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La regolamentazione degli intermediari
bancari: perché esiste?

e Lesigenza di sottoporre lI'attivita degli intermediari bancari ad una regolamentazione &
connessa al soddisfacimento dei seguenti obiettivi:

1. Evitare i «fallimenti di mercato»

2. Garantire la stabilita finanziaria sia a livello macro (ossia di tutto il sistema bancario)
che micro (ossia riferita all’operativita dei singoli intermediari bancari)

3. Evitare che il potere finanziario sia accentrato nelle mani di poche banche garantendo
un’equa distribuzione delle risorse finanziarie da veicolare mediante I'erogazione dei
prestiti bancari a favore di soggetti in deficit finanziario (tipicamente le imprese)
utilizzando passivita a breve termine dal valore nominale certo messe a disposizione da
soggetti in surplus finanziario (tipicamente le famiglie)




La regolamentazione degli intermediari
bancari: obiettivi

* Laregolamentazione intende soddisfare tre obiettivi:
1. Stabilita macroeconomica e microeconomica

2. Efficienza ossia la salvaguardia e il mantenimento di un regime di concorrenza nel mercato
creditizio ostacolando forme di concentrazione, accordi tra banche e posizioni dominanti

3. Equita nella distribuzione delle risorse soprattutto per evitare il manifestarsi di asimmetrie
informative

e |l primo obiettivo equivale al controllo del rischio sistemico e puo essere raggiunto
attraverso i macro controlli sulle diverse tipologie di mercati finanziari (valute, tassi di
interesse, tassi di cambio, moneta, valori mobiliari e strumenti derivati) e sul sistema dei
pagamenti ed anche attraverso il controllo diretto che la banca centrale nella veste di
prestatore di ultima istanza, effettua sulle singole banche a rischio di bancarotta

e Lobiettivo dell’efficienza puo essere raggiunto attraverso regole antitrust che impediscono la
transizione del mercato bancario verso forme di mercato di tipo monopolistico

e Lobiettivo dell’equita richiede I'imposizione di regole di trasparenza e di non discriminazione
nei rapporti tra diversi intermediari finanziari e le diverse tipologie di clienti (a questo
proposito si parla di norme di trasparenza e comportamento)




La regolamentazione degli intermediari
bancari: evoluzione

e Le politiche di intervento e regolamentazione del settore bancario hanno subito
un’evoluzione nel tempo al pari delle teorie dell’intermediazione bancaria (new view,
economia dell’informazione, narrow banking)

e Fino agli anni 80 la regolamentazione aveva come principale riferimento il ruolo centrale
svolto dalle banche a sostegno dell’economia reale in modo da evitare il rischio di
un’eccessiva contrazione delle risorse finanziare necessarie alla crescita e al contempo
coprire i risparmiatori da eventuali crisi di liquidita attraverso le riserve sui depositi e da
rischi collegati agli investimenti finanziari. Questo riferimento giustifica la necessita di una
regolamentazione sia delle attivita che delle passivita delle banche

e La riserva obbligatoria, inizialmente introdotta per garantire il rimborso dei depositi e nel
tempo ha assunto sempre di piu la fisionomia di strumento di politica monetaria. La riserva
obbligatoria consiste nel trattenere una parte dei depositi a vista (ed anche di altre passivita a
breve termine) presso la banca centrale a tutela delle eventuali corse agli sportelli. Questo
strumento denota il ruolo speciale delle banche di moltiplicazione della liquidita in
circolazione (ossia della base monetaria) fino al raggiungimento della massima capacita
produttiva. Questo strumento vincola la gestione dell’attivo delle banche e quindi costituisce
un fattore di svantaggio competitivo delle banche rispetto agli intermediari non bancari. Per
guesto motivo in molti paesi e stato eliminato del tutto o parzialmente




La regolamentazione degli intermediari
bancari: evoluzione

e |l rischio di posizioni dominanti delle banche all'interno del settore del credito ha originato
tre forme di intervento delle autorita nel settore bancario:

1. La nazionalizzazione di alcuni prioritari istituti
Le normative antitrust

La limitazione esplicita della liberta di ampliare I'attivita bancaria sia da un punto di vista
geogrdfico che funzionale-operativo

* La nazionalizzazione é stata quasi dappertutto fallimentare poiché ha generato un conflitto
con un altro obiettivo della regolamentazione quello del raggiungimento all’interno del
mercato creditizio dell’efficienza nella determinazione dei prezzi e quantita di equilibrio dei
servizi scambiati. | costi di inefficienza delle banche pubbliche possono essere superiori ai costi
di inefficienza di piu banche che operano nel mercato bancario (oligopolio)

e Le restrizioni geografiche che imponevano dei limiti alla possibilita di espandere Iattivita
bancaria sull’interno territorio nazionale e all’estero e le restrizioni funzionali (che impedivano
vincoli alla liberta delle banche di diversificare I'offerta di prodotti e servizi rispetto a quella
originaria (ad esempio la scelta di una banca commerciale di intraprendere attivita a lungo
termine) hanno perso nel tempo rilevanza

e (Queste forme di intervento volte a limitare la concentrazione delle risorse finanziarie e la
dimensione delle singole banche sono state in gran parte sostituite dal modello tedesco di
banca universale




