banca.

Per questi motivi, il Secondo Pilastro dispone che le banche debbano man-
tenere una certa elasticita patrimoniale sia per poter assorbire gli aumenti non pre-
visti dei rischi, sia per disporre di un’elasticita anche gestionale, al fine di conso-
lidare le strategie di business e affrontare periodi sfavorevoli.

| benefici sono evidenti: in recessione, banche con abbondanti free capital
avrebbero piu liberta di intercettare anche mutuatari meno affidabili, attraverso un
rinnovo dei fidi in scadenza o accogliendo le nuove domande di prestito. Dunque,
alle banche non converrebbe piu reagire in maniera prociclica.

In conclusione, favorendo un sistema bancario fortemente patrimonializza-
to, specialmente mediante strumenti di qualita primaria (Core Tier 1) capaci di as-
sorbire pienamente e prontamente le perdite, si potrebbero mitigare le ripercussio-
ni procicliche all’economia, dando stabilita al sistema.

Le misure anticicliche previste in Basilea 3, rispecchiano esattamente que-
sta logica (v. ultra, § 3.2).

1.3 Le reazioni procicliche delle banche

In assenza di obblighi sui mezzi propri, le banche non dovrebbero essere
incentivate a respingere richieste di finanziamento a progetti con valore attuale
netto positivo.

Al contrario, I’introduzione di una regolamentazione potrebbe condiziona-
re gli istituti nella loro attivita di intermediazione (v. supra, § 1.2.1, n. 14).
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A questo punto, € necessario aver compreso il significato preciso di ciclici-
ta e prociclicita riferite alle dinamiche sul capitale delle banche (v. supra, § 1.1) e
con quali modalita esse possano condurre a reazioni procicliche (v. supra, 8 1.2).

Quindi, appare di semplice intuizione collegare il fenomeno della procicli-
cita al bank capital channel, poiché quest’ultimo, a sua volta, ¢ strutturalmente le-
gato al bank lending channel. Infatti, la prociclicita nasce dal canale di trasmissio-
ne dell’offerta di moneta bancaria basato sui vincoli regolamentari di capitale e
indipendente rispetto alla politica monetaria® ([43]: 132-133).

Le reazioni del settore bancario, a fronte di un diffuso inasprimento dei re-
quisiti patrimoniali, possono comprendere una serie di azioni, non necessariamen-
te alternative fra loro ([46]: 48):

- riduzione di prestiti, respingendo le nuove richieste di credito;

- aumento di costi e oneri (spread piu commissioni) per la clientela affidata;

- revoca dei fidi in essere (qualora sia operativamente e legalmente fattibile)
delle partite con grado di anomalia piu elevato (quelle con profondi incagli);

- non rinnovo in toto o in parte dei fidi in scadenza;

- riallocazione/ricomposizione del banking book verso impieghi caratterizzati da
combinazioni rischio/rendimento piu bassi e con probabilita minori di deterio-
ramento;

- smobilizzo di attivita finanziarie che presentano elevati rischi latenti (non in-
tervenire, quindi, sul banking book ma sul trading book);

- ricerca e raccolta di risorse finanziarie a titolo di capitale.

Se una banca si trova ad operare in un clima di forte incertezza, volatilita e
sfiducia dei mercati, € probabile che le ultime due opzioni risultino particolarmen-
te complicate da attuare 0 comunque non senza sostenere costi di un certa entita®.

A questo punto, le banche sarebbero costrette a orientarsi verso la scelta di
limitare il credito o riposizionare i propri impieghi, avviando una stretta creditizia
laddove il sistema, invece, richiederebbe piu risorse per poter ripartire.

22 e policy della banca centrale possono dipendere anche dai comportamenti delle banche com-
merciali. In sostanza, 1’efficacia del meccanismo di trasmissione degli impulsi di politica moneta-
ria al sistema potrebbe mutare in relazione alla disponibilita (o capacita) del sistema bancario a of-
frire credito all’economia. Approfondimenti in ([46]: §§ 1-2).

23 Anzitutto, vi & il problema, in presenza di mercati finanziari contraddistinti da alta volatilita e da
forti pressioni ribassiste, di considerare la liquidita di uno strumento finanziario. A questo scopo,
«puo essere utile ricordare che la liquidita di un’attivita finanziaria & connotata da elementi ogget-
tivi, relativi cioé alla sua quotazione in un mercato regolamentato, e da elementi soggettivi, relativi
cioé al prezzo di smobilizzo (non al di sotto del prezzo di acquisto o al di sotto in misura tale da
essere ritenuto comunque conveniente)» ([17]: § 2.3.3, n. 11).
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In contesti di crescita 0 di miglioramento dell’economia, invece, la fre-
quenza delle insolvenze dovrebbe calare e le migrazioni dei rating dovrebbero di-
venire positive, generando un abbattimento dei coefficienti ponderali con conse-
guenti riduzioni dei fabbisogni di capitale.

Nel contempo, le dotazioni di free capital si rafforzerebbero grazie anche a
una ripresa degli utili: in tale caso, una banca puo porre le basi per espansioni cre-
ditizie.

Le ultime disposizioni di Basilea 3, comporteranno notevoli rafforzamenti
patrimoniali, per realizzare un sistema bancario piu stabile e prudente.

In questi anni di crisi economica e finanziaria, la redditivita degli istituti ha
subito ridimensionamenti e cio potrebbe rendere ulteriormente difficile il processo
di potenziamento richiesto [32].

| timori piu grandi delle Autorita finanziarie e politiche sono rivolti a even-
tuali reazioni procicliche nei confronti delle piccole e medie imprese (PMI): limi-
tazioni all’accesso al credito o aumenti dei costi verso questo tipo di aziende, peg-
giorerebbero in misura considerevole la crisi in corso®”.

Come ¢ noto, le PMI rappresentano la spina dorsale dell’economia reale e
questo vale soprattutto per il tessuto produttivo italiano ma anche per quello euro-
peo®. Quello che storicamente contraddistingue il caso italiano da quello del resto
dei Paesi europei, € uno shilanciamento della struttura economico—finanziaria del-
le imprese a favore dell’indebitamento bancario € un minor impiego di mezzi pro-
pri. Per queste ragioni, il profondo legame fra PMI e banche finanziatrici € la que-
stione piu delicata di cui tenere conto per fronteggiare la prociclicita.

La Tabella 1.1 illustra la maggior dipendenza delle imprese italiane rispet-
to ad alcuni importanti Paesi europei: in Italia, per le PMI con un fatturato inferio-
re a 50 milioni di euro, il debito bancario sul totale attivo si colloca fra il 20 e il 25
per cento mentre per gli altri il rapporto si abbassa fra il 5 e il 15 per cento, ad ec-
cezione dell’ Austria.

2| provvedimenti di Basilea e le normative nazionali in materia bancaria specificano sempre i cri-
teri di classificazione di ‘piccola e media impresa’.

2 «Le PMI rappresentano il 99,8% delle imprese, il 66,9% dei lavoratori dipendenti e il 58,4% del
valore aggiunto lordo dell”UE-27 (stima 2010, Eurostat/National Statistics Offices of Member Sta-
tes/Cambridge Econometrics/Ecorys)» ([23]: 8 6.5, n. 22).
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I debiti delle PMI in alcuni Paesi europei
(valori mediani)
Debiti finanziari / Totale attivo Debiti totali / Totale attivo
<10 € min 10 — 50 € min <10 € min 10 - 50 € min

Austria 32,7 % 18,4 % 50,7 % 45,2%
Belgio 3,6% 4,4% 38,2% 49,5 %
Germania 111 % 53 % 47,2% 41,8 %
Spagna 7,7% 12,4 % 50,1 % 45,7 %
Francia 9,0% 6,1 % 51,1% 56,9 %
Italia 22,4 % 20,3 % 59,7 % 61, 4%

Tabella 1.1: I debiti delle PMI in alcuni Paesi europei.
Fonte: elaborazioni Cerved Group su dati BACH—ESD ° [45].

Un elemento da tenere in considerazione e I’attivita creditizia che svolgo-
no gli intermediari finanziari non bancari®’. La loro rilevanza pud alleviare le con-
seguenze di una contrazione di prestiti bancari, qualora intercettassero la domanda
di finanziamenti rimasta insoddisfatta.

Bernanke e Lown (1991), in uno studio ormai storico, evidenziano come la
riduzione dell’offerta di credito all’economia abbia un impatto piuttosto modesto
sul costo del credito in presenza di forme di affidamento alternative a quello ban-
cario, altrimenti le ripercussioni economiche sia sui mutuatari sia a livello ma-
croeconomico, potrebbero essere pit profonde [16].

%6 Cerved Group fa parte delle agenzie riconosciute da Banca d’Italia per la valutazione esterna del
rischio di credito (External Credit Assessment Institution, ECAI) ai fini del metodo standardizzato.
BACH: Bank for the Accounts of Companies Harmonised.

ESD: European Sectoral references Database.

User Guide June 2010: http://www.bde.es/f/webbde/SES/cenbal/colabora/ficheros/en/bachvl.pdf.
2" L attivita di erogazione credito, nelle diverse forme tecniche, & stata autorizzata agli intermediari
finanziari non bancari grazie alla legislazione comunitaria, che ha abbattuto le barriere all’ingresso
nell’industria creditizia. In Italia ¢ stata recepita nel T.U. bancario art. 1, co. 2, let. f) ‘Attivita am-
messe al mutuo riconoscimento’ e nel T.U. finanziario Parte 1%, art. 1, co. 1, let. s) ‘Servizi ammes-
si al mutuo riconoscimento’. La specificita della banca commerciale resta nella possibilita di emet-
tere debiti a vista attraverso lo strumento del conto corrente di corrispondenza in contropartita con
il pubblico. In cio si esplica la funzione monetaria ad essa attribuita.
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Anche il ricorso al mercato dei capitali (emissione titoli azionari e di debi-
to) risulterebbe una valida alternativa ad una impossibilita di reperire fondi nel
circuito bancario. Tuttavia, non & sempre possibile o, comungue, non senza soste-
nere costi. Inoltre, la maggioranza delle imprese, in particolare in Italia, non é co-
stituita nella forma di societa di capitali e vi e poca propensione alla quotazione in
mercati regolamentati.

Riassumendo, si potrebbero indicare alcune fragilita dell’apparato impren-
ditoriale italiano, quali ad esempio ([45]: 2):

- dimensioni aziendali minori rispetto alle imprese concorrenti dell’area Euro;

- le imprese quotate nel mercato borsistico sono una piccola percentuale rispetto
al totale delle societa di capitali;

- forte dipendenza dal credito bancario;

- modesto ricorso al mercato obbligazionario per reperire liquidita;

- poca inclinazione a rischiare mezzi propri nelle attivita imprenditoriali.

Tali aspetti possono rivelarsi fattori di criticita nel breve termine, sia per le
PMI sia per le altre categorie di imprese.

Questi elementi di debolezza sono considerati significativi all’interno delle
politiche di selezione dei prenditori da parte delle banche, poiché durante i periodi
di recessione potrebbero far crescere il profilo di rischio degli affidamenti e impe-
gnare di piu il patrimonio di vigilanza.

Il livello di capitalizzazione delle imprese affidate dal sistema bancario €
un tema di primaria importanza, nonostante su questo aspetto sia stata data una
minore attenzione.

Un diffuso conferimento di mezzi propri da parte della proprieta, con spe-
ciale riferimento alle PMI, potrebbe originare un circolo virtuoso che, oltre a gio-
vare alla solidita aziendale delle imprese stesse, avrebbe effetti positivi sul sistema
bancario e finanziario.

Un’interessante simulazione di Balda e Romano (2012) mostra la probabi-
le reazione del settore bancario ad incrementi del 20 per cento, per tre anni, dei
conferimenti di capitale delle imprese italiane campionate ([45]: 3-4).

Secondo le ipotesi della ricerca, la maggior parte delle nuove risorse an-
drebbe a finanziare I’attivo corrente delle imprese, diminuendo cosi i debiti finan-
ziari sia a breve che a medio—lungo termine. La quota restante andrebbe a coprire
gli investimenti. Un indebitamento minore favorirebbe un abbassamento degli
oneri finanziari assieme ad un miglioramento della redditivita complessiva: la leva
finanziaria assumerebbe valori meno vulnerabili.
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Le banche, di fronte potenziamenti in termini di solvibilita, ridurrebbero il
numero di aziende classificate a rischio default e potrebbero, inoltre, ridurre il co-
sto per interessi ai segmenti di clientela divenuti piu meritevoli.

Il circolo virtuoso continua: infatti, per le imprese, tassi d’interesse inferio-
ri comportano margini economici (post gestione finanziaria) in crescita.

Dal lato delle banche, tutto cio si traduce in migrazioni positive dei rating
associati alle relative esposizioni e coefficienti ponderali piu bassi: gli effetti finali
complessivi, dunque, sono i notevoli risparmi patrimoniali conseguibili.

Aziende piu solide, quindi, possono allentare la ciclicita dei requisiti di ca-
pitale e, soprattutto, frenare la prociclicita, poiché le banche sarebbero piu propen-
se a concedere prestiti e/o rinnovare quelli gia esistenti.

Le riflessioni sopra presentate depongono a favore di un ritrovato interesse
per la ricerca di un’adeguata struttura finanziaria, ovvero, di quanto un equilibrato
bilanciamento fra le fonti di finanziamento possa arrecare benefici al sistema eco-
nomico e finanziario.

1.3.1 Alcuni fattori in grado di influenzare le politiche creditizie

La Commissione Europea si & posta I’'impegno di riferire al Consiglio e al
Parlamento Europeo, sull’impatto delle CRD nell’attivita creditizia delle banche.

L’analisi riguarda anche i possibili impatti prociclici delle Direttive e, ogni
due anni a partire dal 2010, la Commissione Europea deve presentare una relazio-
ne in materia®®, secondo quanto indicato dalla Direttiva 2009/111/CE (CRD I1).

Parte delle conclusioni di questi studi, ha messo in luce che la quasi totalita
delle Autorita di vigilanza nazionali hanno rilevato chiari legami fra le politiche di
gestione patrimoniale?® (capital planning) e le strategie creditizie degli istituti.

%8 «It was prepared in close cooperation with the ECB and the Committee of European Banking
Supervisors (CEBS) which in 2006 set up a joint Task Force on the Impact of the new Capital
Framework (TFICF)» ([22]: §1).

«This second report is again based on the analysis of the ECB, which was supported by the Impact
Study Group (ISG) that was set up jointly by the ESCB Financial Stability Committee (FSC) and
the European Banking Authority (EBA) in 2011 as a successor of the Joint Task Force on the Im-
pact of the new Capital Framework (JTFICF)» ([23]: § 1).

2 Esse, in sostanza, comprendono le seguenti grandi aree attivita di:

- risk management;

- capital management (ottimizzazione della leva finanziaria e del mix di fonti di finanziamento);
- capital budgeting (scelta dei progetti di investimento).

Approfondimenti in ([34]: Parte 6%) e ([36]: § 9.6).
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Le complessita sorgono nell’individuare i fattori*® capaci di influenzare
questi legami e, altresi, di capirne I’intensita ([23]: § 4).

Un fattore imprescindibile sono ovviamente i requisiti patrimoniali che di-
scendono dalla normativa internazionale e comunitaria sul capitale bancario.

Essa annovera i requisiti del Primo e del Secondo Pilastro, nonché le prove
di stress. Le analisi delle Autorita, pero, non hanno individuato evidenti legami su
specifiche tipologie di attivita o di finanziamento.

Altri elementi inoltre rendono piuttosto difficile separare e quantificare
I’incidenza effettiva dei requisiti sulle attivita di credito e cioe:

- le linee interne alla banca circa la propensione al rischio tollerata;

- itarget di crescita dei portafogli che compongono I’attivo bancario;

- gli obiettivi di risk—adjusted performance, come il Raroc (risk—adjusted return
on capital *%).

Questi tre punti, dunque, riuscirebbero a vincolare o condizionare 1’attivita
di intermediazione creditizia e incidere sullo stato dell’economia.

Gli organi di vigilanza europei concordano nel ritenere importanti, almeno
quanto i requisiti patrimoniali, alcune componenti macroeconomiche dell’offerta e
della domanda di credito. A questo proposito, le ricerche della Commissione Eu-
ropea hanno individuato gli indicatori macroeconomici e di mercato in grado di
modificare I’operativita delle banche ([23]: § 4).

Per quanto riguarda 1I’offerta, si possono distinguere:

- 1tassi d’interesse del mercato;

- la disponibilita nei mercati di reperire strumenti a titolo di capitale;
- la fiducia degli operatori economici;

- le condizioni di liquidita del sistema.

Nelle fasi di tensione di liquidita, una banca potrebbe ricomporre il proprio
attivo dirigendosi verso posizioni piu liquide. Queste operazioni potrebbero anda-
re a discapito di asset tipicamente illiquidi, con possibili ripercussioni procicliche.

Dal lato della domanda, hanno rilievo soprattutto:

- le aspettative dei consumatori;

%0 Che costituiscono le politiche di gestione e di pianificazione delle risorse patrimoniali.

3! Impiegato nella gestione di banche e altre imprese finanziarie, il rendimento sul capitale allocato
0 assorbito viene, molto spesso, espresso dal Raroc. Approfondimenti in Birindelli, G., Gli indica-
tori risk—adjusted e di valore: modalita di misurazione e ambiti di utilizzo, in Rutigliano, M. (a cu-
ra di), Analisi del bilancio delle banche. Rischi, misure di performance, adeguatezza patrimoniale,
I ed., Egea, ottobre 2012.
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- il tasso di crescita dell’economia®?;

- il tasso di disoccupazione;

- il tasso di inflazione;

- I’andamento della bilancia commerciale;

- il costo del credito;

- la stessa offerta creditizia, ossia la disponibilita degli intermediari a concedere
prestiti.

Infine, & utile ricordare che anche i principi contabili (IAS/IFRS) hanno un
ruolo significativo nella gestione delle partite creditizie®.

%2 ’evoluzione della spirale ‘produzione / reddito / consumo / risparmio’.
33 per approfondimenti sulla prociclicita degli Accounting Standards, si veda ([31]: § 4).
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2 La prociclicita delle componenti di ponderazione del rischio

L’impatto prociclico di un sistema di adeguatezza patrimoniale dipende, in
sostanza, da tre aspetti fondamentali della regolamentazione ([39]: 6):

1. le modalita con cui vengono costruiti ed elaborati i rating (v. ultra, § 2.1);
2. il processo tecnico di calcolo dei requisiti patrimoniali, distinguendo fra:

a) metodo di valutazione standard (v. ultra, § 2.2);
b) metodo di valutazione basato sui rating interni (IRB) (v. ultra, § 2.3).

3. le procedure contabili con il quale le banche gestiscono le politiche prudenzia-
li, in sede di accantonamenti a riserva su crediti e rettifiche delle relative poste
attive (attivita di provisioning) (v. ultra, § 2.4).

2.1  Le modalita di attribuzione dei rating

La prima fase del procedimento di ponderazione del rischio di credito, se-
condo Basilea 2, riguarda I’'implementazione di un sistema di rating, da cui deriva
il processo di rating assignment. Quest’ultimo rappresenta il modo in cui le agen-
zie di rating e le banche assegnano il rating alla propria clientela, attribuendo un
giudizio di solvibilita.

Basilea 2 permette a ciascuna banca di scegliere se affidarsi a valutazioni
esterne, cioé effettuate da agenzie espressamente riconosciute dalla Vigilanza na-
zionale, oppure provvedere essa stessa, qualora autorizzata, alla costruzione e alla
gestione di un sistema di rating.

Un modello di assegnazione di rating puo rispondere in maniera pitu 0 me-
no intensa ai cambiamenti del contesto economico, per cui puo includere un de-
terminato grado di ciclicita. L attitudine a produrre risultati stabili o meno nel cor-
so del tempo, viene indicata nel linguaggio del settore con I’espressione ‘filosofia
di rating’.
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Si possono distinguere, a questo proposito, due modelli estremi entro i
quali si posizionano quelli utilizzati nella realta ([39]: 10):

- modelli Point In Time (PIT);
- modelli Through The Cycle (TTC).

Un rating PIT mira a stimare il rischio di default su un orizzonte temporale
di breve periodo, normalmente un anno.

Si tratta di un modello focalizzato sul presente e che utilizza tutta
I’informazione disponibile sulla controparte e sulle prospettive del settore ove
opera. Inoltre, anche la situazione attuale e prospettica del ciclo economico rientra
nella valutazione del rischio.

Questa impostazione rispecchia la ciclicita degli andamenti economici ed &
caratterizzata, quindi, da una volatilita abbastanza elevata.

In un rating TTC non si tiene conto della situazione macroeconomica e
I’orizzonte temporale di riferimento & di medio o lungo termine.

In questo caso, viene utilizzata tutta 1’informazione disponibile relativa al-
la controparte cercando, pero, di prescindere dalla fase economica generale, sia at-
tuale sia prospettica. | rating TTC sono calibrati considerando una sorta di scena-
rio stabile e, per motivi prudenziali, piuttosto pessimista; 1’obiettivo, & misurare la
solvibilita del debitore nell’arco di pit anni®.

Il risultato € un rating poco volatile e tendente a non adeguarsi ai cambia-
menti congiunturali.

| sistemi utilizzati nella realta operativa possiedono attributi di entrambe le
tipologie di implementazione: pertanto, si riscontrano rating ibridi, ognuno con un
proprio livello di ciclicita ([43]: 122).

La costruzione di un modello di rating determina la metodologia di calcolo
delle probability of default (PD), ossia la probabilita che il debitore sia insolvente
entro un arco temporale prestabilito. Il rating, che puo avvicinarsi a caratteristiche
PIT o TTC a seconda della sua impostazione, produce una PD riferita alla singola
controparte.

Durante la fase di affidamento, la banca assegna un rating alla controparte
cui viene associata una PD. Successivamente, I’andamento del rapporto creditizio
puo portare la banca a rivedere il giudizio iniziale e, di conseguenza, a modificare
anche la PD.

! n altri termini, la valutazione circa la capacita dell’impresa a rimborsare le proprie obbligazioni
viene effettuata mediante una specie di stress analysis nelle condizioni ‘peggiori’ (worst case) del
ciclo. In tal senso, dunque, essa risulta relativamente immune dalle variazioni del ciclo economi-
co» ([39]: 10).
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La ciclicita dei rating dipende sia da come é stimata la PD individuale, ov-
vero dalla filosofia sottostante i modelli, sia dal metodo di calcolo della PD colle-
gata a ciascuna delle classi di rating in cui viene suddiviso il modello.

Le PD relative alla scala di rating vengono stimate, normalmente, sulla ba-
se dei tassi storici di insolvenza (approccio attuariale), ma esistono anche altri me-
todi? (v. ultra, § 2.3).

| rating TTC si focalizzano su una situazione attesa di medio—lungo perio-
do; basandosi sui dati storici, possono essere calibrati sulla media storica dei tassi
di default oppure prudenzialmente, mediante la rappresentazione di una condizio-
ne macroeconomica moderatamente avversa.

Cio non e possibile per i rating PIT, volti a prevedere le insolvenze in ma-
niera puntuale su un orizzonte temporale limitato.

Il percorso di assegnazione del rating si articola in diversi passaggi, i qua-
li, a grandi linee, si possono cosi schematizzare:

- stima della PD puntuale di ciascuna partita creditizia;
- attribuzione di ogni controparte a una classe di rating;
- assegnazione delle PD alle classi di rating?.

In un sistema PIT, un incremento generale della rischiosita, come si verifi-
ca in recessione, si potrebbe tradurre in aumenti delle PD per i singoli prenditori, a
causa del declassamento (‘migrazioni’) dei rating verso classi inferiori.

Nel caso TTC, i cambiamenti del rischio di default dovuti all’alternanza di
fasi cicliche non causano variazioni delle PD: le migrazioni avvengono unicamen-
te in base a fattori idiosincratici. Quindi, tali modelli possono conferire piu stabili-
ta durante periodi sfavorevoli ([43]: 123-124).

Allora, le caratteristiche PIT conducono a un inevitabile effetto ciclico, per
le maggiori frequenze di migrazione. Le esposizioni di una classe di rating rispec-
chieranno, in ogni momento, i requisiti di inclusione alla classe cui fanno parte, in
termini di profilo di rischio a breve termine. Infatti, 1’obiettivo del PIT mira a con-
ferire la massima coerenza fra rating ed esatto rischio.

2 Sono previsti tre approcci: «I’approccio attuariale, o delle frequenze di default, che prevede che
il tasso di insolvenza passato registrato sulle diverse classi di rating venga utilizzato come stima
della PD futura dei debitori assegnati alle differenti classi». Inoltre, «pud servire per stimare al fre-
quenza con cui le imprese di una certa classe di rating ‘migrano’ verso altre classi». Le altre meto-
dologie di stima delle PD sono: 1’approccio statistico e 1’approccio del mapping ([34]: § 14.3).

® Questo passaggio attiene alla stima dei parametri di rischio utilizzati ai fini del calcolo dei requi-
siti patrimoniali nell’ambito del metodo IRB di Basilea 2. Nella formula di ponderazione, infatti, si
utilizza la PD di classe e non quella individuale (v. ultra, § 2.3).
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Per questa ragione, i tassi di insolvenza per classe dovrebbero risultare piu
stabili.

Nel TTC, i rating scontano gia le eventuali variazioni congiunturali, cosic-
ché i tassi di migrazione sono abbastanza contenuti.

Le controparti appartenenti ad una certa classe tendono a non migrare, per-
cio, le frequenze dei default potrebbero essere relativamente piu instabili nel tem-
po. Nei periodi favorevoli i giudizi restano bassi mentre in quelli negativi sono piu
alti, se messi a confronto con i PIT.

Point In Time Through The Cycle
Tassi di migrazione Alti Bassi
Tassi di insolvenza Piu stabili Meno stabili

Tabella 2.1: Confronto tra due approcci al rating.
Fonte: ([34]: 477).

Per le banche, la decisione di orientarsi tra i due modelli estremi non & una
scelta tipicamente adottata a priori o dettata da precise volonta degli organi dire-
zionali. In genere, un modello di rating viene progettato assecondando esigenze
pratiche, quali disponibilita dei dati, necessita gestionali, dimensioni operative o
indirizzi di vigilanza.

Non si puo fare riferimento ad una ‘filosofia’ migliore di un’altra: ciascuna
ha caratteristiche che la rendono preferibile ad altre, cosi come un sistema di ra-
ting potrebbe essere adattato per ottemperare a specifiche necessita.

Il rating € un elemento essenziale per I’attivita della banca. Anzitutto, esso
ha un ruolo primario ai fini del calcolo dei requisiti patrimoniali. Oltre a cio, € uti-
lizzato per I’attivita di concessione, monitoraggio e gestione del credito, nonché a
scopo di pricing per i finanziamenti* ([43]: 129-130).

Il rating ha un ruolo di riferimento durante le varie fasi del processo di af-
fidamento, data la sua influenza sia sulle strategie sia sul rapporto creditizio.

In questo caso, i rating TTC, sebbene siano di piu difficile interpretazione
rispetto ai PIT, sembrerebbero preferibili, poiché favoriscono una politica relazio-

* Non solo, il sistema di rating svolge un ruolo centrale anche nella determinazione del pricing, nei
processi di bilancio, nel calcolo del capitale economico e nel governo del valore ([43]: 130).
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nale di medio—lungo termine con la controparte, cogliendo le modifiche della qua-
lita di un’esposizione indipendentemente dallo stato dell’economia.

Il rapporto andamentale di una partita creditizia & costantemente monitora-
to al fine di intercettare e gestire le posizioni che manifestano difficolta a rispetta-
re i contratti o far fronte alle obbligazioni. In queste circostanze, la tempestivita
nel recepimento delle informazioni correnti si dimostra cruciale: le proprieta dei
PIT sarebbero allora piu consone, perché piu sensibili ai cambiamenti del rischio.

Inoltre, i modelli PIT appaiono piu adeguati perché si focalizzano su un
orizzonte di breve periodo, permettendo di ricalibrare e quantificare un premio al
rischio piu preciso.

Alla luce delle necessita cui deve rispondere il rating, la scelta della ratio
sottostante si presenta complessa.

Idealmente, un sistema di rating davvero esauriente dovrebbe essere in
grado di definire rating PIT e rating TTC, nonché di passare dall’uno all’altro,
sulla base di una misura attendibile della ciclicita dei modelli.

| rating interni delle banche sono tipicamente progettati con caratteristiche
vicine ai PIT. Il ricorso a questo tipo di modelli fa si che il sistema di adeguatezza
patrimoniale risulti pit prociclico di quanto non sarebbe se le banche adottassero
rating sviluppati con metodologie simili a quelle TTC ([39]: 10).

Basilea 2 prevede che il livello dei requisiti patrimoniali dipenda dai rating
assegnati ai debitori. Il diffuso incremento delle PD in periodi di recessione pro-
voca migrazioni peggiorative dei rating.

| fattori di ponderazione del rischio si aggravano e, di conseguenza, la fun-
zione ponderale del metodo IRB richiede maggiori requisiti. L’inasprimento gene-
rale amplifica la ciclicita del capitale minimo regolamentare e alimenta le reazioni
procicliche delle banche.

L’ultima versione del Nuovo Accordo sul Capitale (2004) ha tentato di ar-
ginare i possibili risvolti prociclici, invitando le banche a”:

- considerare un orizzonte temporale piu esteso nel percorso di assegnazione del
rating, sebbene la PD preveda una probabilita a un anno;

- valutare il merito di credito della controparte, cercando di prescindere dal con-
testo macroeconomico per quanto possibile;

- stimare la PD per ogni classe di rating attraverso basi di dati che comprendano
un arco temporale di almeno cinque anni.

® Siveda ([12]: 88 414-415, 463).
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L’insieme di questi accorgimenti, nonostante aiutino a diminuire la natura-
le ciclicita dei coefficienti di ponderazione, sembrano un po’ generici e ambigui®.

La crisi degli ultimi anni ha evidenziato 1’opportunita, ai fini della stabilita
del vincolo patrimoniale, di orientarsi verso un approccio di tipo TTC. Dunque, le
procedure di validazione dei modelli impiegate nella prassi delle istituzioni finan-
ziarie dovrebbero essere riviste, per tener conto del grado di ciclicita dei differenti
tipi di approccio ([43]: 130-131).

Le societa di rating offrono un servizio informativo, rivolto ai partecipanti
del mercato dei capitali, che coinvolge sia i prodotti e gli strumenti finanziari per i
quali viene commissionata 1’attribuzione del rating, sia gli enti emittenti.

Le societa devono garantire un operato indipendente ed assicurare la mas-
sima oggettivita nelle analisi e nelle stime. Esse, infatti, sono interessate alla cre-
dibilita e affidabilita dei loro rating, prerogative essenziali a salvaguardia della lo-
ro reputazione.

| sistemi TTC sono quelli usati solitamente, dato che permettono di attri-
buire rating piu stabili e robusti in un arco temporale di medio—lungo termine.

Inoltre, impostazioni di tipo TTC consentono di scontare anticipatamente
eventuali downturn del ciclo economico, affinché il giudizio sulla capacita di rim-
borso della societa analizzata resti lo stesso e non venga contraddetto ([39]: 10).

La crisi del mercato statunitense dei mutui subprime e lo sviluppo eccessi-
vo del tipo di intermediazione creditizia originate to distribute (OTD) hanno mes-
so in discussione i comportamenti delle societa di rating, dal 2007 in poi’.

L’efficacia del modello OTD presuppone un compito chiave di questi ope-
ratori, i quali esaminano la qualita degli asset cartolarizzati al fine di indirizzare le
scelte degli investitori.

La crisi finanziaria ha messo in luce come il loro operato scontasse conflit-
ti di interesse connessi con elevate commissioni percepite per certificare la qualita
delle cartolarizzazioni.

Il pricing dei prodotti strutturati € molto complesso, per cui il mercato non
aveva colto la sottovalutazione sistematica dei rischi, né sanzionato atteggiamenti
collusivi di agenzie e intermediari.

® Ad esempio, la normativa indica che bisogna valutare la «capacita e volonta di onorare le obbli-
gazioni contrattuali nonostante 1’insorgere di condizioni economiche avverse o di eventi inattesi».
In questo caso non viene specificato cosa si intende per ‘eventi inattesi’, né in che modo una banca
debba prevederli ([12]: § 415).

" Per una trattazione esauriente sulla crisi finanziaria e sull’applicazione particolarmente aggressi-
va della forma di intermediazione OTD, si veda ([42]: Parte 3%).
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Infine, € utile sottolineare la scarsa concorrenza dell’attivita di attribuzione
dei rating, dominata sostanzialmente da tre grandi operatori mondiali.

2.2 | potenziali effetti prociclici del metodo standard

Le ricerca di elementi che influenzano il sorgere di effetti prociclici,
all’interno dell’approccio standard per la valutazione del rischio di credito puo es-
sere fatta prendendo in analisi due aspetti:

I’intensita della relazione fra rating e ponderazione del rischio;
- il ‘frazionamento’ delle ponderazioni associate alle classi di rating;

Il metodo standard (Standardised Approach, SA) collega direttamente i ra-
ting esterni alle percentuali di ponderazione del rischio, ossia ai risk-weight. In al-
tre parole, ad ogni rating o fascia di rating che 1’agenzia esterna fornisce viene as-
segnata la rispettiva ponderazione, in base alla categoria di controparte.

La Tabella 2.2 mostra la scala di rating progettata dall’agenzia Standard &
Poor’s e presa come esempio nel testo di Basilea 2°.

CONTROPARTE

AAA

AAA-

AA+

AA
A+
A

A
BBB+

BBB

BBB-
BB+

BB
BB-
B+

sotto B-

Unrated

Scaduti

IMPRESE

20%

50%

100%

150%

100%

SOGGETTI SOVRANI

0%

20%

50%

100%

150%

100%

BANCHE

20%

50%

100%

150%

50%

BANCHE, IN BASE AL PAESE DI
RESID.

20%

50%

100%

150%

100%

REATIL

75%

150%

MUTUI IPOT. SU IMM. RESID.

35%

100%

MUTUI IPOT. SU IMM.NON RESID.

Da 100% a 50%, a scelta delle Autorita di vigilanza nazionali

150%

Tabella 2.2: Coefficienti di ponderazione dell’approccio standard.
Fonte: La scala di rating esterna & quella usata da Standard & Poor’s ([12]: Parte 2 Tit. I1).

Il passaggio ad una normativa risk sensitive ha comportato una serie di no-
tevoli adattamenti, in particolare per quanto concerne la concessione, la gestione e
il monitoraggio delle partite creditizie.

8 | coefficienti di ponderazione nelle Tabelle presenti nel paragrafo fanno riferimento a esposizioni
prive di garanzie reali e/o personali (Credit Risk Mitigation) e al lordo di eventuali svalutazioni.
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Il sistema di ponderazioni statiche di Basilea 1 poteva creare degli incenti-
vi per gli istituti non sempre corretti, nei confronti soprattutto delle imprese. Infat-
ti, due imprese affidate con diversi profili di rischio venivano comunque pondera-
te in modo uguale, per cui I’impegno patrimoniale risultava analogo.

Una banca, dunque, era incentivata a concedere finanziamenti alle imprese
relativamente piu rischiose, applicando tassi attivi maggiori e con possibilita, inol-
tre, di lucrare ingenti somme per interessi calcolati sugli sconfinamenti, cosi sosti-
tuendo ricavi a rischi®.

La Tabella 2.3 illustra il cambiamento avvenuto con Basilea 2: grazie al si-
stema ponderale del nuovo approccio, per le banche risulta conveniente affidare le
imprese piu meritevoli, in virtu dei significativi risparmi patrimoniali. Queste con-
siderazioni, pero, non possono prescindere da una verifica circostanziata relativa
alla propensione al rischio legata alla singola banca.

RISK WEIGHTS FOR CORPORATION LOANS
IN THE STANDARDISED APPROACH

Risk Weights
External Rating
New Approach Basel |
From AAA to AA- 20% 100%
Form A+ to A— 50% 100%
From BBB+ to BB— and unrated 100% 100%
Below BB- 150% 100%

Tabella 2.3: Confronto fra sistemi di ponderazione per la categoria imprese.
Fonte: La scala di rating esterna e quella usata da Standard & Poor’s ([31]: 31).

La prociclicita del metodo standard dipende, in larga parte, dal comporta-
mento dei rating esterni, ovvero dall’intensita con cui essi reagiscono alle fluttua-
zioni del ciclo economico.

Le societa di rating dichiarano di utilizzare modelli di rating con caratteri-
stiche vicine ai Through The Cycle (TTC), per I’attribuzione dei giudizi di solvibi-
lita. Quindi, la questione diventa se esse riescano davvero a fornire rating tendenti
a variare in misura moderata nel corso del tempo.

%1 tassi di interesse sugli ‘scoperti’ nei conti correnti affidati sono, in genere, molto alti.
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Le evidenze empiriche a disposizione confermano che, nei periodi di re-
cessione, i declassamenti risultano relativamente piu frequenti degli upgrade,
mentre accade il contrario nelle fasi opposte’® ([31]: 34).

Questo dimostrerebbe che i rating esterni mantengono una certa correla-
zione positiva con gli andamenti economici, sebbene sembrino meno prociclici ri-
spetto ad alcuni indicatori market-based del rischio di insolvenza'*.

E importate ricordare anche che i sistemi di rating TTC hanno una loro na-
turale ciclicita, seppur minima (almeno in teoria). Le complessita nascono qualora
i giudizi mostrino un’elevata sensibilita alle variazioni congiunturali.

| rating esterni pare abbiano manifestato, negli anni precedenti la crisi, una
maggior stabilita e robustezza, se confrontati con quelli interni delle banche. Que-
sto risultato, pero, dovra essere rivisto includendo gli ultimi anni, per verificare ed
esaminare 1’operato delle agenzie durante la crisi ([31]: 35).

Altro fattore capace di provocare effetti prociclici nel metodo standard, € il
grado di ‘frazionamento’ dei coefficienti di ponderazione, in corrispondenza delle
varie fasce di rating previste (rating bucket).

Le frequenze con cui i debitori subiscono declassamenti sono superiori nei
periodi di recessione, mentre lo sono gli upgrade nelle fasi di crescita generale: al-
lora, un meccanismo di ponderazioni molto differenziate e ristrette fra di loro, po-
trebbe verosimilmente incrementare le migrazioni dei rating, amplificando la pro-
ciclicita ([34]: 748).

La scala di ponderazioni proposta da Standard & Poor’s e inserita nella
normativa, e formata da scaglioni poco frazionati. Questa osservazione € stata so-
vente oggetto di critiche, in quanto non favorirebbe una rappresentazione realisti-
ca del rischio. Infatti, il Comitato di Basilea ha tentato di limitare la prociclicita
pitl che di perfezionare la precisione fra rating e livello di rischio™.

19 per esempio, Ferri et al. (1999), Segoviano e Lowe (2002), Cantor e Mann (2003), Amato e Fur-
fine (2004) e Loffler (2008) mostrano che i credit rating sono positivamente correlati con il ciclo
economico. Le matrici di transizione (le stime di probabilita che un rating si muova da una classe
ad un’altra) esaminate nei loro studi hanno registrato frequenze di downgrade piu numerose duran-
te contesti macroeconomici negativi rispetto a quelli positivi ([31]: § 3.2.1, n. 81).

1 Gli indicatori citati sono quantificabili attraverso le seguenti tecniche: Merton—type models; cre-
dit spreads; equity—based measures of default risk.

12 «E necessario comprendere le ragioni “politiche’ di questa limitata sensibilita al rischio: il Comi-
tato di Basilea, infatti, temeva che il passaggio da un regime flat (dove tutti i prestiti a una certa ca-
tegoria di debitori comportavano un identico requisito patrimoniale) a uno schema piu articolato
potesse portare con sé effetti indesiderati (ad esempio, un forte razionamento del credito per le im-
prese piu rischiose, il quale avrebbe potuto condurre a una recessione) e, per questo, ha voluto evi-
tare che si producessero cambiamenti troppo dirompenti» ([34]: 743).
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Tuttavia, dal momento che le percentuali di ponderazione variano in modo
abbastanza marcato, I’approccio standard puo dar origine a modifiche di rischiosi-
ta improvvise e di ammontare considerevole.

Ad esempio, per il portafoglio corporate, un downgrading da A- alla clas-
se appena inferiore BBB+, farebbe crescere la ponderazione dal 50 al 100 per cen-
to, raddoppiando il requisito di capitale necessario.

Il problema e aggravato dal fatto che quando i rating vengono aggiornati, a
volte reagiscono in misura eccessiva rispetto alle condizioni del mercato attuali, in
particolare com’¢ stato registrato per i prodotti finanziari strutturati [1].

In conclusione, il metodo standard di Basilea 2 e piu sensibile al rischio ri-
spetto a Basilea 1 e, di conseguenza, maggiormente suscettibile di generare proci-
clicita, nonostante il Comitato di Basilea abbia cercato di contenere 1’entita del fe-
nomeno.

2.3 | potenziali effetti prociclici del metodo IRB

Il sistema di rating interno di una banca regolata dalle disposizioni di Basi-
lea 2, deve essere validato dall’Autorita di vigilanza®.