La regolamentazione degli intermediari
bancari: evoluzione

e Altre misure regolamentari sono state:

La regolamentazione prudenziale riferita alle attivita (e talvolta alle attivita piu
rischiose) detenute nel portafoglio bancario

)

2. Lassicurazione dei depositi

3. I requisiti minimi di capitalizzazione

A queste si aggiunge anche il ruolo della banca centrale come prestatore di ultima
istanza: questo strumento risulta complementare all’assicurazione dei depositi poiché
piu rapidamente mette in atto azioni di rimedio, anche preliminari rispetto
all'assicurazione dei depositi per risolvere crisi di singole banche prima che esse

generino rischio sistemico




Regolamentazione prudenziale

e Imposizione di vincoli alle banche per vietare di detenere attivita molto rischiose nel
portafoglio bancario

* Questa regolamentazione si puo manifestare attraverso alcuni esempi:

e |l divieto alla facolta di investire nel capitale azionario di imprese non finanziarie o non
bancarie

e Introduzione di limiti all’eccessiva concentrazione del credito offerto dalla singola banca
per evitare la formazione di posizioni dominanti nel settore finanziario

e Fissazione di regole prudenziali applicate alla diversificazione del portafoglio prestiti




'assicurazione dei depositi: cosa consiste?

Puo essere pubblica, privata o mista

Essa risponde ai seguenti obiettivi:
Favorisce I'equilibrio sistemico
Ordinato funzionamento del sistema dei pagamenti
Corretta gestione delle situazioni di insolvenza delle singole banche

Le diverse crisi che si sono succedute temporalmente, la crisi finanziaria, la crisi dei debiti
sovrani hanno attribuito un peso sempre piu rilevante all'intervento delle banche centrali e
autorita governative nel settore del credito per sopperire al fallimento di singoli intermediari
bancari. Pertanto i depositanti non hanno mai dovuto pagare perdite anche in presenza di
importanti fallimenti bancari

L'assicurazione sui depositi, che ha natura parziale, quindi limita I'assicurazione completa
fornita dalle autorita governative e banche centrali alle singole banche. Cio vale, a maggior
ragione, nell’Eurozona, dopo l'avvio del meccanismo unico di risoluzione delle crisi bancarie (o
«bail in») che prevede la partecipazione, secondo una certa gerarchia, di tutte le banche nel
farsi carico degli oneri di un fallimento bancario . Lassicurazione sui depositi & un incentivo per
i depositanti di esercitare un controllo il piu accurato possibile sulla gestione della banca
(monitoring)

/




'assicurazione dei depositi: funzionamento

e Lassicurazione dei depositi puo funzionare attraverso un fondo, formatosi a seguito di
versamenti (premi) da parte delle singole banche che compongono il settore bancario.

e La sottoscrizione di questi versamenti puo avvenire ex-ante o ex-post ossia prima o
dopo la crisi della singola banca.

e Ex post, come avvenuto in Italia, dove esiste il Fondo Interbancario di Tutela dei
Depositi, ossia un consorzio di natura privata tra banche che non ha poteri ispettivi e di
vigilanza, che interviene successivamente all’episodio di crisi raccogliendo dalle banche
aderenti al fondo le somme necessarie per rimborsare i depositanti

e La nuova direttiva Europea sull’assicurazione dei depositi prevede invece che in ogni
stato membro del’lUE si costituisca necessariamente un fondo «ex ante» a
disposizione per i rimborsi dei depositanti




Lassicurazione dei depositi: effetti negativi

Sia lI'assicurazione parziale dei depositi che I'assicurazione fornita dalla banca centrale
tramite il prestito di ultima istanza, se garantiscono una parte eccessiva dei depositi
possono generare un problema di azzardo morale nei confronti dei manager delle
singole banche

La presenza di moral hazard rappresenta il principale effetto negativo prodotto da un
meccanismo di tutela dei depositi, creando un’asimmetria informativa tipica del
mercato assicurativo

L'assicurazione dei depositi pud essere considerata un incentivo a raggruppare gli
interesse dei singoli clienti —risparmiatori di una singola banca, siano essi persone
fisiche o giuridiche, per svolgere una forma indiretta di controllo sul comportamento
deli azionisti e manager della banca. Altrimenti il singolo cliente non avrebbe, visti gli
elevati costi di monitoraggio, alcun incentivo a controllare tale comportamento
(piuttosto avrebbe l'incentivo opposto il cosiddetto «free riding»)




L ’assicurazione dei depositi

1.
2.