Nell’approccio IRB, cosi come in quello standardizzato, le controparti cre-
ditizie sono suddivise in categorie o classi di attivita e, per ciascuna di esse, vanno
considerati due elementi fondamentali:

- i fattori di rischio (le componenti di ponderazione del rischio di credito);
- la funzione di ponderazione, dove le componenti del rischio vengono converti-
te in risk—weighted asset (RWA), ovvero in requisiti patrimoniali.

Dalla definizione di un modello di rating interno, la banca stabilisce le me-
todologie che intende adottare per la stima dei fattori di rischio, secondo le indica-
zioni della normativa ([12]: Parte 2 Tit. Il1).

Il Nuovo Accordo prevede sei parametri (i fattori) di rischio, riassunti nella
Tabella 2.4.

311 principio generale alla base di tale convalida & che i processi di stima del rischio devono esse-
re capaci di differenziare in modo adeguato livelli di rischio diversi, fornendo una valutazione cor-
retta, accurata e coerente con I’esperienza passata della banca ([12]: Parte 2% Tit. ll, let. H).
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Fattore Significato

Probabilita che la

Probability of controparte risulti

Caratteristiche

Calcolata su un oriz-
zonte temporale di
12 mesi, ma tenendo
conto di probabili
deterioramenti con-
giunturali

Note

Si ha default quando
il debitore & «unable
or unwilling to pay
in full» e comunque
dopo un ritardo di
90/180 giorni

Soggetto abilitato
alla stima

La banca, se in
possesso di un
sistema di rating
interno validato
dalle Autorita

Calcolato tenendo
conto dei costi di re-
cupero del contenzio-
so e del valore finan-

ziario del tempo

Risente della
forma tecnica e
della presenza di

garanzie reali

Default, PD i
insolvente
. Tasso unitario di
Loss Given perdita in caso di
Default, LGD insolvenza
Exposure At f:ﬁf;:;'ﬁ:fn?ee:%
Default, EAD

dell’insolvenza

Calcolata tenendo
conto dei margini di-
sponibili su linee di
credito per cassa
e di firma

Costante per le
forme tecniche con
piano di ammorta-
mento prestabilito

Vital residua del
credito

Vita Residua o
Maturity (M)

Calcolata come «du-
ration», cioé tenendo
conto dei rimborsi
previsti prima della
scadenza finale

Per i prestiti con piu

lunga scadenza esi-

ste anche un rischio
di downgrading

Le Autorita, oppure
la banca, se in
possesso di un

sistema di rating
avanzato validato
dalle Autorita

Tendenza a erogare
pochi, grandi credi-
ti oppure molte
piccole esposizioni

Granularita

Non calcolata, ma
fissata a priori (si
suppone sia infinita)

Tendenza dei
diversi debitori a
«fallire insieme»

Correlazione

Non calcolata, ma
fissata a priori (valori
diversi per le varie
categorie di clientela)

Possibili correttivi
nell’ambito del
«Secondo Pilastro»

Le Autorita

Tabella 2.4: Fattori di rischio presenti nel metodo dei rating interni.
Fonte: ([34]: 718).

La funzione regolamentare di ponderazione € il punto cruciale che permet-
te il passaggio dal sistema di rating al capitale minimo obbligatorio. In sostanza, i
fattori di rischio rappresentano le variabili indipendenti della formula. La variabile
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dipendente, invece, € il requisito patrimoniale necessario per fronteggiare le perdi-
te inattese stimate™ (v. ultra, § 2.3.1).

Le formule ponderali previste per ogni categoria di attivita, allora, collega-
no le probability of default delle varie fasce di rating alla dotazione minima di ca-
pitale®®.

La potenziale prociclicita nel metodo dei rating interni puo essere osserva-
ta e valutata dai seguenti aspetti:

- dal grado di ciclicita che possono avere le componenti del rischio;

- dal terzo studio di impatto quantitativo del Nuovo Accordo svolto nel 2003,
ove il Comitato di Basilea ha corretto alcune proprieta del parametro di corre-
lazione o asset correlation (v. Tabella 2.4);

- dai benefici patrimoniali di cui le esposizioni verso PMI possono fruire.

Basilea 2 stabilisce che le banche, in fase di stima dei parametri del rischio
di credito (PD, LGD, EAD, M), debbano valutare la solvibilita dei debitori tenen-
do conto anche della loro vulnerabilita di fronte a possibili deterioramenti della si-
tuazione economica generale ([12]: 8§ 414415, 448).

A questo scopo, la normativa richiede agli istituti ([12]: 88 501-504):

- Tutilizzo di tecniche di stima coerenti con I’esperienza passata;
- I’impiego di serie storiche di dati e informazioni che comprendano periodi suf-
ficientemente lunghi, idealmente uno o piu cicli economici interi.

Lo spirito della normativa, dunque, cerca di indirizzare gli istituti verso va-
lutazioni Through The Cycle (TTC).

Invece, le banche tipicamente propendono per analisi di tipo Point In Time
(PIT) per cui, molto spesso, non riescono a conformarsi alla ratio della regolamen-
tazione (v. supra, § 2.1). Per tali ragioni, anche le componenti del rischio di credi-
to possono svolgere un ruolo importante nel favorire effetti prociclici ([39]: 10).

Probabilita di insolvenza (PD) — Esistono tre differenti modalita di calcolo
della PD, specificate nel testo del Nuovo Accordo™® ([12]: § 462):

- approccio attuariale, o delle frequenze di insolvenza;
- approccio statistico;
- approccio del mapping.

% Una spiegazione del procedimento matematico—statistico seguito dal Comitato di Basilea per la
stesura della funzione regolamentare, si trova in ([34]: § 21.4.3).

1> Si veda ([12]: Parte 2°, Tit. Ill, let. C—F).

16 Approfondimenti in ([34]: Cap. 14).
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La prima tecnica prende come riferimento i tassi di insolvenza passati re-
gistrati sulle diverse classi di rating, per stimare la PD futura dei debitori assegna-
ti poi alle varie classi.

Tale approccio € generalmente seguito dalle societa di rating, che periodi-
camente diffondono statistiche sui default registrati negli ultimi anni. Anche molte
banche adottano lo stesso metodo, ma i relativi risultati non vengono resi pubblici.

Ai fini della stima, le banche possono usufruire dei dati sulle inadempienze
desunti dalla propria esperienza, altrimenti viene concesso 1’utilizzo di dati condi-
visi con altre istituzioni.

Come gia descritto (v. supra, 8§ 2.1), i tassi di migrazione dei rating rilevati
dalle agenzie non sono facilmente confrontabili con quelli ricavati dai modelli in-
terni delle banche: il che discende dalla diversa ‘filosofia’ con cui questi due sog-
getti possono decidere di costruire il loro sistema di giudizi ( TTC vs. PIT ).

Il secondo metodo poggia sui modelli statistici di default. La PD viene cal-
colata per ciascun debitore, a partire dal valore del punteggio ottenuto con un mo-
dello di scoring. Non & un metodo molto diffuso e, di solito, viene usato con molta
cautela.

Nell’ultimo approccio, una banca definisce una sorta di corrispondenza fra
rating interni e quelli esterni delle agenzie (mapping): € proprio perché esistono
dati pubblici sui tassi di default dei modelli di rating forniti dalle societa specia-
lizzate, alcune banche trovano utile tracciare il loro sistema sulla base dei giudizi
esterni.

Indipendentemente dalla tecnica adottata, nella realta operativa le stime del
rischio effettuate dalla maggior parte delle banche tendono ad avere caratteristiche
PIT, riflettendo piu marcatamente la ciclicita degli andamenti economici.

Ci0 puo essere dovuto dall’assenza di serie storiche di dati abbastanza pro-
fonde cui fare riferimento per la modellistica o dalla presenza di incentivi che ren-
dono preferibili, per I’attivita bancaria, giudizi del merito di credito piu sensibili al
rischio effettivo corrente di un’esposizione ([31]: 8§ 3.2.2, n. 87-88).

L’approccio attuariale per il calcolo della PD, favorirebbe maggiormente il
sorgere di prociclicita, in quanto i tassi di default possono presentare una notevole
correlazione positiva con le fluttuazioni cicliche, come mostrato nella Figura 2.1.

Questo vale anche per i modelli statistici che includono elementi essi stessi
caratterizzati da ciclicita, ad esempio la volatilita del mercato azionario e dei prez-
zi dei titoli, il livello del leverage aziendale, ecc. ([31]: § 3.2.2, n. 90).
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Le tecniche fondate sul mapping fra giudizi esterni e interni, invece, devo-
no affrontare le stesse problematiche discusse per i rating emessi dalle agenzie (v.
supra, § 2.2).

Default rates and GDP growth: US and Euro area

10 = 0
United States
1
| 2
3
L 4
GDP growth Default rate - 5
{LHS) {inverted RHS)
4 — - le
TO7274 7678 808284 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08
NBER recession periods
5 —
45 Euro area
4 4 - 0,50
Default rate
3.5 (inverted RHS) L 100
3 4
2,5 1,50
2 4
15 L 2,00
T GDP growth L 250
0.5 (LHS)
0 3,00

98 99 00 01 02 03 04 05 06 O7 08 09

periods of negative output gap

Note: il tasso di insolvenza e la media mobile a 12 mesi dei corporate bond in default ponderata
per il loro importo nominale. I dati utilizzati per ’area Euro si riferiscono a tutte le non—-US corpo-
rate bond (fonte: Moody’s). La crescita del PIL ¢ la sua variazione percentuale trimestrale annua-
lizzata (fonte: Thomson Financial). Le zone ombreggiate per gli Stati Uniti rappresentano i qua-
drimestri in recessione (fonte: National Bureau of Economic Research, NBER) e per I’area Euro
sono i quadrimestri in cui il PIL dell’area Euro ¢ al di sotto del suo trend esponenziale.

Figura 2.1: Default rates and GDP growth: US and Euro area.
Fonte: ([31]: 36).

Infine, da un confronto fra il metodo IRB e gli scaglioni predisposti dalle
agenzie nell’ambito del metodo standard, il frazionamento della scala di rating €,
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in genere, superiore. Dunque, le modifiche del giudizio di solvibilita delle contro-
parti possono essere piu frequenti nel corso del tempo, alimentando prociclicita.

Perdita in caso di insolvenza (LGD) — Lo schema normativo promuove va-
lutazioni della LGD prudenti e anticicliche (come per la PD).

Nelle procedure di calcolo, i dati storici devono comprendere un arco tem-
porale non inferiore a sette o a cinque anni, in base alla categoria di esposizione’.

Basilea 2 ha previsto, inoltre, che gli istituti tengano conto delle condizioni
generali dell’economia nello stimare la LGD ([12]: 88 468-473).

La possibile correlazione fra LGD e PD, ¢ legata al fatto che il tasso di re-
cupero (Recovery Rate, RR) di un’esposizione in perdita, ossia il complemento a
uno della LGD, tende a diminuire nelle fasi di recessione, dove si registrano mag-
giori default e aumentano le PD ([34]: 722).

Risulta difficile verificare il grado di volatilita del fattore LGD in relazione
ai cambiamenti congiunturali e, per i crediti bancari, le analisi sono abbastanza
limitate.

Tuttavia, alcuni studi effettuati suggeriscono che i tassi di recupero aumen-
tano nei periodi di espansione, soprattutto perché il valore delle garanzie (collate-
ral) tende a crescere ([31]: §3.2.2, n. 92-93).

E importante sottolineare, comunque, che le banche potrebbero necessitare
di garanzie aggiuntive quando operano in contesti congiunturali avversi, attenuan-
do cosi la ciclicita della LGD.

Cio puo avvenire, per esempio, grazie a formule contrattuali che permetta-
no agli intermediari di rinegoziare i crediti.

Esposizione al momento dell’insolvenza (EAD) — Per le voci iscritte in bi-
lancio, ’EAD é una quantita nota.

Nel metodo IRB avanzato, le banche sono chiamate a stimare anche ’EAD
per le voci fuori bilancio. Il motivo risiede nella circostanza che gli affidati, in una
situazione di difficoltd economica e finanziaria, potrebbero ricorrere ai margini
inutilizzati delle linee di credito concesse.

Pertanto, ¢ ipotizzabile che 1’esposizione del debitore in caso di insolvenza
superi il valore attuale del prestito.

Come per la LGD, la scarsita delle ricerche a disposizione non consente di
trarre risultati definitivi circa il livello di ciclicita del’EAD stimata.

7 e stime devono rappresentare una media di lungo periodo, ponderata per le insolvenze, ed esse-
re basate su dati relativi a esposizioni e controparti simili.
Stesse indicazioni per la componente EAD ([12]: 8§ 474-479).
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La crescita di questo fattore, pero, pare essere superiore per quelle imprese
che, prima del default, hanno ricevuto i migliori giudizi sul merito di credito.

In sede di affidamento o successivamente, queste imprese sarebbero riusci-
te ad ottenere clausole contrattuali meno restringenti 0 monitoraggi meno rigorosi.

Allora, la ciclicita dell’EAD puo dipendere dalla facilita con cui le contro-
parti, nei momenti di difficolta finanziaria, possono attingere dai margini di fido
inutilizzato. Ne segue che P’attivita di concessione, monitoraggio e gestione delle
partite creditizie risulta assolutamente fondamentale per contenere I’entita di
un’esposizione quando il debitore € in default.

In conclusione, le caratteristiche tecniche specifiche di un prestito possono
altresi influenzare in modo piu 0 meno prociclico il valore del’EAD stimata, seb-
bene recenti studi ne rilevino un effetto modesto ([31]: § 3.2.2, n. 94).

Vita residua del prestito (M) — I requisiti patrimoniali dipendono in manie-
ra lineare dalla scadenza di un finanziamento (maturity), per cui, anche questo fat-
tore puo essere fonte di prociclicita.

Durante gli stati di downturn del ciclo economico, I’attivo bancario diven-
ta meno liquido perché le controparti mostrano piu difficolta a rimborsare i prestiti
erogati e le operazioni di cartolarizzazione (securitization) possono diventare piu
problematiche.

Inoltre, la maggior presenza di anomalie o incagli nei crediti, puo condurre
a operazioni di ristrutturazione del debito che, il piu delle volte, causano un allun-
gamento delle scadenze residue (riscadenzamento del debito).

Entrambe le situazioni sono riferibili a portafogli caratterizzati da maturity
pil estese, richiedendo percio ulteriori mezzi patrimoniali per fronteggiare
I’aumento del rischio generale. Se la ciclicita del capitale minimo regolamentare
viene accentuata, il sistema bancario potrebbe reagire in modo prociclico, peggio-
rando cosi un’eventuale congiuntura negativa.

Passando a esaminare le proprieta del fattore di correlazione, o asset corre-
lation, si nota che valori crescenti del parametro generano, a parita di LGD e PD,
requisiti patrimoniali via via piu elevati. Il che deriva dalla constatazione che
guanto piu i crediti presenti in un portafoglio sono sensibili alle grandezze ma-
croeconomiche, o ai fattori generali di mercato, tanto piu essi tendono a deterio-
rarsi congiuntamente.

La correlazione, p, rappresenta la tendenza che i debitori ‘falliscano assie-
me’, rendendo piu probabili situazioni di rischio sistemico ([34]: 8§ 21.4.3).

Ovviamente, non tutti i prestiti dei vari portafogli bancari sono ugualmente
esposti ai rischi macroeconomici; al contrario, si puo affermare che:
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- i crediti di taglia piu piccola (soprattutto i finanziamenti a privati) siano relati-
vamente piu vulnerabili ai rischi individuali del singolo prenditore;
- una maggiore PD sia legata a rischi idiosincratici della controparte, cioe a quei

rischi indicati come diversificabili (da parte della banca).

In questi due casi, 1’asset correlation dovrebbe risultare piu ridotta. Il Co-
mitato di Basilea, quindi, non ha scelto un unico valore della componente p, bensi,
ha suddiviso le esposizioni per ‘gruppi’ di crediti simili, ossia per sottoportafogli.

La Tabella 2.5 riporta i principali sottoportafogli in cui le banche che adot-
tano il metodo IRB dovranno ripartire i propri crediti, e i valori decisi dal Comita-

to per ognuno di essi.

Sottoportafoglio

Esposizioni rotative

Descrizione/note

Esposizioni con persone fisiche, non
superiori a 100.000 euro e non assisti-
te da garanzie o impegni, il cui saldo
puo oscillare a seconda dei prelievi e

Asset Correlation, p

0
retail qualificate dei rimborsi decisi dai clienti entro 4%
i limiti stabiliti dalla banca, e con
una bassa volatilita dei tassi
di perdita passati
Crediti retail garantiti da Mutui ipotecari residenziali concessi 15%

ipoteca su immobili residenziali

al proprietario/locatario

Esposizioni retail generiche,
incluse le piccole imprese

Esposizioni verso singoli; prestiti a
piccole aziende gestiti come crediti al
dettaglio, se I’esposizione totale del
gruppo bancario nei confronti della
piccola impresa (su base consolidata)
e inferiore a 1 milione di euro

3-16% a seconda della PD

Esposizioni verso imprese,
soggetti sovrani e banche

Incluse le operazioni specialized
lending (es. project financing),
esclusi i finanziamenti di immobili
commerciali a elevata volatilita
(per le banche in grado di valutarli
con il proprio sistema di rating)

12-24% a seconda della PD

Esposizioni verso imprese
di media dimensione

Imprese facenti parte di un gruppo il

cui fatturato non supera 50 milioni di

euro, ma che non hanno i requisiti per
essere incluse nel portafoglio retail

Come le precedenti, ma
€on uno «sconto» che
puo raggiungere il 4%

nel caso di fatturato
consolidato non superiore
ai 5 milioni di euro
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Solo per le banche in grado di

Finanziamenti di immobili valutarli con il proprio sistema

commerciali ad alta volatilita di rating (per le altre ¢ prevista
una soluzione semplificata)

12-30% a seconda della PD

Tabella 2.5: Sottoportafogli e valori di p.
Fonte: ([34]: 729).

Come si vede dalla Tabella, i valori della correlazione crescono man mano
che si passa da esposizioni verso soggetti di taglia minore (la clientela al dettaglio,
come privati e piccole imprese) ai prestiti a grandi controparti (comprese le opera-
zioni di project financing o di finanziamenti di immobili caratterizzati da una forte
volatilita di prezzo).

Ai mutui garantiti da immobili residenziali viene assegnata un asset corre-
lation maggiore rispetto agli altri crediti al dettaglio, poiché dall’andamento gene-
rale del mercato immobiliare pud dipendere la possibilita che si verifichino piu in-
solvenze congiunte. Per le esposizioni rotative retail qualificate, € stata decisa una
correlazione particolarmente modesta, vista la loro forte capacita di essere diversi-
ficate all’interno del portafoglio.

Alcuni sottoportafogli prevedono un intervallo di valori, in quanto la scelta
di p per ogni cliente dipende dalla sua PD, secondo una relazione inversa.

In altri termini, ai debitori con PD piu elevate si riconoscono p minori, sul-
la base dell’assunto che il rischio associato a tali finanziamenti abbia in larga parte
natura idiosincratica e sia quindi riferito a debolezze specifiche del singolo prendi-
tore, piu che a probabili crisi sistemiche.

Al contrario, I’eventuale default delle controparti pitu meritevoli (le esposi-
zioni di migliore qualita) dovrebbe essere legato principalmente a crisi di tipo ma-
croeconomico, ovvero a fenomeni piu contagiosi ([34]: 731).

Un altro elemento rilevante, ¢ I’introduzione di una categoria di imprese di
‘medie dimensioni’, troppo grandi per poter rientrare nel portafoglio retail ma con
fatturato al di sotto di 50 milioni di euro; esse godono di una riduzione di p che ar-
riva fino a 4 punti percentuali se il fatturato non supera i 5 milioni di euro. Il bene-
ficio risulta via via meno consistente all’avvicinarsi del volume d’affari alla soglia
massima di 50 milioni*®,

La Tabella 2.5 ¢ il risultato di un percorso che ha impegnato per alcuni an-
ni gli studiosi, le banche e le Autorita finanziarie.

18 Ad esempio, per un fatturato esattamente intermedio fra 5 e 50, ossia pari a 27,5 milioni, la ridu-
zione di p € uguale al 2 per cento.
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La prima proposta del Nuovo Accordo sul Capitale del gennaio 2001, pre-
vedeva per 1’asset correlation un valore fisso del 20 per cento per imprese, banche
e Stati sovrani, mentre dell’8 per cento, per i prestiti al dettaglio [9].

Questa impostazione era basata, dunque, su ipotesi piuttosto semplici: in-
fatti, fu criticata soprattutto dalle banche dell’Europa continentale, con riferimento
alle imprese di minori dimensioni verso le quali si concentra la grande maggio-
ranza delle esposizioni. Il motivo delle critiche, in sostanza, riguardava il fatto che
le PMI sarebbero meno influenzate dalle variabili macroeconomiche piu comu-
ni'®, rispetto alle grandi aziende.

In occasione del terzo studio di impatto quantitativo del Nuovo Accordo, o
QIS3, svolto nel 2003, il Comitato di Basilea ha modificato le proprieta di questo
fattore, per inserire un sistema piu articolato (v. Tabella 2.5) [10].

Per le esposizioni verso le imprese, si e visto come il nuovo meccanismo
faccia in modo che al crescere della PD, diminuisca il valore di p.

Ne segue, allora, che la versione definitiva della funzione regolamentare di
ponderazione produce un aumento meno accentuato dei requisiti patrimoniali a
seguito di incrementi della PD (cioé quando il rating della controparte viene de-
classato dalla banca).

La Figura 2.2 riporta la funzione di ponderazione per le imprese in tre ver-
sioni: quella del gennaio 2001, quella del 2003 per le ‘grandi’ imprese e quella del
2003 per le imprese con fatturato non superiore a 5 milioni di euro.

91 tassi d’interesse, la crescita della domanda aggregata, il tasso di occupazione, ecc.
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Requisiti patrimoniali e PD: la correzione del 2003
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Note: le funzioni regolamentari di ponderazione si trovano in ([12]: 8§ 271-274). Nell’esempio
viene considerata una maturity di 3 anni e una LGD del 45%, ossia il valore indicato nell’ambito
del metodo IRB di base per i crediti non subordinati (senior) e non coperti da garanzia reale rico-
nosciuta. I requisiti patrimoniali sono moltiplicati per il fattore di scala, attualmente uguale a 1,06
([12]: §44). Nella versione del 2001, i requisiti patrimoniali sono stati quantificati modificando
unicamente il parametro di asset correlation, fissato al 20% per tutti i livelli di PD.
Il grafico fa riferimento alla copertura patrimoniale delle perdite inattese stimate.

Figura 2.2: Requisiti patrimoniali e PD: la correzione del 2003.
Fonte: nostre elaborazioni.

Rispetto alla proposta del 2001, I’inclinazione della curva ¢ stata significa-
tivamente abbassata, facendo cosi diminuire il livello e la reattivita dei coefficienti
patrimoniali a fronte di variazioni dei rating (interni).

Questa minore inclinazione della curva provoca una notevole riduzione del
grado di prociclicita del sistema di adeguatezza patrimoniale.

In presenza di una contrazione dell’economia e di un conseguente aumento
delle PD della clientela affidata, il rialzo della ponderazione per il rischio di credi-
to diventa meno severo ([39]: 6).

Dunque, la versione finale del Nuovo Accordo sul Capitale (i cui parametri
rispecchiano quelli del 2003) & meno prociclica della bozza del gennaio 2001.

Al fine di comprendere quanto sia stata importante la correzione del Comi-
tato di Basilea nel 2003, si consideri il seguente esempio. | fattori di rischio sono:
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- Probability of Default, PD = 3% (esposizione considerata in bonis);

- Loss Given Default, LGD = 45 % (valore indicato nell’ambito del metodo IRB
di base per i crediti non subordinati e non coperti da garanzia reale riconosciu-
ta);

- Exposure At Default, EAD = 100 euro (importo totale dell’affidamento);

- Maturity, M = 3 anni (scadenza residua).

Un simile prestito richiederebbe un assorbimento patrimoniale, a copertura
delle perdite inattese stimate®, pari a:

— 1988, Primo Accordo: 8 euro (normativa sul capitale non risk sensitive);

— 2001, Nuovo Accordo, metodo IRB di base, prima bozza: 15,11 euro indipen-
dentemente dalle dimensioni aziendali;

— 2004, Nuovo Accordo, metodo IRB di base, versione finale:
- 11,42 euro per ‘grandi’ imprese;
- 8,67 euro per imprese con fatturato totale non superiore a 5 milioni di euro;
- 5,32 euro per piccole imprese classificabili nel portafoglio crediti retail.

2.3.1 Ladistinzione fra perdita attesa e perdita inattesa

Un altro elemento utile a valutare la prociclicita del sistema di adeguatezza
patrimoniale in Basilea 2, fa riferimento alla distinzione effettuata dalla normativa
fra perdita attesa (expected loss, EL) e perdita inattesa (unexpected loss, UL).

Le regole prudenziali in tema di rischio di credito, specificano chiaramente
i due concetti di perdita ([5]: Tit. Il, Cap. 1, Parte 2%, Sez. 1, § 3.3).

La componente EL viene definita come «la perdita che si manifesta in me-
dia entro un intervallo temporale di un anno su ogni esposizione (o pool di esposi-
zioni). Essa ¢ pari al prodotto tra PD di classe (o pool), LGD e EAD».

Invece, la UL rappresenta «la perdita eccedente la EL a un livello di confi-
denza del 99,9 per cento su un orizzonte temporale di un annox.

Le banche, svolgendo attivita di prestito, subiscono periodicamente il dete-
rioramento dei propri crediti per cui & necessario tenerne conto.

L’andamento del tasso di perdita (loss rate), registrato nel corso del tempo,
puo essere illustrato dalla Figura 2.3.

2 Aj risultati non sono sommate le perdite attese stimate, calcolabili attraverso la formula (v. ultra,
8§2.3.1):EL=PD-LGD - EAD.
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Figura 2.3: Andamento del tasso di perdita su crediti nel corso del tempo.
Fonte: ([12]: Parte 2%, Tit. I11).

La linea tratteggiata del grafico indica il valore medio della distribuzione
delle perdite, cioé il livello di perdita su crediti che una banca si aspetta in media
di subire entro un arco temporale prestabilito, di regola un anno.

Le perdite che superano la linea tratteggiata, invece, costituiscono le perdi-
te inattese registrate nel portafoglio crediti. Esse hanno le seguenti proprieta:

- si verificano con bassa probabilita, per cui si trovano nella coda della distribu-
zione di perdita (il grafico a destra);

- possono essere di notevole entita;

- in termini generali, possono essere definite come la variabilita della perdita at-
torno al suo valore medio.

Le caratteristiche delle perdite inattese, quindi, determinano 1’asimmetria a
destra della distribuzione di probabilita delle perdite.

Le componenti UL e EL possono essere stimate per ogni esposizione o per
categorie di crediti, attraverso le formule* ([12]: Parte 22, Tit. I11):

EL =PD -LGD

0,5
UL=LGD-N|(1-p) % .N"1(PD) + (J%p) . N‘1(0,999)] — PD - LGD

Per ottenere i valori assoluti, bastera moltiplicare i tassi unitari di perdita
per il fattore EAD.

2 Nella formula per il calcolo della UL viene tralasciato 1’aggiustamento in funzione della scaden-
za (maturity, M) e il fattore di scala, pari a 1,06. N(x) indica la funzione di distribuzione cumulati-
va di una variabile casuale normale standard, mentre N-Z(x) rappresenta la funzione di distribuzio-
ne cumulativa inversa di una variabile casuale normale standard ([12]: § 272, n. 71).
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Il patrimonio bancario € destinato a coprire ogni possibile perdita fino a un
determinato livello di confidenza, in particolare fino al 99,9 per cento dei casi.

La Figura 2.4 visualizza questo concetto: i mezzi patrimoniali fronteggiano
tutte le perdite ipotizzabili, tranne lo 0,1 per cento di situazioni peggiori (la picco-
la area tratteggiata all’estrema destra). Tale copertura, dunque, include le perdite
attese e una determinata misura di perdite inattese L = EL + UL.

>
>

Frequency

100% minus Confidence
Level

<= cnm- [ > > Potential Losses

y

Expected Loss (EL) Unexpected Loss (UL)

n
»

-

Value-at-Risk (VaR)

Figura 2.4: Distribuzione di probabilita delle perdite.
Fonte: ([12]: Parte 2%, Tit. I11).

La EL, essendo una guantita attesa, non rappresenterebbe un rischio credi-
tizio in senso stretto; inoltre, essa viene stimata ex ante dall’intermediario che,
prudenzialmente, ne tiene conto aggiungendo un adeguato spread sul tasso appli-
cato ai finanziamenti.

Le perdite attese dovrebbero pertanto essere considerate un costo di produ-
zione tipico della gestione bancaria, da imputare a conto economico tramite ac-
cantonamenti a riserva per rischi e svalutazioni su crediti. Questo, pero, implica
che ci siano sufficienti margini di redditivita in grado di contenere maggiori costi.

Dunque, e corretto ritenere che la EL dovrebbe essere fronteggiata attra-
verso la costituzione di fondi rischi su crediti?® (di natura specifica o generica).

22 «La perdita inattesa allora dovrebbe trovare adeguata copertura nel patrimonio della banca: que-
sto perché, cosi come gli azionisti beneficiano di eventuali risultati superiori alle aspettative (deri-
vanti da perdite inferiori a quelle attese), analogamente essi devono sopportare, coprendole con pa-
trimonio proprio, le perdite superiori al previsto» ([34]: 356).
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Il carattere tendenzialmente prociclico del sistema di adeguatezza patrimo-
niale potrebbe essere attenuato dalle politiche di bilancio. In particolare, le banche
potrebbero realizzare un’attivita di provisioning anticiclica, ossia®®:

- incrementare prudenzialmente gli accantonamenti in periodi di prolungata cre-
scita economica, qualora i risultati economici lo consentano;

- utilizzare le riserve, accumulate in precedenza, nei periodi economici sfavore-
voli, cioé quando le sofferenze e i deterioramenti dei prestiti aumentano.

Tale approccio risponderebbe ad una corretta logica economica: le riserve
prudenziali crescono in corrispondenza dei periodi in cui vengono erogati la mag-
gior parte dei finanziamenti che, successivamente, potranno dar luogo a perdite.

Parte del grado di prociclicita dei requisiti patrimoniali verrebbe cosi com-
pensata da adeguate strategie di provisioning anticicliche, rispondenti alla sana e
prudente gestione richiesta anche dalla Vigilanza ([34]: 750).

Infatti, 1’utilizzo di fondi rischi precedentemente accumulati, contribuireb-
be a contenere la crescita degli oneri nel caso dovesse verificarsi una congiuntura
economica sfavorevole, influenzando positivamente il reddito d’esercizio e quindi
il capitale regolamentare.

In Basilea 2, le banche che utilizzano 1’approccio IRB devono confrontare
I’ammontare complessivo delle rettifiche di valore sugli attivi creditizi con il tota-
le delle perdite attese quantificate ex ante. Ne deriva che la formula per il calcolo
del coefficiente patrimoniale minimo, risulterebbe® ([12]: §§ 42-43, 374-386):

Patrimonio di Vigilanza + (RC — EL)

- - > 8%
Apyc + [(RRI™ + RPM) - 12,5] ’

Dove:

- Ap,. = lasomma delle attivita ponderate per il rischio di credito;

- RP™n = il requisito patrimoniale minimo per i rischi di mercato;

- Rpmin = il requisito patrimoniale minimo per i rischi operativi;

- RC = lo stock di accantonamenti (svalutazioni) per rischi su crediti®;
- EL = I'importo complessivo delle perdite attese stimate?®.

2 L attivita di provisioning riguarda I’imputazione in bilancio degli accantonamenti di natura retti-
ficativa destinati a riserva per rischi e svalutazioni su crediti (di natura specifica o generica).

2" E riservato un trattamento differente alla quota delle esposizioni soggetta al metodo standard per
il rischio di credito, nel caso in cui la banca adotti entrambi gli approcci ([12]: 8§ 42, 381-383).

%> Sono definiti come la somma di tutte le rettifiche generali e specifiche ([12]: § 380).

% (Per ottenere I’importo totale delle perdite attese EL, una banca deve sommare I’ammontare del-
le singole EL (il prodotto tra EL e EAD) associate con le sue esposizioni» ([12]: § 375).
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La differenza positiva fra le due grandezze (Rc — EL) verrebbe aggiunta al
patrimonio supplementare (Tier 2), per un importo massimo pari allo 0,6 per cento
delle attivita ponderate per il rischio di credito®’.

Viceversa, se la differenza é negativa, si determina una carenza di copertu-
ra, definita shortfall, la quale verrebbe portata in deduzione dal patrimonio di base
(Tier 1) e dal patrimonio supplementare (Tier 2) in misura paritetica.

Quest’ultimo punto ¢ stato modificato dalle nuove regole introdotte da Ba-
silea 3 a fine 2010, in risposta alla crisi finanziaria iniziata nel 2007. Ora, la dedu-
zione di possibili differenze negative fra RC e EL, deve essere applicata nel calco-
lo del Common Equity Tier 1 (CET1) ([13]: § 73).

Il Common Equity é formato dagli strumenti di capitale di qualita primaria,
i quali garantiscono in ogni momento la piena capacita di assorbire le perdite della
gestione bancaria (azioni ordinarie, riserve di utili, ecc.).

Percio, questa rettifica discende da una piu ampia volonta del legislatore di
Basilea di rendere il CET1 I’aggregato principale del patrimonio di vigilanza®.

L’entrata in vigore a pieno regime delle misure correttive di Basilea 3, fara
ruotare infatti il sistema di adeguatezza del capitale attorno al Core Tier 1.

2.4 Le politiche di provisioning e la normativa contabile

Numerose variabili trasmettono segnali circa lo stato di salute degli attivi
bancari; fra queste, le svalutazioni e le sofferenze sui crediti sono considerate fra i
principali canali di trasmissione delle crisi sistemiche ai bilanci delle banche.

Gli intermediari rettificano il valore dei propri crediti quando si attendono
che il debitore non sara in grado di onorare, in tutto o in parte, le obbligazioni
contrattuali. Allora, gli accantonamenti (indicati con il termine provision) permet-
tono di adeguare I’iscrizione in bilancio dei prestiti in portafoglio al loro valore
corrente.

Di norma, si distinguono gli accantonamenti statici (o specifici) da quelli
dinamici (o generali). | primi vengono decisi in funzione delle condizioni attuali
del prenditore e solamente quando le relative perdite sono note o connesse a even-

Sono previste procedure diverse per le esposizioni relative a strumenti di capitale in base al meto-
do PD/LGD e per le operazioni di cartolarizzazione ([12]: 88 376, 386, 563).

2" e Autorita di vigilanza nazionali hanno la facolta di applicare un limite piu basso.

%8 Allo scopo di far emergere il piu precisamente possibile la vera solidita patrimoniale di una ban-
ca, Basilea 3 prevede che la quasi totalita delle deduzioni, chiamate ‘aggiustamenti regolamentari’,
siano applicate al CET1 in sede di calcolo del patrimonio di vigilanza ([13]: 23).
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ti gia verificatisi?®, mentre i secondi discendono da politiche di sana e prudente
gestione, per tenere conto di possibili perdite future sui crediti ancora in bonis.

Gli accantonamenti dinamici hanno caratteristiche forward looking e la lo-
ro eventuale imputazione in conto economico € giustificata dal fatto che, gia dal
momento in cui viene erogato il finanziamento al cliente, esiste una probabilita,
ancorché molto bassa, che in futuro la banca potrebbe subire delle perdite™.

Inoltre, le banche piu prudenti potrebbero anche utilizzare gli accantona-
menti allo scopo di stabilizzare il loro reddito nel tempo, riducendo (aumentando)
il flusso delle svalutazioni quando la redditivita peggiora (migliora) ([33]: 534).

Tuttavia, come si notera in seguito, nella realta pratica le rettifiche sugli at-
tivi sono piu spesso backward looking, ossia la perdita viene riconosciuta solo do-
po che il debitore abbia manifestato i primi sintomi di difficolta a rispettare i con-
tratti.

La spiegazione puo essere dovuta al fatto che il sistema bancario tendereb-
be a sottostimare i rischi in contesti macroeconomici positivi*! o perché, conside-
revoli riserve per rischi su crediti, sarebbero interpretate dal mercato come un se-
gnale di cattiva qualita degli impieghi, piuttosto che di prudenza nella gestione del
rischio (logiche di signalling fra operatori di mercato) ([33]: 534).

Le politiche di provisioning sono strettamente legate ai vincoli di capitale,
in quanto strumenti preposti alla copertura del rischio generato dalla tipica attivita
di prestito svolta da una banca commerciale.

Gli studi del settore hanno diffusamente esaminato le relazioni esistenti fra
loan loss provisions e capitale, soprattutto per quanto riguarda il ruolo che gli ac-
cantonamenti hanno all’interno dell’attuale framework regolamentare di Basilea.

Da un lato, infatti, 1 minori utili d’esercizio conseguenti all’imputazione di
accantonamenti hanno un impatto negativo sul Tier 1 (piu precisamente sul Core
Tier 1), dall’altro, invece, la presenza di fondi rischi su crediti (Specifici e genera-
li) pud avere un effetto positivo sul patrimonio supplementare Tier 2 (v. supra, §
2.3.1).

? Con il termine ‘perdita’ si fa riferimento al deterioramento di un’esposizione. Ricollegandosi al-

le disposizioni di Banca d’Italia, sono da considerarsi ‘deterioramenti’ le esposizioni classificate a

sofferenza, incagli, ristrutturate o scadute/sconfinanti oltre i tempi previsti dalla normativa specifi-

ca. Approfondimenti in [4].

%0 Aj crediti in bonis, infatti, & fissata una PD pari allo 0,03 per cento.

31 |a sottostima di future perdite pud derivare, per esempio ([43]: 133-134):

- daun’errata percezione dei rischi o da una misurazione inefficace degli stessi (disaster myopia);

- dal fatto che gli intermediari assumono comportamenti omogenei verso uno stesso fenomeno si-
stemico, mediante modelli di valutazione/gestione dei rischi molto simili (herding behavoiur).

49



Tuttavia, se con Basilea 2 le Autorita hanno esplicitamente legato il patri-
monio alla crescita degli impieghi, lo stesso non si e fatto con le politiche pruden-
ziali in tema di svalutazioni ([46]: 44).

In altri termini, non ¢’¢ stata un’estensione dei vincoli patrimoniali di vigi-
lanza all’attivita di provisioning, nonostante essa abbia un impatto diretto sui conti
economici delle banche e un legame indiretto, quindi, con 1’offerta di credito.

La prociclicita della bank capital adequacy dipende anche dalle regole per
le rettifiche di valore.

Un sistema di provisioning di tipo dinamico, aumentando gli accantona-
menti a fronte di eventuali perdite future nei periodi di espansione economica e di
crescita dei profitti, consente di contenere gli oneri in fasi opposte, attenuando si-
gnificativamente la ciclicita del vincolo patrimoniale minimo.

Qualora si registrassero a conto economico unicamente le perdite gia av-
venute, il sistema sarebbe inevitabilmente piu prociclico e cio avrebbe ripercus-
sioni negative sui ricavi e sui mezzi propri, in quanto non verrebbero accumulati
fondi rischi per limitare I’inasprimento dei costi collegati ai deterioramenti.

Le politiche inclini a riconoscere le sole perdite effettive, percio, favori-
scono la prociclicita per il semplice motivo che le situazioni di incaglio nei prestiti
sono pit numerose in fase di recessione.

Se ne puo dedurre, allora, che le strategie di provisioning anticicliche pos-
sono preservare la redditivita di un istituto durante i downturn del ciclo economi-
co, a beneficio della conservazione del capitale e della continuita delle concessio-
ni di finanziamenti.

La letteratura economica suddivide concettualmente gli accantonamenti in
due parti principali ([46]: 8§ 3):

- componente ‘non discrezionale’;
- componente ‘discrezionale’.

La prima é backward looking e si riferisce alle svalutazioni di crediti gia
deteriorati. Durante le espansioni, sono normalmente identificate minori perdite in
portafoglio, cosicché il livello di loan loss provisions é piuttosto modesto. Nelle
recessioni, invece, tale livello deve essere innalzato in linea con la maggiore fre-
guenza di perdite connesse con il quadro congiunturale negativo.

Alla luce di cio, la componente non discrezionale & chiaramente ciclica e
non favorisce una giusta valutazione della expected loss through the cycle.

Saurina e Jiménez (2006) osservano che la EL nasce con 1’erogazione del
prestito alla controparte e non quando si ha solo la sua manifestazione e indivi-
duazione. In particolare, gli Autori mostrano come la crescita degli impieghi nelle
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fasi cicliche positive conduca a maggiori perdite quando sopraggiungono periodi
di crisi, a causa, in sostanza, di una sottostima dei rischi sia al momento della loro
assunzione, sia successivamente®” [38].