Due elementi contraddistinguono l'assicurazione dei depositi:
Modalita di contribuzione alla dotazione del fondo

Legame tra rischiosita della singola banca e il premio versato da quest’ultima

La contribuzione puo essere mediante finanziamento ex-ante o ex-post. Nel caso di
contribuzione ex-post sono amplificati effetti di pro-ciclicita; infatti, lI'esborso
necessario a contribuire alla dotazione del fondo, sarebbe concentrato nel periodo
negativo di ciclo economico, successivo alla crisi della singola banca, amplificando gli
oneri gia sostenuti da ciascuna banca in relazione al peggioramento del merito di credito
dei clienti e indebolendo la solidita delle banche che, sebbene solvibili, dovranno
contribuire al fondo

Il premio fisso calcolato sulla massa dei depositi e indipendente dalla rischiosita della
singola banca che e chiamata a versarlo, determina una situazione sub-ottimale poiché
anche le banche con un portafoglio clienti piu sano e meno rischiosi finiranno per
sussidiare quelli piu rischiosi




Requisiti patrimoniali

e | requisiti patrimoniali a fronte del rischio di credito sono stati concordati tra autorita
di vigilanza e autorita monetarie dei principali paesi industrializzati a Basilea nel 1988
ed successivamente entrati in vigore nel 1992

e In alcuni casi questi requisiti introducono rapporti minimi tra capitale proprio e attivita
bancarie considerata nel suo complesso e in altri casi si considerano soltanto le attivita
a rischio. In quest’ultimo caso occorre una definizione molta precisa delle attivita
rischiose

e Lobiettivo di questi requisiti, al momento dell’introduzione, era creare un level playing
field ossia fissare regole minime sulllammontare di capitale richiesto per assorbire
perdite inattese per le principali banche internazionali

e La ratio di questi requisiti: maggiore e la partecipazione imprenditoriale al capitale della
banca, maggiore sara I'impegno a non collocarsi su posizioni rischiose che potrebbero
generare perdite rilevanti




L’insuccesso dei requisiti patrimoniali

e Laregolamentazione delle banche non ha portato i risultati sperati

e Operazioni di arbitraggio regolamentare da parte dei manager bancari: incentivi
perversi innescati da alcune forme di regolamentazione che hanno spinto i manager
delle banche ad adottare comportamenti ancor piu rischiosi nel tentativo di aggirare le
regolamentazioni vigenti




La moderna regolamentazione delle banche

Nella moderna interpretazione della regolamentazione delle singole banche e centrale
la rischiosita generale di queste ultime

L'attenzione sulla rischiosita delle banche @ fondamentale per evitare fenomeni di
mispricing ossia situazioni per cui lo stesso costo regolamentare sia sopportato da
intermediari con rischiosita completamente diverse (ad esempio una banca che detiene
nel portafoglio solo titoli di stato ossia attivita risk-free rispetto ad una banca che
detiene titoli azionari molto piu rischiosi, o una banca che ha solo depositi a vista o
ancora due banche con lo stesso bilancio ma una di esse ha forti investimenti in prodotti
derivati)

Molti paesi hanno adottato nel tempo regolamentazioni che tengono conto del rischio
in cui incorrono gli intermediari (risk- based regulation): esempi sono |'assicurazione
dei depositi con premi ponderati per la rischiosita della banca, requisiti di capitale basati
sulla rischiosita dell’attivo (ad esempio la valutazione dei titoli detenuti dalla banca
risente della tipologia del titolo, della duration, dell’emittente) e sulla rischiosita delle
attivita fuori bilancio (tipo i prodotti derivati)




Da Basilea 1 a Basilea 2

e Basilea 1, risalente al 1988, rappresenta il primo intervento di ammonizzazione
dell’architettura di regolamentazione

e Il requisito di capitale minimo era una misura comune di solvibilita e quindi dello stato
di salute della singola banca, espresso da un rapporto di capitalizzazione o di solvibilita
tra capitale regolamentare e attivo ponderato per il rischio (RWA, risk weighted assets)
fissato ad un valore soglia (minimo) dell’8%

e |l capitale regolamentare posto al numeratore del rapporto di solvibilita doveva essere
composto per il 50% da patrimonio di base (tier one capital) ossia capitale sociale, utili
non distribuiti, strumenti azionari e per il 50% da patrimonio supplementare (tier two
capital) ossia fondi, strumenti ibridi di capitale, debito subordinato e prestiti irredimibili

* Era previsto un sistema di valutazione delle singole attivita ponderate per il rischio le
cosiddette «EAD exposure at default», che attribuiva un sistema di ponderazione
differenziato sulla base delle diverse classi di attivo: 0% se i debitori erano governi o
banche centrali dei paesi OCSE, 20% se banche commerciali, 50% per prestiti ipotecari a
privati e 100% per tutte le altre tipologie di credito erogate