Dunque, la ciclicita degli accantonamenti influenza direttamente i profitti
delle banche e indirettamente il loro patrimonio, le cui variazioni possono condi-
zionare la capacita e la disponibilita delle banche a concedere nuovi finanziamenti
e/o a rinnovare quelli in essere.

La seconda componente, definita ‘discrezionale’, puo essere considerata la
quota parte degli accantonamenti che varia in funzione delle politiche del mana-
gement e degli obiettivi della singola banca®.

Se I’intento del management fosse quello di stabilizzare i profitti nel tem-
po, esso dovrebbe essere incentivato ad attuare strategie prudenziali anticicliche.

Quando sono attesi bassi ricavi o addirittura perdite di esercizio, gli accan-
tonamenti possono essere ridotti al fine di mitigare gli effetti negativi di altri fatto-
ri congiunturali. Specularmente, quando i ricavi attesi sono significativamente alti,
le banche potrebbero scegliere discrezionalmente di aumentare gli accantonamenti
stessi.

In un interessante lavoro, Bouvatier e Lepetit (2006) stimano i due diversi
tipi di svalutazione per analizzarne 1’impatto sull’offerta di credito, sulla base dei
dati estratti da un campione di 186 banche di 15 Paesi europei®*. Gli Autori hanno
cosi rilevato che [19]:

- I’evoluzione ciclica dei crediti non performing influenza significativamente gli
accantonamenti;

- la correlazione fra I’evoluzione del PIL e gli accantonamenti ¢ negativamente
e statisticamente significativa,;

- le banche meno capitalizzate utilizzano le politiche di provisioning in una otti-
ca di gestione del capitale regolamentare;

- la stima ottenuta sulla correlazione tra utile ante imposte e rettifiche di valore
¢ negativa e non coerente con 1’ipotesi di stabilizzazione nel tempo dei risulta-
ti: le banche, in media, riducono gli accantonamenti quando crescono gli utili.

%2 Se i costi relativi all’attivita di concessione di finanziamenti non sono adeguatamente valutati, si
potrebbe alimentare la creazione di un buffer di rischio latente, specialmente durante le fasi di forte
sviluppo economico generalizzato.

% La letteratura ha individuato tre diverse azioni ‘discrezionali’ da parte degli organi bancari. Esse
sono chiamate: income smoothing behavoiur, capital management, signalling. Approfondimenti in
([46]: §3).

3| risultati empirici di altre significative ricerche sulle politiche di accantonamento realizzate dal-
le banche, sono riassunti in ([33]: § 2).
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Questo risultato empirico enfatizza ulteriormente la ciclicita delle svalutazioni
anche nella componente discrezionale;

- le banche utilizzano la parte discrezionale per segnalare al mercato, nel caso
esso sottostimi i loro risultati attesi, la propria solidita finanziaria.

La Figura 2.5 illustra la correlazione negativa fra le provision delle banche
dei Paesi OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development) e il
PIL relativo agli Stati facenti parte a questa Organizzazione mondiale® (i piu in-
dustrializzati).

GDP growth (left-hand axis) and provisions (right—-hand axis) in OECD
countries
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Figura 2.5: GDP growth and provisions in OECD countries.
Fonte: ([27]: 26) su dati Bankscope e Datastream.

In linea di massima, I’andamento del PIL registra una crescita, pit 0 meno
continua, negli intervalli temporali: 1995 — 1997; 1998 — 2000; 2001 — 2007.

Viceversa, i periodi negativi piu rilevanti si presentano negli anni*®: 1997 —
1998; 2000 — 2001; 2007 — in poi.

Il grafico evidenzia una correlazione negativa fra 1’evoluzione delle gran-
dezze macroeconomiche e il livello di provisions, per cui si puo sostenere che le
politiche di accantonamento adottate dalle principali banche a fronte dei rischi di
credito, hanno contribuito ad accentuare le fluttuazioni cicliche dell’economia.

% http://www.oecd.org/.
% http://en.wikipedia.org/wiki/Financial_crisis.
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In condizioni congiunturali avverse, I’aumento delle rettifiche riduce la
redditivita, perché quote di margini di utile vengono destinate prudenzialmente al-
la creazione e all’accumulo di fondi rischi. Parallelamente, 1’aumento delle soffe-
renze erode le riserve precedentemente accumulate nelle componenti patrimoniali.

La diminuzione dell’utile d’esercizio, mantenendo inalterate le politiche di
dividendo, comporta una crescita del capitale a un tasso minore. Se la redditivita
non riuscisse a coprire I’ammontare delle svalutazioni, allora, ne potrebbe conse-
guire una perdita d’esercizio, che verrebbe coperta con capitale mediante una sua
riduzione.

Una banca cercherebbe, a questo punto, di riequilibrare il rapporto fra pa-
trimonio di vigilanza e RWA al fine di rispettare gli obblighi regolamentari. Nel
caso in cui il coefficiente patrimoniale minimo fosse soddisfatto®’, essa cerche-
rebbe semplicemente di evitare condizioni di anelasticita (v. supra, § 1.2.2).

Di fronte a questa situazione, sarebbe opportuno acquisire risorse dagli
azionisti o dal mercato (tramite strumenti ibridi®®) oppure cartolarizzare una parte
degli impieghi (cioe trasformare in strumenti finanziari una parte dei prestiti per
cassa assoggettandoli cosi ai rischi di mercato). Tali operazioni, pero, in momenti
di crisi finanziaria potrebbero risultare di difficile realizzazione o, comunque, tro-
po costose.

Una banca dovrebbe, quindi, rivedere le politiche di finanziamento per
renderle piu severe e attuare una contrazione della propria offerta di credito: se cio
si riproducesse a livello generale, il settore bancario adotterebbe politiche proci-
cliche, indebolendo ulteriormente 1’economia e i mercati finanziari (v. supra, §
1.3).

Nell’ambito del metodo IRB (Basilea 2), se la stima della perdita attesa del
banking book & maggiore del totale degli accantonamenti, EL > Rc (il che accade
con maggiore frequenza nelle fasi di recessione), la differenza deve essere portata
in deduzione dal patrimonio di vigilanza (v. supra, § 2.3.1).

Quest’ultimo rappresenta il numeratore della formula di calcolo del coeffi-
ciente minimo: se diminuito, una banca si troverebbe ad affrontare le stesse pro-
blematiche appena discusse.

Infine, la Figura 2.6 visualizza quanto le loan loss provision abbiano inciso
sulla volatilita del risultato della gestione bancaria.

37’8 per cento del totale degli risk-weighted asset (RWA).
% Siveda ([17]: 88 4.4.1-4.4.2).
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Loan loss provisions in OECD countries as a share of the banks’ net income
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Figura 2.6: Loan loss provisions in OECD countries as a share of the banks’ net income.
Fonte: ([27]: 27) su dati Bankscope e Datastream.

E importante sottolineare come dal 2001 al 2007, anno di inizio della gra-
ve crisi finanziaria, 1’entita delle rettifiche di valore sia costantemente scesa, pas-
sando da circa il 40 per cento a meno del 20 per cento in rapporto agli utili.

Nello stesso arco temporale, 1’economia ha registrato un trend positivo
(seppure con alti e bassi), come si puo vedere dalla Figura 2.5: il che denota che le
svalutazioni, sia specifiche sia generali, sono state cicliche.

Per questa ragione, dal 2007 in poi, quando il PIL comincia a subire forti
cadute, I’imputazione di loan loss provisions (LLP) rappresenta addirittura oltre
1’80 per cento del margine di intermediazione™.

Una percentuale cosi elevata viene fatta risalire alla qualita degli attivi del-
le banche commerciali costituiti, in genere, soprattutto da prestiti (il core busi-
ness), per cui non sorprende che le LLP abbiano un tale impatto sul reddito. Il loro
drammatico aumento, a partire dal 2007, avviene molto velocemente e riflette il

cambiamento repentino su scala mondiale degli assetti economici e della finanza.

%11 margine di intermediazione & sinonimo di earnings before provisions e indica I’utile consegui-
to nell’ambito della complessiva attivita di intermediazione realizzata dalla banca (creditizia e mo-
biliare), al lordo delle rettifiche e riprese di valore sulle attivita finanziarie (inclusi i finanziamenti)
([35]: §17.3.2).
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2.4.1 Le rettifiche di valore su crediti secondo gli IAS/IFRS

L’opportunita di applicare politiche di provisioning dinamiche, cioe antici-
cliche, dipende sostanzialmente dalle normative contabili in vigore.

Le banche dell’Unione Europea devono redigere il bilancio secondo le me-
todologie previste dai principi contabili internazionali, indicati come International
Accounting Standards e International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS).

Essi sono emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB),
un’organizzazione formata da gruppi di lavoro a carattere sovranazionale contrad-
distinta da elevate professionalita in materia di contabilita e bilancio.

L’attivita dello IASB ¢ quella di sviluppare e incentivare standard contabili
comuni, tali da garantire la formazione del bilancio d’impresa con un elevato gra-
do di trasparenza e comparabilita su scala internazionale.

A livello comunitario, il processo di armonizzazione e di conversione ver-
so la standardizzazione contabile ha avuto effettivamente inizio nel 2002, tramite
il Regolamento CE 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio.

Infatti, & stato introdotto 1’obbligo di applicazione degli IAS/IFRS ai bi-
lanci consolidati delle societa quotate e a quelli delle societa con strumenti finan-
ziari diffusi presso il pubblico a partire dal 2005, lasciando agli Stati membri la
facolta di legiferare in tema di bilanci individuali e di bilanci delle societa non
quotate®.

In sequito, il processo di omologazione comunitario ha continuato a perfe-
zionarsi grazie alla pubblicazione di una serie di altri Regolamenti disposti dalla
Commissione Europea a partire dal 2003.

Il legislatore italiano ha recepito i provvedimenti comunitari attraverso il
D.Igs. n. 38 del 28 febbraio 2005. 11 decreto ha previsto, fra le altre cose, 1’obbligo
per le banche e le societa finanziarie di redigere il bilancio consolidato e quello
individuale secondo le impostazioni IAS/IFRS a decorrere, rispettivamente,
dall’esercizio 2005 e 2006.

Inoltre, lo stesso D.Igs. attribuisce a Banca d’Italia il compito di predispor-
re nel dettaglio le forme tecniche dei bilanci delle banche e degli istituti finanziari
sottoposti a vigilanza.

0 All’art. 6 del Regolamento CE 1606/2002 si stabilisce che le regole contabili emesse dallo TASB
devono seguire una procedura di omologazione comunitaria, in quanto possono «assumere valenza
giuridica solo dopo aver superato il vaglio della Commissione Europea che li esamina uno per uno,
consultandosi con gli Stati membri dell’ARC (Accounting Regulatory Committee) e dopo avere ri-
cevuto il parere positivo del’EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group)» ([36]:
42-43).
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Banca d’Italia, allora, con la Circolare n. 262 del 22 dicembre 2005, ha
dettato le istruzioni per la redazione del bilancio delle banche (iscritte nell’albo di
cui all’art. 13 del T.U. bancario) e delle societa finanziarie capogruppo di gruppi
bancari (iscritte nell’albo di cui all’art. 64 del T.U. bancario) ([36]: 88 1.5-1.6).

La rilevanza delle voci che compongono il bilancio di un’impresa discen-
de, in gran parte, dal tipo di attivita svolta: per una banca, le voci piu importanti
sono quelle che riguardano i crediti verso la clientela, i titoli di proprieta (le attivi-
ta finanziarie) e le partecipazioni.

Per i crediti e le attivita finanziarie, il principio contabile internazionale di
riferimento € lo 1AS 39 intitolato ‘Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione’,
che ne disciplina gli aspetti legati alla*:

- contabilizzazione (recognition);
- classificazione (classification);
- valutazione (measurement).

Lo IAS 39 ¢, a sua volta, strettamente legato allo 1AS 32, dal quale trae le
definizioni di strumento finanziario, attivita e passivita finanziaria e strumento
rappresentativo di capitale.

La nozione di strumento finanziario accolta dai principi contabili interna-
zionali risulta molto ampia, ricomprendendo qualsiasi contratto che dia origine,
contemporaneamente, a un’attivita finanziaria per un soggetto (entita) e a una pas-
sivita finanziaria 0 uno strumento rappresentativo di patrimonio netto per un altro
soggetto®.

Rientrano, dunque, in tale concetto non solo i titoli (azionari e a reddito
fisso), ma anche i crediti, i debiti e i prodotti finanziari derivati.

A ogni data di riferimento del bilancio, la banca deve svolgere la verifica
dell’esistenza di eventuali riduzioni di valore (impairment) sui propri crediti.

* Per uno studio approfondito sui criteri per la contabilizzazione, classificazione e valutazione de-
gli strumenti finanziari descritti nello standard contabile IAS 39, si veda ([36]: Cap. 5-6).
*2 Secondo la definizione contenuta nello IAS 32 (§ 11), un’attivita finanziaria puo essere:
a) disponibilita liquide (denaro e assimilati);
b) uno strumento rappresentativo di capitale di un’altra entita (azioni ordinarie, privilegiate, ecc.);
¢) un diritto contrattuale:
- aricevere disponibilita liquide o un’altra attivita finanziaria da un’altra entita;
- ascambiare attivitd o passivita finanziarie con un’altra entita a condizioni che sono poten-
zialmente favorevoli all’entita.
d) un contratto (derivato o non) che sara o potra essere estinto tramite strumenti rappresentativi di
capitale dell’entita.
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Le rettifiche di valore vengono stimate mediante una procedura di impair-
ment, sulla base della quale i crediti possono subire svalutazioni per effetto del de-
terioramento della capacita di rimborso dei debitori*,

Il procedimento di impairment prevede che un credito abbia subito una
perdita (durevole) di valore se, successivamente alla sua iscrizione in bilancio, si
sono verificati uno o piu eventi tali da far presumere un inadempimento (totale o
parziale) da parte del debitore, nel pagamento puntuale degli interessi e nel rim-
borso puntuale del capitale ([36]: §6.5).

Al 8 59 dello IAS 39, si stabilisce che:

«un’attivita o un gruppo di attivita finanziarie ha subito una riduzione di valore [...] Se, e
soltanto se, vi ¢ I’obiettiva evidenza di una riduzione di valore in seguito a uno o piu eventi che si
sono verificati dopo la rilevazione iniziale dell’attivita (un ‘evento di perdita’) e tale evento di per-
dita (o eventi) ha un impatto sui futuri flussi finanziari stimati dell’attivita finanziaria o gruppo di
attivita finanziarie che possono essere stimati attendibilmente».

Il § 59, poi, elenca una serie di situazioni riconducili a eventi di perdita, in
presenza delle quali la banca deve considerare un credito come impaired. Esse so-
no:

- significative difficolta finanziarie dell’emittente o debitore;

- una violazione del contratto, quale un inadempimento o un mancato pagamen-
to degli interessi o del capitale;

- la concessione di particolari agevolazioni al debitore, non giustificabili in altro
modo che da uno stato di difficolta stesso;

- il probabile fallimento del debitore o il suo probabile ricorso ad altre procedu-
re di ristrutturazione finanziaria;

- la scomparsa di un mercato attivo dell’attivita finanziaria dovuta a difficolta
finanziarie;

- 1l peggioramento evidente della qualita e puntualita dei pagamenti all’interno
di un gruppo di debitori;

- il peggioramento evidente delle condizioni economiche di sistema che possa
influenzare negativamente la regolarita dei pagamenti attesi di un gruppo di
debitori.

Lo IAS 39 (sempre § 59) dispone, peraltro, che «le perdite attese come ri-
sultato di eventi futuri, indipendentemente dalla loro probabilita, non sono rileva-

11 valore di recupero dei crediti & calcolato attraverso il metodo del costo ammortizzato, applica-
bile solamente agli strumenti finanziari che hanno una data di scadenza determinata o determinabi-
le (titoli di debito, crediti e debiti). Per un’analisi su tale metodo, si veda ([36]: Cap. 6).
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te». Cio significa che possono essere rilevate e contabilizzate le sole perdite, per
riduzione di valore, gia occorse alla data di bilancio.

L’attuale formulazione dello IAS 39, allora, riconosce esclusivamente le
perdite attese relative a eventi gia verificatisi (incurred loss), mentre non sono ri-
levate le perdite collegate a eventi futuri (expected loss), indipendentemente dalla
loro probabilita di accadimento. In questo aspetto, i principi contabili internazio-
nali si discostano dalla precedente disciplina.

Prima dell’adozione degli IAS/IFRS, le banche potevano istituire a scopo
prudenziale alcuni fondi rischi di natura generica, fra i quali i piu importanti il
fondo rischi su crediti e il fondo rischi bancari generali ([35]: 340).

Nel fondo rischi su crediti confluivano gli accantonamenti generici su cre-
diti in bonis, ossia quelli effettuati in sede di prima iscrizione di un credito, a co-
pertura delle perdite che, in media, la banca si attende di sostenere a fronte di una
esposizione o gruppi di esposizioni (expected loss).

Il secondo fondo, invece, era finalizzato ad accogliere gli accantonamenti
destinati alla copertura prudenziale del rischio generico inerente I’attivita banca-
ria.

In realta, con il tempo, questi fondi, in special modo i fondi rischi bancari
generali, avevano smarrito la loro originaria natura prudenziale divenendo, impro-
priamente, strumenti di attuazione di politiche di bilancio finalizzate, nella mag-
gior parte dei casi, alla stabilizzazione degli utili distribuibili. Con il ‘nuovo’ bi-
lancio, tali manovre non sono piu possibili.

Secondo la disciplina IAS/IFRS, la rilevazione degli accantonamenti gene-
rici relativi a passivita con scadenza o ammontare incerti, € ammessa solamente al
verificarsi contestuale delle seguenti condizioni ([35]: 341):

- la banca ha assunto un’obbligazione (certa o quanto meno probabile) in con-
seguenza di un evento passato;

- datale obbligazione potra scaturire un’uscita finanziaria;

- labanca € in grado di stimare in modo attendibile tale uscita finanziaria.

Nel caso di passivita potenziali (riserve a fronte di rischi generali), i requi-
siti sopra elencati non risultano soddisfatti. Di conseguenza, gli eventuali accanto-
namenti effettuati a copertura di rischi bancari generali o di perdite generiche su
crediti (ovvero svalutazioni ulteriori rispetto a quelle stimate mediante la procedu-
ra di impairment) sarebbero considerati destinazione di utili e, per questo, non
partecipano alla formazione del risultato economico d’esercizio.

| principi IAS/IFRS, allora, non consentirebbero agli istituti di instaurare
un’attivita di provisioning anticiclica.

58



Le generiche perdite attese (expected loss, EL), stimate sulla base di criteri
statistici come quelli presenti nei sistemi di rating delle banche, non potrebbero
essere fronteggiate tramite 1’imputazione di svalutazioni in conto economico.

Nelle fasi di crescita dell’economia, il sistema bancario non potrebbe retti-
ficare prudenzialmente il valore dei propri impieghi in portafoglio, al fine di con-
tenere I’incremento degli oneri nei periodi di recessione, dove i debitori incontra-
no maggiori difficolta a rispettare le obbligazioni contrattuali.

Dunque, secondo i principi contabili internazionali, la prociclicita delle po-
litiche di bilancio e percio del sistema di adeguatezza patrimoniale, non puo essere
attenuata da strategie prudenziali anticicliche sulle rettifiche di valore.

Si puo in definitiva intuire come le regole di vigilanza divergano da quelle
contabili. In particolare, le normative contabili sono spesso diverse fra i vari Stati
(ad esempio, fra Europa e Stati Uniti).

All’interno di ogni Paese, poi, le discipline contabili, fiscali e di vigilanza
possono presentare tratti divergenti, in quanto perseguono obiettivi che non sem-
pre si sovrappongono.

Con la crisi finanziaria del 2007, infatti, uno dei problemi piu rilevanti e
stato riscontrato proprio nel non totale coordinamento fra le diverse Autorita che
regolano il settore bancario. La crisi ha altresi posto in evidenza le differenze nella
definizione di patrimonio fra le varie giurisdizioni e la mancanza di informazioni
che consentissero agli operatori di valutare e confrontare compiutamente la qualita
del capitale degli istituti.

Le Autorita di vigilanza si occupano di preservare la stabilita del sistema
bancario e di tutelare i depositanti, percio, tenderebbero a vedere gli accantona-
menti a riserva per rischi su crediti come la copertura ideale per le perdite attese
connesse con eventi futuri.

Quindi, i supervisor dovrebbero incitare I’attuazione di politiche di provi-
sioning anticicliche, perché giustificate dalla sana e prudente gestione.

Le normative contabili, invece, specialmente quella degli IAS/IFRS, sono
attente soprattutto alla correttezza e trasparenza dell’informazione contabile, cer-
cando di evitare, il piu possibile, margini di discrezionalita nella valutazione delle
poste di bilancio.