Basilea 1: criticita e implicazioni

La principale criticita era I'assenza di correlazione tra la qualita dell’attivo e quindi
della rischiosita del singolo cliente e il requisito del capitale minimo. Un prestito
erogato a un’impresa particolarmente rischiosa assorbiva la medesima quantita di
capitale regolamentare di un prestito concesso ad un’impresa sana dotata di un ottimo
merito di credito

Il capitale minimo regolamentare funziona come un limite all’applicazione del
meccanismo di moltiplicazione dei depositi bancari. In presenza di perdite o
contrazione dei depositi le banche che hanno un capitale molto prossimo a quello
minimo hanno la necessita di ridurre 'ammontare di prestiti e quindi di ridurre il capitale




Basilea 1: limiti

e Laccordo di Basilea 1 ha subito una processo di revisione iniziato dal 2004 (con periodi
di transizione, nei diversi paesi, di tre o cinque anni) che ha portato a Basilea 2

La genesi di Basilea 2 é da attribuirsi al superamento dei limiti di Basilea 1:

1.  Modalita troppo semplificata di ponderazione delle attivita in portafoglio

2. Difficolta di controllare la reale solvibilita delle banche utilizzando esclusivamente le
informazioni contenute nello stato patrimoniale e nel conto economico. Queste
informazioni possono dare una rappresentazione distorta dello stato di salute della
banca a causa dei ritardi relativi alle procedure di contabilizzazione (accounting lags)

3. Capacita di risposta del sistema bancario ad una sottocapitalizzazione generalizzata del
settore bancario causata da shock macroeconomici quali un crollo della borsa o del
mercato immobiliare, un susseguirsi di fallimenti di imprese industriali o una minaccia di
fallimento dei debitori sovrani




Basilea 2: novita

1
2.
3

Basilea 2 ha una struttura composta da tre pilastri:
Primo Pilastro: requisiti patrimoniali minimi
Secondo Pilastro: vigilanza prudenziale
Terzo Pilastro: disciplina di mercato

Novita del Primo Pilastro rispetto a Basilea 1:

Oltre al rischio di credito nella determinazione del capitale regolamentare minimo vengono
anche considerati il rischio di mercato e il rischio operativo. Il rischio di mercato fa
riferimento al rischio di tasso causato dalla volatilita dei tassi di interesse e dalla asimmetria
nella duration di attivita e passivita delle banche. La revisione della determinazione del
capitale regolamentare minimo controlla anche il rischio di tasso implicito nelle attivita
bancarie dentro e fuori bilancio

| requisiti di capitale minimo a copertura del rischio di credito sono determinati in modo
molto piu complesso e dettagliato ossia prevedendo una differenziazione rispetto alla
tipologia del prenditore fondi, al rating, alla fascia dimensione del prenditore fondi, alla
caratteristiche tecniche del prestito e a eventuali meccanismi di mitigazione del rischio

Al singolo intermediario viene concessa la possibilita di calcolare il fabbisogno di capitale
minimo utilizzando due procedure di calcolo: una standardizzata che utilizza i rating esterni
ossia quelli forniti dalle agenzie specializzate di rating e una piu avanzata basata su rating
interni (IRB, internal rating based)




Basilea 1: Primo Pilastro e il metodo dei rating
interni (IRB)

La procedura dei rating interni (IRB) prevede I'utilizzo di algoritmo che segue la logica
del VAR (Value at risk) per calcolare il capitale regolamentare ossia viene fornita una
stima della massima perdita ottenibile in un certo periodo e dato uno specifico intervallo
di confidenza

La stima della perdita massima prevede il calcolo di due componenti:

La perdita attesa (EL, Expected loss): coperta attraverso le riserve di liquidita ad
esempio composte dagli utili non distribuiti accantonate a conto economico. Essa ¢ |l
prodotto di tre componenti: la probabilita di default (PD, probability of default))
misurata dal rating, la perdita attesa in caso di default (LDG, loss given default) e
I'esposizione creditizia al momento del default (EAD, exposure at default)

La perdita inattesa (UL, Unexpected loss): coperta dal capitale regolamentare. Essa e
calcolata come differenza tra VAR ossia la perdita massima e la perdita attesa

EL=PD * EAD * LGD
UL=VAR-EL

™~




Basilea 2: secondo pilastro

Il secondo pilastro fa riferimento all’attivita di supervisione condotta dalle autorita di
vigilanza per verificare I'adeguatezza del capitale regolamentare in modo da assicurare
che il patrimonio di una banca sia compatibile con il profilo di rischio della singola banca

Nello svolgimento di questa attivita di supervisione le autorita di vigilanza hanno un
ampio potere discrezionale che si manifesta nella validazione del modello interno di
rating e la valutazione della correttezza delle procedure di gestione del rischio adottate
dalla banca