Per tale ragione, esse sono maggiormente orientate a un’attivita di provi-
sioning fondata sulle perdite effettivamente conseguite e oggettivamente dimo-
strabili (incurred loss).

Infine, la legislazione fiscale, interessata all’entita e all’equita del gettito,
normalmente si oppone alle politiche contabili tese a stabilizzare i profitti, per ti-
more che le rettifiche sugli attivi di bilancio vengano impiegate per posticipare ar-
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bitrariamente nel tempo il prelievo fiscale o vengano impostate in funzione di mi-
nimizzare 1’onere fiscale.

2.5 L’evidenza empirica

Gli studi attinenti la prociclicita della bank capital adequacy e le relative
conseguenze, sono piuttosto numerosi e approfonditi. In letteratura, infatti, sono
presenti molti lavori che analizzano i legami fra ciclo economico, patrimonio re-
golamentare e offerta di credito.

Le varie ricerche a disposizione sembrano confermare che la normativa sui
requisiti patrimoniali, influenzando direttamente 1’attivita di finanziamento, sia in
grado di provocare un determinato impatto sul ciclo economico.

In particolare, le cause di una generale contrazione creditizia sarebbero da
attribuire, in buona parte, alle rigidita patrimoniali che si vengono a creare a se-
guito dell’aumento dei requisiti di capitale per fronteggiare la maggiore rischiosita
degli impieghi nei periodi negativi dell’economia* ([31]: § 3.3).

Le banche meno patrimonializzate, allora, sono ritenute quelle pit soggette
a condizioni di anelasticita e quindi piu sensibili agli andamenti economici®.

Emerge, dunque, la necessita che le banche siano sufficientemente capita-
lizzate al fine di attenuare gli effetti ciclici del vincolo patrimoniale minimo che,
nel caso di un elevato incremento degli RWA o di notevoli perdite di esercizio, ri-
chiede maggiori mezzi propri per ottemperare agli obblighi e alle raccomandazio-
ni di vigilanza.

Quando la redditivita lo consente e le prospettive di crescita dei profitti so-
no positive, le banche dovrebbero provvedere anzitutto a rafforzare le politiche di
autofinanziamento: in sostanza, cio dipende dalla qualita degli attivi.

In questo modo, esse sarebbero meno suscettibili a situazioni di rigidita e
la costituzione di ingenti riserve patrimoniali libere, permetterebbe di evitare forti
riduzioni dell’offerta creditizia. La stessa ratio, é stata seguita dal Comitato di Ba-
silea nella stesura delle misure anticicliche inserite in Basilea 3 (v. ultra, § 3.2).

* Alcune evidenze empiriche fra le pit significative sulla prociclicita dei bank capital requirement
con riferimento alle normative di Basilea 1 e 2, si trovano in ([31]: § 3.3).

* A questo proposito, si veda Gambacorta, L., Mistrulli, P.E., Bank Capital and Lending Beha-
viour: Empirical Evidence for Italy, Banca d’Italia, Temi di discussione (Working Papers), n. 486,
settembre 2003, (disponibile su:
http://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/econo/temidi/td03/td486_03/td486/tema_486_03.pdf).
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L’evidenza empirica mostra peraltro che 1I’impatto dei cicli economici sul-
la qualita creditizia, e dunque su probabilita e tassi di default, € asimmetrico: quel-
lo che si & osservato nelle crisi sistemiche &, per I’appunto, la manifestazione di ri-
schi assunti nelle precedenti fasi di congiuntura favorevole, durante le quali spes-
so le banche, anche grazie a un’abbondante liquidita e ai bassi tassi di interesse
reali, hanno instaurato un’attivita di prestito senza adeguata selezione dei prendi-
tori, valutazione dei costi e quantificazione dei rischi latenti.

In aggiunta, le interconnessioni economiche e 1’effetto contagio (finanzia-
rio) fra le imprese, aumentano le probabilita di default congiunte dei portafogli at-
traverso le asset correlation, cioe quel parametro del rischio di credito che indica
quanto gli attivi delle imprese affidate tendano a deteriorarsi congiuntamente, ren-
dendo pitl probabili situazioni di rischio sistemico*® (v. supra, § 2.3).

Cio contribuisce a determinare, come risulta facile aspettarsi, una maggio-
re frequenza di insolvenze in periodi di recessione rispetto a quelle che si verifica-
no in caso di espansione macroeconomica.

La prociclicita dei requisiti patrimoniali puo essere anche ulteriormente
favorita nel caso in cui le banche adottino modelli di valutazione/gestione dei ri-
schi molto simili fra loro, generando una risposta omogenea verso uno stesso fe-
nomeno sistemico®’ ([43]: 133-134).

Si potrebbe concludere facendo una constatazione: 1’assunzione di quantita
eccessive e incontrollate di rischio rappresenterebbe una fonte cruciale di procicli-
cita originata dal settore bancario, a prescindere dalla presenza di una regolamen-
tazione sul capitale intrinsecamente prociclica®.

I risultati empirici sulla prociclicita di Basilea 2, tuttavia, vanno trattati con
cautela, dal momento che I’attuazione del Nuovo Accordo ha coinciso con I’inizio
della recente crisi finanziaria (2008) e che 1’analisi e la quantificazione degli effet-
ti ciclici e prociclici del sistema di adeguatezza patrimoniale, richiedono una pro-
fondita/esperienza storica significativa (di medio—lungo periodo).

*¢ Approfondimenti in ([43]: §4.3.1, n. 7-8).

* Soprattutto se i sistemi di rating piu utilizzati hanno caratteristiche molto vicine ai modelli point
in time (v. supra, § 2.1).

*® Infatti, su questo punto & intervenuto in un primo momento il CEBS nel 2009 e successivamente
sia il Comitato di Basilea sia ’EBA, fra il 2010 e il 2012. Questi organismi hanno emanato una se-
rie di nuovi principi di corporate governance e di nuove linee guida per il risk management, affin-
ché all’interno delle banche sia presente una pit ampia consapevolezza e prudenza nell’assunzione
e gestione del rischio complessivo. Per una trattazione sulla questione, si veda [29].
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Inoltre, le varie metodologie di stima dei fattori di ponderazione del rischio
possono avere proprieta molto diverse in termini di ciclicita e cio implica maggio-
ri difficolta nel valutare il grado prociclico della bank capital adequacy.

Per questo motivo, come gia riassunto (v. supra, § 1.3.1), la Commissione
Europea, nella sua Direttiva 2009/111/CE sui requisiti di capitale (CRD I1), si e
impegnata a controllare periodicamente, in cooperazione con gli Stati membri e la
Banca Centrale Europea (BCE), se e in che misura 1’ Accordo di Basilea 2 produca
impatti considerevoli sul ciclo economico.

Dal punto di vista accademico, 1’evidenza empirica fornisce qualche con-
ferma riguardo la ciclicita e la prociclicita della nuova normativa risk sensitive.

Le analisi, eterogenee per quanto concerne le ipotesi sottostanti (ad esem-
pio i periodi di osservazione), la costruzione dei campioni e la qualita creditizia
del portafoglio di partenza, si concentrano specialmente a osservare e a valutare
I’andamento delle probabilita di default*® (PD).

Ulteriori effetti potrebbero emergere nel caso venisse studiato in maniera
piu approfondita, anche il comportamento delle altre componenti del rischio di
credito (LGD, EAD e M) in relazione alle fluttuazioni del ciclo economico™.

* Una riassunto di qualche notevole studio empirico, si trova in ([43]: § 4.3.2, n. 10).

%0 Una recente indagine svolta da Cannata, Casellina e Quagliariello (2011) pone in rilievo ’effetto
ciclico della crisi attuale su un campione rappresentativo dell’intero sistema bancario italiano: tale
evidenza, riguarda 1’evoluzione osservata dei coefficienti patrimoniali, dei RWA, dei parametri PD
e LGD e dei tassi di insolvenza nel periodo di recessione 2008-2009 (fase in cui, peraltro, ha avuto
luogo I’applicazione di Basilea 2 in Italia). I risultati sono consultabili in Cannata, F., Casellina, S.,
Quagliariello, M., The myths and the truth about Basel Il cyclicality, pp. 65-68, marzo 2011,
http://www.risk.net/risk-magazine.
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3 Le nuove misure regolamentari per mitigare la prociclicita

3.1  Un breve riassunto del percorso seguito dalle Autorita

Nel 2007, il contesto normativo nel settore finanziario stava profondamen-
te cambiando in funzione dell’entrata in vigore a pieno regime delle ‘nuove regole
prudenziali’, ovvero Basilea 2.

Le Autorita finanziarie, tramite il Nuovo Accordo, hanno cercato di incre-
mentare notevolmente la correlazione fra i requisiti di capitale e I’effettivo profilo
di rischio degli intermediari finanziari. Inoltre, la complessita del Nuovo Accordo,
la cui formulazione ¢ durata quasi due decenni, ha richiesto un’intensa opera di
cooperazione fra i vari regulator internazionali e nazionali.

L avvento della grave crisi finanziaria, pero, ha modificato radicalmente lo
scenario entro cui le nuove disposizioni si sarebbero inserite.

Nei periodi successivi alla crisi, molti osservatori hanno criticato Basilea
2, indicandola fra i fattori alla base dell’instabilita finanziaria, nonostante avesse
richiesto tempi e sforzi rilevanti per la sua stesura definitiva.

Anzitutto, negli Stati Uniti, dove & iniziata la crisi, I’adozione delle nuove
regole era programmata per un numero contenuto di intermediari che ancora, uffi-
cialmente, erano regolati dal Primo Accordo del 1988. Infine, anche laddove rece-
piti, i nuovi provvedimenti prudenziali non erano ancora in vigore quando le criti-
cita del sistema sono emerse ([43]: 8§ 2.1-2.2).

Per queste ragioni, non e corretto attribuire a Basilea 2 la maggior parte
delle problematiche riscontrate per quanto riguarda il settore finanziario. Tuttavia,
vi € una comune intesa sul fatto che alcuni aspetti di Basilea 2 presentino dei punti
deboli.

Nel 2008, per evitare altri fallimenti® e scongiurare il contagio della crisi
fra le istituzioni finanziarie a livello globale, le Autorita hanno colto 1’occasione

! Approfondimenti in ([36]: § 10.2).
2 Ad esempio, fra i piti noti: Northern Rock, Bear Stearns e Lehman Brothers.
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per intraprendere un nuovo percorso normativo al fine di migliorare e potenziare
Basilea 2, soprattutto per quanto riguarda la solidita patrimoniale degli interme-
diari e la misurazione/gestione del rischio di liquidita.

Il processo di riforma seguito ha visto protagonisti, in particolare, tre orga-
nismi internazionali®:

- il Financial Stability Board (FSB), fino al 2009 Financial Stability Forum
(FSF), assieme alla britannica Financial Services Authority (FSA);

- il congresso dei leader dei principali Paesi industrializzati, dapprima nella sede
ristretta del G—7 e poi in quella allargata del G—20;

- il Comitato di Basilea per la vigilanza bancaria (Basel Committee on Banking
Supervision, BCBS).

Il ruolo di queste organizzazioni & stato, rispettivamente, quello di*:

- presentare il progetto di riforma, definendo i principi da seguire;
- assumere le opportune decisioni politiche;
- tradurre in termini tecnici le scelte di policy.

| risultati del grande lavoro congiunto fra Autorita durato tre anni, hanno
condotto al vertice di Seoul del novembre 2010, nel quale i leader del G-20 hanno
approvato le linee portanti dei nuovi provvedimenti per il settore bancario e finan-
ziario, impegnandosi a implementarle nei rispettivi Paesi.

L’azione dei leader del G—7/G-20 e del FSF/FSB si ¢ realizzata in concer-
to con il Comitato di Basilea che ha avuto il mandato di tradurre in termini rego-
lamentari le decisioni di policy, delineando dunque Basilea 3.

Il framework di Basilea 3 (che modifica in parte e integra Basilea 2) si
compone di cinque documenti centrali, tre dei quali emanati a luglio 2009 e i re-
stanti due alla fine del 2010 (successivamente rivisti e aggiornati°):

- Revisions to the Basel Il market risk framework °;
- Guidelines for computing capital for incremental risk in the trading book ;

%11 percorso intrapreso dai regulator nel passaggio da Basilea 2 a Basilea 3 e gli effetti attesi, sono
minuziosamente descritti in ([43]: Cap. 2).

* http://www.financialstabilityboard.org/; http://www.fsa.gov.uk/; http://en.wikipedia.org/wiki/G7;
http://en.wikipedia.org/wiki/G-20_major_economies; http://www.bis.org/.

> Tutti i documenti collegati a Basilea 3 sono consultabili in http://www.bis.org/bchs/basel3.htm.

® BCBS, Revisions to the Basel Il market risk framework — updated as of 31 December 2010, feb-
braio 2011, (http://www.bis.org/publ/bcbs193.pdf).

" BCBS, Guidelines for computing capital for incremental risk in the trading book — final version,
luglio 2009, (http://www.bis.org/publ/bcbs159.pdf).

64



- Enhancements to the Basel Il framework ®;

- Basel I11: A global regulatory framework for more resilient banks and banking
systems [13];

- Basel IlI: International framework for liquidity risk measurement, standards
and monitoring °.

L’articolato insieme di misure che costituiscono Basilea 3, ha I’obiettivo di
rafforzare i presidi a tutela della stabilita/solidita del settore bancario, incidendo
sia su una dimensione microprudenziale, ovvero sul singolo operatore, sia su quel-
la macroprudenziale, ovvero sulla stabilita/solidita del sistema nel suo complesso.
La crisi, infatti, ha mostrato come questi due profili siano complementari e inter-
connessi.

Le tre grandi aree di intervento della riforma sono ([43]: Cap. 1):

- un rafforzamento patrimoniale, attraverso:
* [’innalzamento delle qualita del capitale regolamentare;
= [’ampliamento della copertura dei rischi;
= J’aumento dei requisiti patrimoniali minimi;
= |a costituzione di riserve patrimoniali aggiuntive cui attingere nelle fasi
negative dell’economia 0 comungue nei momenti di tensione;
- il contenimento del grado di leva finanziaria;
- la definizione di nuovi standard di liquidita e una gestione migliore del rischio
di liquidita.

3.2 | principali provvedimenti anticiclici introdotti da Basilea 3

Con I’inizio della recessione dopo la crisi finanziaria, il timore di una dif-
fusa flessione dell’offerta di credito che potesse aggravare I’economia gia debole,
ha portato il Comitato di Basilea a introdurre un insieme di misure volte a mitiga-
re possibili futuri effetti prociclici negativi.

La presenza di un reale fenomeno di credit crunch provocato dal periodo
economico sfavorevole, ha rappresentato per le Autorita finanziarie il pretesto per
modificare e integrare la normativa di Basilea 2, evidenziando la necessita per le

8 BCBS, Enhancements to the Basel |1 framework, luglio 2009, (www.bis.org/publ/bcbs157.pdf).

% BCBS, Basel Il1: International framework for liquidity risk measurement, standards and moni-
toring, dicembre 2010, (http://www.bis.org/publ/bcbs188.pdf).

La versione aggiornata del documento, si trova in BCBS, Basel Il1: The Liquidity Coverage Ratio
and liquidity risk monitoring tools, gennaio 2013, (http://www.bis.org/publ/bcbs238.pdf).
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banche di ulteriori dotazioni patrimoniali al fine di garantire il pieno assorbimento
delle perdite ed evitare cosi condizioni di rigidita operativa.

La questione relativa al carattere tendenzialmente prociclico di una norma-
tiva che impone 1’obbligo di un patrimonio minimo, ha rappresentato un tema su
cui molto si e discusso, gia dal lontano Primo Accordo.

| regulator, quindi, erano consapevoli delle ripercussioni che I’attivita di
credito delle banche avrebbe potuto subire, in conseguenza a situazioni di difficol-
ta nel rispettare gli obblighi sui mezzi propri. Infatti, le disposizioni di Basilea 2
prevedono una serie di elementi finalizzati, almeno per quanto riguardo le inten-
zioni, ad attenuare le oscillazioni cicliche dei requisiti patrimoniali provocate, in
sostanza, dai cambiamenti del profilo di rischio degli attivi'’.

Lo stesso Comitato di Basilea ha ammesso che, con il Nuovo Accordo, la
probabile prociclicita del sistema sia un inevitabile costo da pagare per avere una
regolamentazione sul patrimonio maggiormente sensibile ai rischi, ovvero che la
ciclicita del vincolo di capitale minimo si debba considerare una ‘reazione natura-
le’ di qualsiasi normativa che imponga obblighi sui mezzi propri variabili in base
a ponderazioni attribuite tramite modelli di rating.

A tal proposito, nel testo di Basilea 3 si afferma che'* ([13]: §§ 18, 20):

«Uno degli elementi piu destabilizzanti della crisi ¢ stata 1’amplificazione prociclica degli
shock finanziari al complesso del sistema bancario, dei mercati finanziari e dell’economia piu in
generale. [...] Tuttavia, non ¢ possibile aumentare la sensibilita al rischio delle istituzioni in un da-
to momento senza introdurre nei requisiti patrimoniali minimi un certo grado di ciclicita nel tem-
po. Consapevole di questo trade—off, in sede di elaborazione dello schema Basilea 2 il Comitato
aveva introdotto una serie di presidi contro I’eccessiva ciclicita dei requisiti patrimoniali minimi».

Il Comitato di Basilea ha pubblicato nel dicembre 2010 un documento inti-
tolato Basel I11: A global regulatory framework for more resilient banks and ban-
king systems, aggiornato poi a giugno 2011.

In questo documento sono stati individuati un insieme di strumenti che, nel
fronteggiare i diversi aspetti che favoriscono la prociclicita, mirano a rafforzare la

19 Gli elementi controciclici previsti in Basilea 2 sono rivolti soprattutto alle banche che adottano il
metodo IRB per la valutazione del rischio di credito (v. supra, § 2.3). Approfondimenti in ([43]: §
4.3.2).

11 ¢ da precisare che la prociclicita finanziaria ¢ stata favorita da molteplici fattori, non solamen-
te da una normativa sul capitale risk sensitive e dalla ciclicita delle svalutazioni su crediti. Si ricor-
dano, fra le cause piu importanti: i principi contabili applicati alle attivita valutate al valore di mer-
cato, le prassi di adeguamento dei margini, le politiche di remunerazione ai manager, I’accumulo e
il decumulo di leva finanziaria da parte delle istituzioni finanziarie, delle imprese e dei consumato-
ri [31].
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stabilita del sistema bancario cercando di mitigare il grado ciclico dei requisiti pa-
trimoniali.

Focalizzando 1’attenzione sulle misure anticicliche, le novita di maggior ri-
lievo sono rappresentate dalle riserve di capitale, chiamate buffer, che le banche
devono provvedere a costituire entro i termini previsti e che vanno a sommarsi ai
coefficienti minimi'?,

La previsione di ulteriori disponibilita patrimoniali avrebbe lo scopo di fa-
vorire la capacita degli intermediari di assorbire eventuali shock finanziari, garan-
tendo il pieno assorbimento delle perdite senza per questo compromettere la nor-
male attivita (di prestito), in special modo durante congiunture negative.

E opinione comune, infatti, che situazioni di rigidita conseguenti alla vola-
tilita dei requisiti patrimoniali per far fronte ai rischi, abbiano accentuato la crisi.

Inoltre, la circostanza che le banche abbiano recepito, ancorché in maniera
non ufficiale (il c.d. periodo di rodaggio), Basilea 2 in un frangete abbastanza po-
sitivo per I’economia e per i mercati finanziari, ha alimentato in parte la sottosti-
ma dei rischi latenti e la prociclicita appariva un fenomeno «benigno, quasi come
una liberazione da fardelli di capitale non giustificati dalla reale rischiosita dei
propri attivi creditizi» ([32]: 3).

In conclusione, nell’ultimo quinquennio, il quadro macroeconomico e stato
aggravato da una notevole instabilita dei mercati finanziari e da una generale ridu-
zione della capacita e disponibilita delle banche a concedere finanziamenti.

Basilea 3 ha cosi proposto quattro strumenti anticiclici, consideranti anche
quattro linee guida, ognuna delle quali ha i seguenti obiettivi ([13]: § 19):

1. attenuare la natura ciclica del requisito patrimoniale minimo;

2. preservare le risorse patrimoniali affinché le banche costituiscano e conservino
riserve cui attingere nei periodi sfavorevoli dell’economia.

3. proteggere il settore bancario nelle fasi di forte espansione del credito, ove si
accumulano elevati rischi latenti, in un’ottica macroprudenziale;

4. promuovere accantonamenti anticiclici (forward looking) a fronte dei rischi su
crediti, superando le attuali logiche contabili basate unicamente sul criterio
della perdita realizzata o connessa con eventi gia verificatisi (incurred loss).