Il secondo Pilastro impone ai paesi che hanno deciso di aderire all’Accordo di Basilea di
condurre interventi preventivi di supervisione nel caso in cui il capitale regolamentare
sia insufficiente a coprire le diverse tipologie di rischio dell’attivita bancaria (di credito,
di mercato e operativo). In altre parole se il capitale regolamentare non sia un adeguato
«Buffer» (Cuscino) contro i rischi assunti dalla singola banca




Basilea 2 e pro-ciclicita

e Basilea 2 nel modo di calcolare le attivita ponderate per il rischio (RWA) puo
amplificare gli effetti di pro-ciclicita; infatti, pud produrre positive correlazioni con il
ciclo economico:

1. Quando il sistema economico € in una fase espansiva, la riduzione di RWA puo0 indurre
le banche ad adottare una disseminata politica di erogazione dei prestiti.

2. Quando il sistema economico e in fase di recessione, 'aumento dei crediti deteriorati e
in generale della probabilita di default e il peggioramento del rating causerebbe un
aumento degli RWA e quindi un incremento del capitale regolamentare per la loro
copertura (in questa fase il capitale e divenuto un bene molto scarso)




Basilea 2: terzo pilastro

e Mira al rafforzamento dell’azione di disciplina che il mercato esercita sulla singola
banca. Lobiettivo e favorire la trasparenza delle informazioni (cosiddetta «disclosure»)

* Per raggiungere questo obiettivo si puo ricorrere alla standardizzazione e la
confrontabilita internazionale delle informazioni sulle condizioni patrimoniali o
reddituali della singola banca




Basilea 3

e La crisi finanziaria del 2007 e la crisi dei debiti sovrani del 2010 sono stati due banchi di prova per
I'assetto regolamentare e di vigilanza prudenziale uscito da Basilea 2

e La crisi finanziaria ha messo in luce l'inadeguatezza della regolamentazione sulle banche
soprattutto per una spregiudicata innovazione finanziaria che ha portato alla nascita di nuovi
intermediari finanziari non bancari che offrivano prodotti e servizi finanziari tossici ad alta rischiosita.
Questa fase ha raggiunto la sua massima intensita con il fallimento di Lehman Brothers nel settembre
2008

e La crisi dei debiti sovrani € di matrice europea. Essa riflette I'assenza di politiche comunitarie
incisive nel proporre soluzioni alla crisi finanziaria e all’esplosione dei debiti pubblici dei paesi
dell’Europa mediterranea. Le banche commerciali hanno iniziato a vivere momenti di serie difficolta
ed e tornato alla ribalta il tema dello spread tra titoli sovrani di paesi virtuosi e quello dei paesi
giudicati meno credibili dai mercati finanziari globali

* Llaumento dell’incidenza dei crediti deteriorati nei bilanci bancari e la contemporanea perdita di
valore dei titoli governativi in portafoglio, hanno causato crisi di liquidita per molte banche. Per
uscire da questa situazione molte banche hanno chiesto I'intervento della Banca Centrale Europea
che ha creato liquidita mediante operazioni non convenzionali (tipo operazioni di rifinanziamento a
lungo termine-LTRO)

* Lesplosione della crisi e la gravita della situazione finanziaria mondiale hanno contribuito al
superamento dell’assetto regolamentare di Basilea 2 ancor prima che esso potesse produrre i suoi
effetti; si e infatti avviato un processo di ulteriore riforma della regolamentazione bancaria e
finanziaria che vede il coinvolgiti i paesi del G20 e che ha preso il nome di Basilea 3




Basilea 3

Interesse rinvigorito sul tema dei fallimenti della regolamentazione e degli shock
microeconomici che possono produrre effetti macroeconomici

I G20 attua a livello mondiale un’azione di ripensamento dell’architettura
regolamentare, che ha visto il coinvolgimento di tutte i principali topics del sistema
finanziario: il ruolo e la definizione del capitale regolamentare, la misurazione del
rischio, la leva finanziaria, gli indicatori di liquidita, la governance e il controllo dei rischi,
le integrazioni tra regole micro e macro-prudenziali, il funzionamento dei mercati dei
derivati, il perimetro dell’attivita di vigilanza

Questo processo di revisione dell’architettura di regolamentazione non é stato rapido:
il primo documento di consultazione risale al dicembre 2009 e le regole definitive sono
state approvate a fine 2010. La sua prima applicazione risale a gennaio 2013 mentre
I'intero impianto regolamentare e divenuto operativo solo nel 2019




Basilea 3

NOR

Le principali modifiche intervenute nell’architettura di regolamentazione riguardano:
La misurazione del rischio di liquidita

La definizione del capitale regolamentare

Il tema della pro-ciclicita

Le banche sono monitorate in base a due indici di liquidita: uno a breve termine e uno
a medio termine

Il Liquidity Coverage Ratio (LCR) che stabilisce che le banche devono detenere attivita
liquide di elevata qualita sufficienti ad affrontare uno scenario di 30 giorni di stress
nella raccolta. Esso viene calcolato a partire dal 2011

Il Net Stable Funding Ratio (NSFR) che é un indicatore strutturale di medio periodo.
Esso fa riferimento all’intero bilancio delle banche nel senso che incentiva le banche a
utilizzare forme di passivita/raccolta stabili e con la stessa duration dell’attivo. Esso
viene calcolato a partire dal 2012

Il calcolo dei due indicatori di liquidita diventa ufficiale a partire rispettivamente dal
2015 e dal 2018




Basilea 3 e capitale regolamentare

1.

Le principali novita di Basilea 3 in tema di interventi nel capitale regolamentare sono:

Una maggiore enfasi sulla qualita del capitale con requisito minimo di Core Tier one
aumentato al 4,5% delle RWA (rispetto al 4% di Basilea 2)

Gli strumenti ibridi di capitale che possono essere convertiti in capitale su decisione
delle autorita di vigilanza quando la banca e giudicata insolvente

Costruzione di un buffer di capitale del 2,5% integrativo rispetto al Core Tier One
escludendo la possibilita di distribuire utili, pagare bonus o acquisire azioni proprie
quando il capitale della banca scende al di sotto del buffer

Costruzione di un ulteriore buffer da 0 a 2,5% da imporre alle banche quando, in
presenza di una fase espansiva del ciclo economico, le autorita di vigilanza valutano la
banca, in seguito alla crescita degli impieghi, sia assumendo un eccessivo rischio
sistemico. Questo capital buffer e volto a garantire che le banche possiedano le riserve
di liquidita, in fase di crescita degli impieghi, tali poter far fronte a delle perdite future
che potranno manifestarsi nelle fasi recessive del ciclo economico




Basilea 3 e la prospettiva macro-prudenziale

Le precedenti novita di Basilea 3 fanno notare l’intento di introdurre un punto di vista
macro-prudenziale all’'interno del sistema di regolamentazione che ha una natura
prevalentemente micro-prudenziale

Le autorita di vigilanza dovranno applicare una regola che lega il buffer di capitale
al’landamento di variabili macroeconomiche ritenute rilevanti, con la facolta, in
qualsiasi momento, di interrompere l'applicazione di questa regola per giustificati
motivi

Basilea 3 introduce delle regole anche volte a garantire una copertura piu adeguata dei
rischi relativi alle operazioni di cartolarizzazione e del rischio di controparte




Basilea 3 e terzo pilastro

e Sono previste anche modifiche inerenti il Terzo Pilastro di Basilea 2 relativo alla
disciplina di mercato in particolare l'introduzione di restrizioni all’utilizzo di strumenti
fuori bilancio per ridurre i fenomeni di azzardo morale e per applicare una disciplina
piu rigida alle operazioni di cartolarizzazione

e Tutte le modifiche introdotte da Basilea 3 dovranno necessariamente integrarsi con le
attivita poste in essere dal G20, dalle istituzioni finanziarie transnazionali e dalle
autorita che hanno come principale obiettivo la stabilita finanziaria (Banca Mondiale,
Fondo Monetario Internazionale, Financial Stability Board)




Il dibattito sulla regolamentazione degli
intermediari finanziari

e Laregolamentazione delle banche diventa sempre piu indistinguibile dalla regolamentazione
degli altri intermediari finanziari

* A seguito di una crescente integrazione su diversi fronti (tecnologico, geografico, funzionale)
degli intermediari e di una despecializzazione istituzionale i sistemi finanziari dei paesi
sviluppati non presentano piu una netta separazione tra attivita bancaria, mobiliare e
assicurativa. Sono cessate molte riserve di attivita che caratterizzavano la specializzazione
degli operatori finanziari

e E venuta meno la centralita del sistema bancario rispetto ad altre fonti di finanziamento e di
investimento. E cresciuta Iutilizzo di strumenti assicurativi e mobiliari

e Risulta quindi necessario introdurre una visione unitaria e omogenea del sistema di
intermediazione dei flussi di risparmio e della sua regolamentazione. Bisognerebbe superare
tutte le forme di regolamentazione istituzionali, in favore di modelli trasversali per finalita,
per attivita o funzionali. Tutti gli intermediari dovranno essere sottoposti a regole uniformi e
alla supervisione di autorita di vigilanza uniformi secondo il criterio della finalita