Il primo provvedimento tenta di limitare il livello di ciclicita implicita nei
modelli di rating, garantendo equita di trattamento fra le banche che adottano mo-
delli con differenti ‘filosofie’ (Point In Time vs. Through The Cycle): il meccani-

12 Buffer & un termine dell’elettronica utilizzato dalla normativa per indicare una riserva di capitale
o per fare riferimento all’accantonamento di un ‘cuscinetto’ composto da elementi patrimoniali.
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smo é specifico per ogni intermediario e tende a contenere le fluttuazioni cicliche
del patrimonio minimo regolamentare ([13]: 88 20-22).

In sostanza, si suggerisce di applicare un fattore di scala, o stabilizzatore,
che permetta di contenere 1’aumento delle probabilita di default nelle fasi econo-
miche negative. In questo modo, le ponderazioni delle attivita per il rischio di cre-
dito verrebbero affievolite, necessitando di minori requisiti patrimoniali: ne segue,
allora, che il peso patrimoniale degli impieghi risulterebbe alleggerito.

La crescita del capitale minimo di vigilanza verrebbe a sua volta rallentata,
agevolando la banca nell’evitare o nel ridurre condizioni di rigidita (v. supra, 8
1.2.2).

Quindi, attenuando la variazione peggiorativa delle PD in periodi di reces-
sione, quando i crediti subiscono di solito un diffuso deterioramento, si potrebbero
evitare potenziali effetti indesiderati sull’offerta di credito.

Dal punto di vista metodologico (matematico—statistico), sono state propo-
ste due alternative: la prima®® & stata formulata dal CEBS e la seconda dalla bri-
tannica FSA, entrambe nel 20009.

Il Comitato di Basilea, ritenendo che un determinato grado di ciclicita nei
requisiti patrimoniali fosse una conseguenza ‘fisiologica’ di una normativa risk
sensitive, ha stabilito di affidare alle Autorita di vigilanza nazionali ’attuazione
delle suddette misure qualora necessario.

L’ambito di applicazione ¢ il Secondo Pilastro, ovvero il processo con cui
le banche valutano la loro adeguatezza patrimoniale in relazione alla totalita dei
rischi assunti: & auspicabile, dunque, che le Autorita intervengano nel caso in cui
si verifichi un’eccessiva volatilita dei requisiti patrimoniali, dovuta, per esempio,
all’utilizzo di sistemi interni di rating con caratteristiche molto orientate verso lo-
giche Point In Time (v. supra, 8§ 2.1).

Il secondo provvedimento prevede la fissazione di un target per assicurare
che tutte le banche costituiscano e conservino, in periodi di espansione macroeco-
nomica, un buffer (‘cuscinetto’) di patrimonio eccedente il minimo regolamentare,
cui poter attingere nelle opposte fasi di stress e tensione ([13]: §§ 122-135).

13 Committee of European Banking Supervisors, Position paper on a countercyclical buffer, Euro-
pean Banking Authority, luglio 2009, (disponibile su:
http://eba.europa.eu/getdoc/715bc0f9-7af9-47d9-98a8-778a4d20a880/CEBS-position-paper-on-a-
countercyclical-capital-b.aspx).

Dal 2011, il CEBS ¢ confluito nell’European Banking Authority (EBA).

! Financial Services Authority, Variable Scalar Approaches to Estimating Through the cycle PDs,
febbraio 2009, (http://www.fsa.gov.uk/pubs/international/variable_scalars.pdf).
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Al fine della conservazione, € stato stabilito un collegato fra la distanza
della banca dal target ratio e le possibilita di pagamento dei dividendi agli azioni-
sti, dei compensi straordinari al personale e dell’acquisto di azioni proprie.

Come indicato dalla Tabella 3.1, quanto piu la banca si allontana dal tar-
get, tanto minore € la quota di utili che puo destinare agli scopi sopra elencati.

Requisiti minimi di conservazione del capitale relativi alla singola banca

Coefficiente Common Equity Tier 1

Coefficienti minimi di conservazione

(CET1) del capitale (in percentuale degli utili)
4,5% —5,125% 100%
>5,125% — 5,75% 80%
> 5,75% — 6,375% 60%
>6,375% — 7% 40%
> 7% 0%

Nota: Quando la normativa di Basilea 3 entrera a pieno regime, il nuovo coefficiente minimo di
CET1 sara pari al 4,5 per cento degli RWA (dal 1° gennaio 2015).

Tabella 3.1: Requisiti minimi di conservazione del capitale relativi alla singola banca.
Fonte: ([13]: § 131).

La ratio sottostante, dunque, vuole evitare il ripetersi di politiche remune-
rative particolarmente generose, le quali hanno favorito una contrazione delle ri-
sorse patrimoniali proprio all’insorgere della crisi finanziaria, contribuendo a ge-
nerare successivamente rischi prociclici. Infatti, nonostante prospettive negative
del quadro congiunturale, il timore che il mercato percepisse distribuzioni di utili
inferiori rispetto alle precedenti come sintomi di debolezza, ha in parte intaccato
la solidita patrimoniale di molte banche, specialmente per quelle di maggiori di-
mensioni.

Con queste nuove disposizioni, le banche potranno comunque svolgere
normalmente la propria attivita anche qualora le dotazioni di capitale dovessero
scendere a causa di perdite o svalutazioni dei propri attivi: le limitazioni di cui si
discute, riguardano solamente le politiche remunerative e non I’operativita degli
intermediari.
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Il nuovo strumento si chiama capital conservation buffer e mira a rafforza-
re la solidita/stabilita di ciascuna banca, attraverso la costituzione di una riserva di
capitale da sommare al vincolo minimo, pari al 2,5 per cento degli RWA e forma-
ta da elementi CET1 (azioni proprie, accantonamenti di utili di esercizio, ecc.)

| mezzi CETL, pero, prima di essere destinati alla costituzione della sud-
detta nuova riserva, devono essere utilizzati in via prioritaria per soddisfare i coef-
ficienti minimi richiesti per il patrimonio di base (Tier 1) e, se necessario, per il
patrimonio di vigilanza™. In tal modo si vogliono evitare doppi conteggi.

L’introduzione del capital conservation buffer avverra gradualmente tra il
1° gennaio 2016 e la fine del 2018, entrando a pieno regime dal 1° gennaio 2019.

Partendo da un livello iniziale dello 0,625 per cento degli RWA nel 2016,
esso dovra crescere nella stessa misura in ciascuno dei due anni successivi per
giungere al 2,5 per cento nel 2019.

Si tratta di uno strumento basato su logiche di accumulo di mezzi propri e
quindi non estranee alla prassi bancaria: autofinanziamenti maggiori e gestioni piu
prudenziali consentono di sostenere I’operativita delle banche durante le fasi di
tensione, diminuendo le possibilita di attuazione di politiche procicliche come la
diminuzione delle erogazioni di finanziamenti.

Secondo I’impostazione di Basilea 3, il buffer aggiuntivo, cioé al di sopra
del minimo regolamentare, potra essere impiegato negli stati di downturn del ciclo
economico, ad esempio a seguito di un aumento degli RWA (che in linea teorica €
pit marcato nel caso dei sistemi di rating PIT) o di una riduzione degli utili.

Quando I’economia inizia a tornare a crescere, esso dovra essere ricostitui-
to grazie al meccanismo automatico di accantonamento degli utili distribuibili op-
pure attraverso I’emissione di nuovo capitale, le cui modalita attuative verranno
concordate con le Autorita di vigilanza nell’ambito del processo di capital plan-
ning effettuato da ogni istituto.

In base a quanto riassunto, si pud intuire come questo nuovo strumento sia
finalizzato a ridurre i rischi prociclici, in quanto le perdite d’esercizio che una
banca pu0 subire possono essere assorbite senza incorrere in situazioni di rigidita
patrimoniale o senza scendere al di sotto dei coefficienti minimi di vigilanza.

Rispetto a Basilea 2, il circolo vizioso ‘perdite / rigidita patrimoniali / fles-
sione di offerta creditizia’ dovrebbe spezzarsi 0 almeno attenuarsi.

Le perplessita maggiori avanzate dalla comunita bancaria nei confronti di
questo provvedimento, riguardano il fatto che sia gli intermediari sia il mercato

1> A partire dal 2015, il coefficiente minimo di Tier 1 (composto da Common Equity Tier 1 e Addi-
tional Tier 1) sara pari al 6 per cento degli RWA. Il patrimonio minimo di vigilanza rimarra uguale
all’8 per cento degli RWA ([13]: §§ 48-96).
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potrebbero percepire il capital conservation buffer alla stregua di un nuovo requi-
sito minimo di CET1 dotato anch’esso di caratteristiche di ciclicita, disattendendo
peraltro le finalita con cui la misura e stata pensata.

Il terzo provvedimento del pacchetto anticiclico di Basilea 3 é rappresenta-
to dal secondo buffer di capitale, denominato countercyclical capital buffer oppu-
re semplicemente buffer anticiclico ([13]: 88 136-150).

Il suo impiego é stato progettato per preservare il sistema bancario dai ri-
schi potenziali che vengono assunti durante periodi di elevata espansione del cre-
dito o di elevata crescita economica generale. La volonta del Comitato di Basilea
¢ di tradurre questo strumento in un’estensione del capital conservation buffer.

La logica sottostante trae origine dalla consapevolezza che le banche pos-
sono subire ingenti perdite destabilizzanti se una crisi & preceduta da una fase di
forte sviluppo dell’economia e dei mercati finanziari: gli intermediari, percio, po-
trebbero esporsi a rischi eccessivi. L’intento del legislatore, quindi, ¢ di mettere a
disposizione strumenti di tutela con caratteristiche macroprudenziali.

L’obbligo per le banche di costituire questa riserva ‘anticiclica’, € deman-
dato alla Autorita di vigilanza nazionali che possono decidere sulle modalita tec-
niche di applicazione (quantificazione e durata di mantenimento) e sull’eventuale
attivazione. Gli stessi organi di vigilanza sono poi chiamati a monitorare specifici
aggregati macroeconomici indicati espressamente dalla normativa, come ad esem-

pio:

- crescita del PIL reale;

- tasso di crescita degli asset finanziari;

- andamento del prezzo degli immobili;

- performance del settore bancario*®, quali:

- credito erogato in rapporto al PIL;

- redditivita espressa dal ROE e dal ROA, costo del credito, livello di provi-
sion, indici aggregati sugli spread dei credit default swap (CDS).

spread creditizi sui corporate bond.

| supervisor nazionali, dunque, monitorando gli aggregati sopra elencati,
dovranno valutare se il settore bancario vigilato si stia accollando eccessivi rischi.

In caso affermativo, possono imporre prudenzialmente agli intermediari
I’esecuzione del countercyclical capital buffer di ampiezza oscillante fra lo 0 e il
2,5 per cento degli RWA.

111 limite che spesso si riscontra in questi indicatori, ¢ la mancanza di un’adeguata profondita sto-
rica.

71



Le Autorita devono esporre e precisare il metodo mediante il quale inten-
dono collegare I’entita della riserva ‘anticiclica’ all’andamento degli indicatori
macroeconomici, in modo da garantire la trasparenza del proprio operato®’. Inol-
tre, I’eventuale applicazione della riserva patrimoniale dovra essere annunciata e
pubblicata con un anticipo di almeno 12 mesi, in modo che le banche possano
pianificare al meglio i propri fabbisogni di capitale e nel contempo i mercati fi-
nanziari abbiano la possibilita di adeguare le proprie aspettative.

Il countercyclical capital buffer dovra essere composto da elementi CET1,
tuttavia, é al vaglio la possibilita di includere elementi alternativi al CET1 ma co-
mungue pienamente in grado di assorbire le perdite®®,

Anche in questo caso, i mezzi CET1 devono prima essere impiegati per la
copertura del coefficiente minimo di Tier 1 e del patrimonio di vigilanza, se ne-
cessario.

Le disposizioni per I’entrata in vigore del buffer anticiclico ricalcano quel-
le per il capital conservation buffer, essendo stato programmato come una esten-
sione di quest’ultimo. Entrambi hanno il medesimo funzionamento, ossia un livel-
lo di partenza dello 0,625 per cento degli RWA a inizio 2016, poi un incremento
di uguale entita per i due anni successivi, giungendo a pieno regime dal 1° gen-
naio 2019 (2,5 per cento degli RWA).

All’interno di quella che sara la nuova Direttiva della Comunita Europea
sui requisiti di capitale (CRD IV), 1'uso combinato dei due buffer viene indicato
come combined buffer.

Inoltre, la Commissione Europea, nel formulare le nuove regole da inserire
nella prossima Capital Requirements Directive, ha previsto che (art. 132, co. 1, 3):

«Nel caso in cui non soddisfi il requisito combinato di riserva di capitale, un ente elabora
un piano di conservazione del capitale e lo trasmette all' Autorita competente entro cinque giorni
lavorativi dalla data in cui ha accertato il mancato rispetto del requisito. [...] L’ Autorita competen-
te valuta il piano di conservazione del capitale e lo approva solo se ritiene che se applicato esso
potra ragionevolmente consentire di conservare o di raccogliere capitale sufficiente per permettere
all'ente di soddisfare il requisito combinato di riserva di capitale cui & soggetto entro un periodo di
tempo che I'Autorita competente considera adeguato».

Y L insieme degli aggregati guida suggeriti dal Comitato di Basilea agli organi di vigilanza nazio-
nali sono descritti nel documento BCBS, Guidance for national authorities operating the counter-
cyclical capital buffer, dicembre 2010, (http://www.bis.org/publ/bcbs187.pdf).

Il documento citato «illustra i principi che le Autorita nazionali hanno deciso di seguire nelle deci-
sioni relative al buffer. Esso fornisce informazioni che dovrebbero aiutare le banche a comprende-
re e ad anticipare le decisioni prese al riguardo dalle Autorita nazionali delle giurisdizioni verso
cui le banche presentano un’esposizione creditizia» ([13]: § 140).

18 E previsto, inoltre, anche per il countercyclical capital buffer, il medesimo meccanismo di riten-
zione degli utili disposto nell’ambito del capital conservation buffer ([13]: § 148).
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Nel caso di gruppi bancari attivi a livello internazionale (cross border),
I’ammontare del buffer complessivo deve essere calcolato come media ponderata
dei buffer applicati in ogni giurisdizione dove sono presenti le esposizioni crediti-
zie'®. Dal momento che i cicli creditizi di realta geografiche diverse non sono per-
fettamente correlati fra di loro, risulta evidente che questo provvedimento com-
portera, a livello di gruppo, la presenza di buffer anticiclici pitu contenuti ma con
una frequenza di impiego maggiore.

Si pud dedurre, da quanto finora riassunto, come questa ‘soluzione’ ma-
croprudenziale sia stata pensata dal Comitato di Basilea per consentire alle Auto-
rita di vigilanza nazionali, un certo grado di flessibilita nell’imposizione di stru-
menti prudenziali finalizzati a preservare la stabilita del settore bancario vigilato.

Infine, il Comitato di Basilea ha richiesto ancora un’ulteriore riserva pa-
trimoniale addizionale nei confronti delle cosiddette G-Sifi (Global-Systemically
Important Financial Institutions), ovvero per quelle banche® che, sulla base di
parametri messi a punto dal Comitato, hanno una rilevanza sistemica e per le quali
la nuova disciplina di Basilea 3 potrebbe non essere del tutto adeguata ([32]: 5).

Il rischio associato a queste banche e legato al fatto che, data la loro di-
mensione, interconnessione e complessita, le loro operazioni su scala globale e la
mancanza di sostituibilita con altre banche potrebbero essere ritenute immuni dal
rischio di fallimento, in quanto sarebbero comunque salvate da interventi pubbli-
ci?.

E stato dunque proposto un approccio basato su una serie di indicatori, che
contribuiscono a definire uno score che va da 0 a 5 e che intende misurare
I’impatto che si avrebbe a livello globale a seguito del fallimento di una di queste
banche. Lo score massimo (5) si otterrebbe se vi fosse un’unica banca al mondo.

In base allo score, alle G-Sifi verrebbe chiesto di disporre di un ulteriore
buffer di capitale, variabile fra 1’1 per cento e il 2,5 per cento degli RWA e forma-
to da CET1. La classe piu alta, che prevederebbe un buffer del 3,5 per cento, non
risulta ancora popolata ma ha la funzione di scoraggiare le banche ad assumere
una rilevanza sistemica ancora maggiore. La Tabella 3.2 riporta il meccanismo di
classificazione definito dal Comitato di Basilea per le G-Sifi ?*:

19 e ponderazioni verranno determinate in relazione al capitale regolamentare a fronte del rischio
di credito.

2% pju precisamente: grandi banche universali, grandi gruppi bancari oppure conglomerati finanzia-
ri. Approfondimenti in http://en.wikipedia.org/wiki/List_of_systemically_important_banks.

2! La nota questione del “too big to fail’.

22 per approfondimenti, si veda [14].
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Metodo di ripartizione delle G-Sifi in classi

Capacita addizionale minima
Classe_ di n_levanza Intervalli di punteggio di assorblmer_\to _deIIe perdite
sistemica (Common Equity in percentuale
delle attivita ponderate per il rischio)
5 (vuota) D- 3,5%
4 C-D 2,5%
3 B-C 2%
2 A-B 1,5%
1 Soglla} d_| punteggio 1%
minima — A

Nota: Nel caso il punteggio sia pari ai valori estremi di una classe, la banca é assegnata alla classe
superiore.

Tabella 3.2: Metodo di ripartizione delle G-Sifi in classi.
Fonte: ([14]: § 73).

Le preoccupazioni maggiori degli osservatori relativamente all’entrata in
vigore del countercyclical capital buffer, si riferiscono al fatto che la normativa
non terrebbe conto delle diverse dimensioni degli intermediari (one size fits all),
ossia sottopone tutte le banche in modo indifferenziato ai nuovi vincoli patrimo-
niali, indipendentemente da composizione di portafoglio, propensione al rischio,
efficacia del risk management e contribuzione al rischio sistemico.

Questa osservazione e stata avanzata in particolare a tutela delle banche di
medio—piccole dimensioni, le quali non concorrerebbero in modo determinante ad
una forte espansione del credito oppure non finanzierebbero i settori maggiormen-
te coinvolti nel surriscaldamento dell’economia.

Le nuove regole saranno comunque introdotte con gradualita, in conformi-
ta alle disposizioni transitorie ([13]: 88 133-135, 150).

Ad esempio, il capital conservation buffer sara inserito progressivamente a
partire dal 2016, diventando pienamente operativo dal 2019: la stessa gradualita
coinvolgera anche I’eventuale presenza del buffer anticiclico. Questo consentira,
soprattutto per i regulator, di valutare in maniera piu completa le interazioni tra i
diversi strumenti e di identificare le aree sulle quali possono rendersi necessari in-
terventi migliorativi o correzioni.
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Per quanto riguarda il quarto provvedimento, € in discussione la proposta
di richiedere alle banche 1’adozione di politiche di provisioning anticicliche, ulti-
mo tassello del pacchetto contro la prociclicita (v. supra, § 2.4).

Il Financial Stability Forum ha dichiarato che le regole contabili sulle sva-
lutazioni a fronte dei rischi di credito basate solamente sul concetto di perdita rea-
lizzata o connessa comungue con eventi gia verificatisi (incurred loss approach),
hanno rappresentato una delle maggiori cause di instabilita nel settore bancario e
di prociclicita del sistema® ([25]: Tit. I, Cap. 2).

A meta del 2009 circa, il Comitato di Basilea ha pubblicato il documento®
Guiding principles for the replacement of IAS 39, in cui sono state poste le linee
guida per la sostituzione dello standard contabile internazionale 1AS 39, conside-
rato uno dei fattori all’origine della prociclicita finanziaria e quindi fonte di insta-
bilita.

Fra le altre cose, nel documento citato viene precisato come sia necessario,
per ragioni prudenziali, che le norme contabili siano piu coerenti con il concetto di
perdita attesa definito invece dalla Vigilanza. Su questo punto, il Comitato di Ba-
silea, gia verso la fine degli anni novanta, sottolined che®:

«dal punto di vista della sicurezza e della solidita & importante per le Autorita di vigilanza
che i principi contabili seguiti dalle banche riflettano una valutazione prudente e realistica delle at-
tivita, delle passivita, del patrimonio, dei contratti derivati, degli impegni fuori bilancio e dei con-
nessi risultati economici. | requisiti patrimoniali forniscono una certa protezione contro le perdite

su crediti, ma se le politiche contabili sottostanti sono inadeguate, il margine di intermediazione (o
di interesse) e la situazione patrimoniale che ne risulta potrebbero essere senz’altro sovrastimati».

Attualmente il principio contabile I1AS 39 prevede che le perdite su crediti
(intese come deterioramenti o sofferenze) siano rilevate a conto economico quan-
do si verificano a seguito di un evento passato; al contrario, se le perdite sono ‘at-

2 «Earlier recognition of loan losses could have dampened cyclical moves in the current crisis.
Under the current accounting requirements of an incurred loss model, a provision for loan losses
is recognized only when a loss impairment event or events have taken place that are likely to result
in non-payment of a loan in the future. Identification of the loss event is a difficult and subjective
process that results in a range of practice and, potentially, a failure to fully recognize existing
credit losses earlier in the credit cycle. Earlier identification of credit losses is consistent both
with financial statement users’ needs for transparency regarding changes in credit trends and with
prudential objectives of safety and soundness» ([25]: 4).

* BCBS, Guiding principles for the replacement of 1AS 39, agosto 2009, (disponibile su:
http://www.bis.org/publ/bcbs161.pdf).

> BCBS, Linee guida concernenti il trattamento contabile dei crediti, I’informativa sul rischio di
credito e le problematiche connesse, ottobre 1998, (http://www.bis.org/publ/bchs43it.pdf).

BCBS, Linee guida per il trattamento contabile e I'informativa concernenti i crediti, luglio 1999,
(http://www.bis.org/publ/bcbs55it. pdf).
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tese’, dunque connesse con eventi futuri ipotizzabili, non possono essere ricono-
sciute in bilancio.

Accanto ai tradizionali accantonamenti, dovrebbero essere effettuati accan-
tonamenti dinamici (generici) 0 ‘statistici’ che consentano di fronteggiare la perdi-
ta attesa dei vari portafogli creditizi. Nel momento in cui sopraggiunge una fase
economica negativa e le perdite su crediti aumentano, parte dei relativi costi puo
essere coperta mediante 1’utilizzo di fondi rischi (su crediti) precedentemente ac-
cumulati.

Inoltre, il riconoscimento dei rischi latenti dovrebbe avvenire al momento
della concessione del finanziamento e non al manifestarsi della fase patologica del
rapporto creditizio: cio, oltre a essere considerato un principio di valutazione pru-
denziale, contribuirebbe a correggere la ciclicita delle politiche di bilancio e del
sistema di adeguatezza patrimoniale delle banche®.

Alla luce di queste problematiche, I’International Accounting Standards
Board (IASB), con il supporto di tutte le Autorita finanziarie internazionali e na-
zionali, nell’aprile 2009 ha avviato un processo di riforma integrale dello IAS 39
finalizzato, da un lato, a ridurre la complessita e a migliorare la qualita delle rego-
le contabili relative agli strumenti finanziari (v. supra, § 2.4.1), dall’altro, a realiz-
zare una maggiore convergenza con i principi contabili emanati dall’organismo
statunitense Financial Accounting Standards Board (FASB).

L’iter di riforma si articola in tre fasi, ciascuna inerente a una specifica
area di intervento?’ ([35]: 345):

- regole di classificazione e misurazione degli strumenti finanziari;
- trattamento contabile delle perdite di valore (impairment);
- contabilizzazione delle operazioni di copertura (hedge accounting).

Il nuovo principio contabile si dovrebbe chiamare IFRS 9 ‘Strumenti Fi-
nanziari’ e, in merito al secondo step, tuttora in corso di elaborazione e discussio-

%6 Un possibile soluzione alla ciclicita degli accantonamenti & il sistema definito dynamic provisio-
ning (riserve ‘statistiche’ per rischi su crediti) adottato dagli organi finanziari di vigilanza spagnoli
nel 2000, dopo la forte crescita degli impieghi bancari registrata in Spagna nel corso degli anni no-
vanta. La logica del meccanismo, in sostanza, ricalca quella delle svalutazioni anticicliche spiegata
in precedenza nella parte dedicata alle politiche di provisioning (v. supra, § 2.4). Approfondimenti
sulla metodologia specifica, si trovano in ([46]: 88 4-5) e in Burroni, M., et al., Dynamic provi-
sioning: rationale, functioning, and prudential treatment, Banca d’Italia, Questioni di economia e
finanza (Occasional Papers), n. 57, novembre 2009, (disponibile su:
http://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/econo/quest_ecofin_2/QF 57/QEF_57.pdf).

2" Per un’esposizione dettagliata sulla proposta del nuovo standard contabile IFRS 9, si veda ([36]:
Cap. 7) e i siti http://www.ifrs.org/Pages/default.aspx (IASB), http://www.fasb.org/home (FASB).
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ne fra i vari regulator del settore finanziario, lo IASB ha pubblicato una serie di
documenti di consultazione contenenti proposte di modifica dei criteri di stima
delle rettifiche di valore (impairment), per gli strumenti finanziari valutati al ‘co-
sto ammortizzato’ (v. supra, 8 2.4.1, n. 43).

In particolare, si prospetta il passaggio da un modello basato sulle perdite
sostenute (incurred loss approach) a un modello basato sulle perdite attese a fron-
te dei rischi di credito (expected loss approach). In sintesi, le banche determine-
rebbero I’ammontare delle rettifiche prudenziali da imputare in bilancio attraverso
la stima, al momento dell’erogazione del prestito e per tutta la sua durata, dei flus-
si di cassa che ci si attende di ricevere e che tengono conto anche di probabili per-
dite legate a eventi futuri che potrebbero inficiare la qualita delle esposizioni.

Le intenzioni dello 1ASB, allora, sono quelle di risolvere le debolezze evi-
denziate dallo IAS 39 durante la crisi finanziaria. Data la grande importanza della
questione e il forte impatto di una simile riforma, soprattutto per gli intermediari
finanziari, non si & ancora giunti ad un accordo definitivo e le consultazioni conti-
nueranno ancora lungo i prossimi mesi.

La correzione proposta dallo IASB non é quindi ancora, di per sé, garanzia
di maggiore stabilita nelle politiche di provisioning, poiché la stesura conclusiva
del nuovo standard contabile € in fase di analisi e dibattito. Gli organi di vigilanza,
comunque, dovranno intensificare il confronto con le Autorita contabili, allo sco-
po di raggiungere una soluzione che consenta una piu ampia convergenza fra le
esigenze di prudenza/stabilita dei primi e quelle di trasparenza e tutela degli inve-
stitori delle seconde.

3.3 Lasostenibilita dei nuovi provvedimenti in periodi di crisi

Le principali perplessita della comunita bancaria sono rivolte in particolare
all’introduzione delle riserve patrimoniali con finalita controcicliche, cioe alla ca-
pacita del sistema bancario di sostenere la loro imposizione in questi anni di re-
cessione economica e di flessione degli utili.

Il capitale &€ sempre investito nelle attivita aziendali, per cui la possibilita
di costituire e accumulare nuove riserve discende dalla redditivita generata dagli
investimenti effettuati tramite mezzi propri o di debito, cioe dalla capacita degli
impieghi (attivi) di essere redditizi e di determinare, quindi, utili di esercizio ac-
cantonabili.
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Ne segue che se la qualita degli investimenti (nel caso di banche, crediti e
attivita finanziarie) non garantisce adeguati utili, risulta complicato accantonare e
accumulare riserve di capitale (che la normativa indica con il termine buffer).

Dal 2007 il sistema bancario, a livello globale, sta vivendo un periodo di
intense criticita e di cambiamenti a causa della grave crisi che prima ha colpito i
mercati monetari e finanziari, poi i debiti sovrani e I’economia reale?®,

Le associazioni bancarie dei Paesi che piu intensamente stanno scontando
la crisi attuale, hanno espresso simili timori: infatti, il diffuso deterioramento cre-
ditizio condurrebbe le banche a notevoli sforzi per ottemperare alle nuove regole
di Basilea 3 entro i termini previsti.

Se le attivita non assicurassero piu, nel breve e nel medio termine, la ne-
cessaria redditivita per la formazione di utili di esercizio accantonabili, bisogne-
rebbe allora intervenire sui costi della gestione complessiva, cosa che peraltro sta
gia avvenendo. Cio comporterebbe da parte delle banche riassetti organizzativi
che andrebbero ad incidere in modo speciale sulle strutture aziendali e sul perso-
nale.

Dunque, si puo intuire come Basilea 3 voglia determinare un sistema ban-
cario che persegua maggiormente la sana e prudente gestione, e che non si espon-
ga a situazioni dove puo subire ingenti perdite. In altri termini, le banche dovreb-
bero orientarsi verso attivita caratterizzate da minori rischi, ossia da un livello di
redditivita piu basso ma meno variabile.

In conclusione, la creazione e I’accumulo di ulteriori riserve patrimoniali
addizionali (con obiettivi anticiclici o meno) appare di difficile e complessa attua-
zione, qualora venga richiesto dalle Autorita in periodi di crisi e di futuro incerto.

%8 Un’analisi esauriente circa le cause macroeconomiche della crisi, si trova in Visco, 1., The glob-
al crisis: the role of policies and the international monetary system, paper by the Deputy Director
General of the Bank of Italy to the G20 workshop on the global economy, Mumbai, maggio 2009.
Per un’analisi invece microeconomica, si veda Resti, A., Sironi, A., La crisi finanziaria e Basilea
3: origini, finalita e struttura del nuovo quadro regolamentare, in ‘CAREFIN Research Paper’, n.
1, febbraio 2011.
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Conclusioni

Il lavoro ha cercato di descrivere da un punto di vista generale i fenomeni
della ciclicita e della prociclicita connessi con i vincoli patrimoniali imposti alle
banche: I’introduzione della regolamentazione sul capitale potrebbe infatti condi-
zionarne I’attivita di intermediazione.

In presenza di norme che prevedano inderogabili quantita minime di capi-
tale, qualunque sistema di adeguatezza patrimoniale tenderebbe ad essere struttu-
ralmente prociclico, indipendentemente dal fatto che esso sia fondato o meno su
un sistema di rating per stimare il rischio di credito.

Gli effetti prociclici di Basilea 1 riguardavano solamente i crediti in soffe-
renza, quindi le possibili insolvenze. Con Basilea 2, invece, tali effetti si estendo-
no anche ai crediti in bonis, il cui merito di credito e semplicemente deteriorato: la
prociclicita si rafforza in virtu del fatto che, oltre ai tassi di default, il Nuovo Ac-
cordo coinvolge anche le frequenze inerenti le variazioni dei rating assegnati alle
controparti debitrici.

In contesti macroeconomici negativi, eventuali perdite di esercizio di entita
tali da determinare ingenti riduzioni di capitale e/o un’clevata crescita degli attivi
ponderati per il rischio (risk—weighted asset, RWA) induce una banca a reperire
nuovi mezzi propri per soddisfare gli obblighi regolamentari sul patrimonio ma la
espone a condizioni di rigidita patrimoniale e quindi operativa.

Il circolo vizioso di ‘perdite / rigidita patrimoniali / flessione dell’offerta di
credito’, non dipenderebbe piu unicamente dal livello assoluto del capitale delle
banca, come era previsto dal Primo Accordo, bensi pure dal processo di attribu-
zione dei rating attraverso il quale una banca modifica il profilo di rischio degli
affidati e quantifica le ponderazioni delle relative esposizioni.

Dall’analisi svolta, si intuisce come gli intermediari che perseguono ge-
stioni meno prudenti siano tipicamente i piu esposti ai cambiamenti del ciclo eco-
nomico e maggiormente sensibili alle condizioni dei mercati. Ne segue che
I’assunzione di quantita eccessive e non adeguatamente controllate di rischi, rap-
presenta una fonte cruciale di prociclicita generata dal settore bancario.
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In una congiuntura sfavorevole, se una banca si trova ad operare in un cli-
ma di forte incertezza, volatilita e sfiducia dei mercati finanziari, risulta inevitabi-
le che, al fine di evitare o superare condizioni di rigidita, essa debba orientarsi a
limitare 1’attivita di prestito e/o riposizionare i propri impieghi, avviando una
‘stretta monetaria’ laddove il sistema, invece, richiederebbe ulteriori risorse per
ripartire (prociclicita).

Si e visto poi come il profondo legame fra PMI e banche sia la questione
piu delicata per le Autorita al fine di fronteggiare la prociclicita.

L’impatto prociclico del sistema di adeguatezza patrimoniale dipende, Si &
visto, dalle modalita di elaborazione dei rating, dal processo tecnico di calcolo dei
requisiti patrimoniali e dalle procedure contabili per determinare gli accantona-
menti prudenziali a fronte di rischi e svalutazioni su crediti.

Per quanto riguarda i sistemi di rating utilizzati, le banche solitamente pre-
feriscono adottare rating con caratteristiche Point In Time (PIT) e il ricorso a que-
sto tipo di modelli fa si che il sistema di adeguatezza patrimoniale risulti mag-
giormente prociclico di quanto non accadrebbe se esse definissero i propri rating
con proprieta simili a quelle Through The Cycle (TTC).

Idealmente, un modello di rating davvero esauriente dovrebbe essere in
grado di definire rating PIT e rating TTC, nonché di passare dall’uno all’altro,
sulla base di una misura attendibile della ciclicita dei modelli.

La crisi degli ultimi anni ha evidenziato I’opportunita, ai fini della stabilita
del vincolo di capitale minimo, di orientarsi verso approcci di tipo TTC, cioé me-
no ciclici. Allora, le procedure di validazione dei modelli di rating impiegate nella
prassi delle istituzioni finanziarie dovrebbero essere riviste per tener conto del li-
vello di ciclicita dei differenti tipi di approccio.

La prociclicita del metodo standard per il calcolo del rischio di credito di-
pende, in larga parte, dal comportamento dei rating esterni forniti dalle agenzie di
rating espressamente riconosciute dalla Vigilanza. Le agenzie dichiarano di im-
piegare modelli con caratteristiche vicine ai TTC, per I’attribuzione dei giudizi di
solvibilita alle controparti. La questione diventa, quindi, se esse riescano davvero
a fornire rating tendenti a variare in misura moderata nel corso del tempo.

Le evidenze empiriche a disposizione confermano che, nei periodi di re-
cessione, i declassamenti risultano relativamente piu frequenti degli upgrade,
mentre accade il contrario nelle fasi opposte. Questo dimostrerebbe che i rating
esterni mantengono una certa correlazione positiva con gli andamenti economici.

| rating esterni pare abbiano manifestato, negli anni precedenti la crisi, una
maggior stabilita e robustezza, se confrontati con quelli interni delle banche. Tale
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risultato, pero, dovra essere rivisto includendo gli ultimi anni, per verificare ed
esaminare 1’operato delle agenzie durante la crisi.

Altro fattore capace di provocare effetti prociclici nel metodo standard, ¢ il
grado di ‘frazionamento’ dei coefficienti di ponderazione, in corrispondenza delle
varie fasce di rating previste: un meccanismo di ponderazioni molto differenziate
e ristrette fra di loro, potrebbe verosimilmente incrementare le ‘migrazioni’ dei
rating, amplificando cosi la prociclicita.

Nel valutare la potenziale prociclicita nel metodo IRB sono stati analizzati
singolarmente i fattori del rischio di credito (PD, LGD, EAD, M) che rappresen-
tano le variabili indipendenti della funzione di ponderazione per la stima dei re-
quisiti patrimoniali.

Le componenti del rischio di credito, riflettendo la situazione economica in
corso, incidono in maniera prociclica nel calcolo dei requisiti, favorendo la ciclici-
ta del vincolo di capitale minimo complessivo.

In occasione del terzo studio di impatto quantitativo del Nuovo Accordo, o
QIS3, svolto nel 2003, il Comitato di Basilea ha modificato le proprieta del para-
metro di correlazione p (che indica quanto gli attivi delle imprese affidate tendano
a deteriorarsi congiuntamente rendendo piu probabili situazioni di rischio sistemi-
C0), per inserire un sistema piu articolato.

Per le esposizioni verso le imprese, si € visto come il huovo meccanismo
faccia in modo che al crescere della PD, diminuisca il valore di p. Cosi la versione
definitiva della funzione di ponderazione produce un aumento meno accentuato
dei requisiti patrimoniali a seguito di incrementi della PD (ossia quando il rating
della controparte viene declassato dalla banca).

Rispetto alla prima proposta del 2001 del Nuovo Accordo, in presenza di
una contrazione dell’economia e di un conseguente aumento delle PD della clien-
tela affidata, il rialzo della ponderazione per il rischio di credito diventa meno se-
vero. Dunque, la versione finale di Basilea 2 (i cui parametri rispecchiano quelli
del 2003) &€ meno prociclica della bozza del gennaio 2001.

Passando alle politiche di bilancio delle banche in tema di accantonamenti
prudenziali a riserva per rischi e svalutazioni su crediti, il lavoro evidenzia come
un sistema di provisioning di tipo dinamico, aumentando gli accantonamenti a
fronte di eventuali perdite future nei periodi di espansione economica e di crescita
dei profitti, consente di contenere gli oneri in fasi opposte, attenuando significati-
vamente la ciclicita del vincolo patrimoniale minimo.

Se una banca registrasse a conto economico unicamente le perdite (di valo-
re) gia avvenute, il sistema sarebbe inevitabilmente piu prociclico e cio avrebbe
ripercussioni negative sui ricavi e sui mezzi propri, in quanto non verrebbero ac-
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cumulati prudenzialmente fondi rischi per fronteggiare 1I’imputazione maggiore di
costi, quando i deterioramenti dei crediti aumentano.

Le politiche inclini a riconoscere le sole perdite effettive favoriscono la
prociclicita per il semplice motivo che le situazioni di incaglio nei prestiti sono
pit numerose in fase di recessione.

Le strategie di provisioning anticicliche possono allora preservare la reddi-
tivita di un istituto durante i downturn del ciclo economico, a beneficio della con-
servazione del capitale e della continuita delle concessioni di finanziamenti.

Dai dati a disposizione riferiti agli anni precedenti la crisi finanziaria, pero,
si & potuto constatare che I’imputazione di costi per le svalutazioni, sia specifiche
sia generiche, e stata ciclica.

Inoltre, I’attuale formulazione dello standard contabile internazionale 1AS
39 riconosce esclusivamente le perdite attese relative a eventi gia verificatisi (in-
curred loss), mentre non sono rilevate le perdite collegate a eventi futuri (expected
loss), indipendentemente dalla loro probabilita di accadimento. Le generiche per-
dite attese, stimate sulla base di criteri statistici come quelli presenti nei sistemi di
rating delle banche, non potrebbero essere fronteggiate tramite 1’imputazione di
costi direttamente a conto economico.

Secondo i principi contabili internazionali, la prociclicita delle politiche di
bilancio e percio del sistema di adeguatezza patrimoniale, non puo essere attenua-
ta da strategie prudenziali anticicliche sulle rettifiche di valore.

| risultati empirici sulla prociclicita di Basilea 2, tuttavia, vanno trattati con
cautela, dal momento che I’attuazione del Nuovo Accordo ha coinciso con I’inizio
della recente crisi finanziaria (2008) e che 1’analisi e la quantificazione degli effet-
ti ciclici e prociclici del sistema di adeguatezza patrimoniale, richiedono una pro-
fondita/esperienza storica significativa (di medio—lungo periodo). In aggiunta, le
varie metodologie di stima dei fattori di ponderazione del rischio possono avere
proprietd molto diverse in termini di ciclicita e cio implica maggiori difficolta nel
valutare il grado prociclico della bank capital adequacy.

Le principali misure regolamentari disposte dalle Autorita finanziarie per
mitigare la prociclicita, in risposta alle criticita emerse con la crisi finanziaria,
prevedono la costituzione e 1’accumulo di ulteriori riserve patrimoniali addiziona-
li, disciplinate nella nuova normativa di Basilea 3 del 2010.

Emerge, dunque, la necessita che le banche siano sufficientemente capita-
lizzate al fine di attenuare gli effetti ciclici del vincolo patrimoniale minimo che,
nel caso di un elevato incremento degli RWA o di notevoli perdite di esercizio, ri-
chiede maggiori mezzi propri per ottemperare agli obblighi e alle raccomandazio-
ni di vigilanza.
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Le perplessita avanzate dalla comunita bancaria rispetto alle nuove riserve
di capitale ‘anticicliche’, fanno riferimento alla sostenibilita della loro imposizio-
ne in questi anni di recessione e di contrazione degli utili, entro i termini indicati
dalle Autorita di vigilanza.

Infatti, il diffuso deterioramento della qualita dei portafogli indurrebbe le
banche a notevoli sforzi per recuperare la redditivita necessaria che consentirebbe
I’accantonamento di utili di esercizio da destinare alla creazione delle nuove riser-
ve patrimoniali.
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