Regolamentazione istituzionale vs
regolamentazione funzionale

e La regolamentazione istituzionale o anche detta «per soggetti» o «per mercati» viene
esercitata su ciascuna categoria di intermediari finanziari ed affidata ad un unico organo per
I'intero complesso delle attivita svolte da un intermediario o su un mercato. In sostanza,
seguendo la tradizionale ripartizione del mercato in tra tipologie (bancario, mobiliare e
assicurativo) si hanno tre Autorita di supervisione, a presidio rispettivamente delle banche,
degli intermediari mobiliari e delle assicurazioni. Ogni intermediario & controllato in ogni suo
aspetto e non soltanto per cio che attiene allo svolgimento di una data attivita. Ogni
intermediario ha come controparte una sola Autorita di vigilanza, che a sua volta puo godere
di elevate economie di specializzazione. Il vantaggio di tale regolamentazione é che riduce il
rischio di duplicazione dei controlli e riduce sensibilmente i costi della regolamentazione

e Il modello di vigilanza per finalita sottopone gli intermediari o i mercati al controllo di piu
Autorita, ognuna con delle competenze specifiche riferite ad ogni singolo obiettivo della
regolamentazione(stabilita, trasparenza e concorrenza), prescindendo dalla forma giuridica e
tipologia degli intermediari stessi (bancari, mobiliari o assicurativi) e dalle funzioni da essi
svolte

e Il modello di vigilanza per attivita fa corrispondere alle diverse attivita di intermediazione
finanziaria forme di supervisione, indipendentemente dal soggetto che li offre

e Il modello di vigilanza funzionale privilegia una vigilanza sulle singole funzioni economiche
svolte dagli intermediari, ad esempio, quella relativa ai servizi di pagamento o quella di
offerta di strumenti di copertura, diversificazione, assicurazione

/




e

Il dibattito sulla regolamentazione degli
intermediari finanziari

Le banche non sono piu ritenute «speciali» né dal lato delle attivita né da quello delle
passivita né dei servizi di intermediazione finanziaria a causa di un mutato
atteggiamento delle imprese industriali e assicurative nei confronti della decisione di
finanziarsi tramite il mercato soprattutto a seguito dell’instabilita monetaria, dei tassi di
interesse e dei tassi di cambio provocata dalle crisi petrolifere

Le imprese industriali hanno raccolto piu risorse finanziarie attraverso il mercato
piuttosto che tramite il sistema bancario. Cido ha provocato una consistente fase di
disintermediazione bancaria e nello sviluppo di nuovi prodotti e servizi e nella nascita
di intermediari finanziari polifunzionali (ossia con un portafoglio di prodotti e servizi
molto piu diversificato)

Le imprese assicurative hanno iniziato a proporre una propria offerta di prodotti
integrativa all’offerta di strumenti finanziari di altri intermediari per poi sostituirsi del
tutto agli intermediari bancari creando strumenti a carattere prevalentemente o
esclusivamente finanziario (ad esempio le polizze unit-linked)




Vigilanza e politica monetaria

Vi e stato un ampio dibattito in merito alla possibilita di affidare alla banca centrale
competenze di vigilanza volte a salvaguardare la stabilita microeconomica dei singoli
intermediari

Puo infatti emergere un conflitto di interessi tra l'attivita di supervisione e vigilanza
prudenziale sulle singole banche e la gestione della politica monetaria che rappresenta
I'attivita principale della banca centrale e il cui obiettivo é la stabilita dei prezzi

La funzione di supervisione prevede diverse fasi ciascuna delle quali con mansioni e compiti
specifici. In una di queste fase si potrebbe generare un conflitto tra gli obiettivi di vigilanza e
gli obiettivi di stabilita dei prezzi della banca centrale. Come prima fase, bisogna valutare
attentamente le condizioni di salute delle banche, in particolare la loro rischiosita attuale e
potenziale. In seconda fase, 'Autorita di supervisione deve avere a disposizione gli strumenti
per intervenire prontamente e con efficacia se la precedente valutazione della singola banca lo
richiese. Come terza fase I'Autorita di supervisione diventa direttamente responsabile sia degli
esami che conduce che degli interventi decisi e posti in essere. Tale responsabilita puo
generare un conflitto con l'obiettivo della stabilita dei prezzi, poiché I'eventuale fallimento di
uno o piu banche potrebbe essere collegato dall’opinione pubblica ad insuccesso della banca
centrale nello svolgimento delle funzioni di monitoraggio. A seguito di cio si assisterebbe ad
una caduta della reputazione globale della banca centrale, che rappresenta un elemento
importante nella formazione delle aspettative degli operatori circa la formazione dei prezzi
futuri




Vigilanza e politica monetaria

In alcuni paesi le responsabilita di vigilanza sono state attribuite ad agenzie diverse
dalla banca centrale: ad esempio nel 2000, nel Regno Unito e stata creata la Financial
Services Authority (FSA)

Vi sono anche valide motivazioni a favore di affidare la vigilanza delle singole banche
alla banca centrale. Quest’ultima puo sfruttare utili informazioni ricavate da ispezioni
sulle singole banche sia per effettuare migliori previsioni macroeconomiche alla base
delle decisioni di politica monetaria sia per contenere il rischio di stabilita
macroeconomica e la possibilita di immediato contagio attraverso il sistema dei
pagamenti




Vigilanza e politica monetaria

Fino al 2014 si era preferita la strada di affidare alla Banca Centrale Europea esclusivamente la
gestione della politica monetaria nell’Eurozona, e lasciare le funzioni di vigilanza alle autorita di
supervisione ritenute competenti di ogni paese prima del 1999. Questa autorita e la banca centrale
in alcuni paesi (Italia, Spagna e Grecia) e un’agenzia distinta in altri paesi (Austria, Belgio, Germania e
Francia)

A partire dal 2014 rilevanti responsabilita di vigilanza sono state attribuite alla Banca Centrale
Europea. Essa deve vigilare sulle banche sistemiche nell’Eurozona (130, i cui asset ammontano a circa
I’85% del totale delle attivita bancarie), deve attribuire a sé anche il potere sulle banche minori se lo
ritiene necessario e deve emanare istruzioni e direttive vincolanti per i singoli supervisors bancari
nazionali.

Il Consiglio di Sorveglianza si occupa della supervisione bancaria ed & dotato di nuovi poteri e
strumenti di intervento preventivo. L'obiettivo é arrivare ad una completa Unione Bancaria. Questa
unione comprende oggi anche meccanismi unitari di prevenzione e di gestione delle crisi, regolati da
una direttiva (la Bank recovery and resolution directive del 2014, BRRD) e da un regolamento (Single
Regulation Mechanism del 2014 ma entrato a pieno regime il 1 gennaio del 2016)

All'interno dell’Unione Bancaria & attiva anche un’istituzione di regolamentazione la European
Banking Authority (EBA)

E necessario il coordinamento tra la Banca Centrale, le singole autorita nazionali, 'EBA e il Single
Resolution Board




Il prestito di ultima istanza

La BCE ha anche la funzione di prestatore di ultima istanza

La crisi ha mostrato sia in Europa che negli Stati Uniti le banche centrali non hanno erogato
credito di ultima istanza ma comunque hanno messo in atto una serie di «politiche definite
non convenzionali» che hanno consentito I'accesso di un crescente numero di controparti a
linee di credito sostanzialmente illimitate ampliando in modo consistente 'ammontare delle
garanzie ritenute ammissibili dalle autorita monetaria e accrescendo la quantita di liquidita
in circolazione nei sistemi finanziari

Il credito di ultima istanza dovrebbe essere utilizzato per far fronte a temporanee esigenze di
liquidita di banche non in grado di ottenerle a condizioni normale, con l'obiettivo di
prevenire che una crisi di liquidita per una singola banca diventi bancarotta

La principale criticita di questo strumento & la possibilita di comportamenti opportunistici
degli attori coinvolti (moral hazard). Per questo é possibile codificare dei meccanismi di
mitigazione di questo rischio. Uno di questi € il «constructive ambiguity» che sostiene che la
banca centrale deve mantenere una certa discrezionalita nell’utilizzo dell’istituto del credito di
ultima istanza , in modo da evitare che si formino nel mercato delle aspettative di interventi di
routine




Il prestito di ultima istanza: scuole di pensiero

SCUOLA CLASSICA DI BAGEHOT: sostiene l'opportunita di finanziare soltanto banche illiquide, purche
risultano comunque solventi. Il finanziamento dovrebbe essere di ammontare potenzialmente
illimitato, concesso ad un tasso penalizzante superiore al tasso di mercato e coperto da adeguate
garanzie valutate a prezzi normali o pre-crisi

SCUOLA PRAGMATICO-MODERNA DI GOODHART: riconosce la difficolta nella realta dei mercati di
classificare con precisione e tempestivamente situazioni di crisi distinguendo tra illiquidita e
insolvenza di una singola banca ( e eventualmente di altro intermediario finanziario). Soltanto le
banche illiquide andranno finanziati e, almeno temporaneamente e in caso di urgenza, le banche
potenzialmente insolventi. Probabilmente I'erogazione del credito di ultima istanza secondo questo
approccio & quella maggiormente diffusa tra le banche centrali

SCUOLA MONETARISTA DI FRIEDMAN: considera le operazioni di mercato aperto uno strumento
sufficiente a fornire al mercato la liquidita necessaria. Poi spettera al mercato allocarla al meglio. Il
credito di ultima istanza non dovrebbe avere quindi il carattere di un intervento a sostegno di una o
piu banche, ma solo dell’intero sistema finanziario. Cido per i problemi di moral hazard associati alla
consapevolezza , da parte delle banche, della fornitura di assistenza della banca centrale in caso di
difficolta. In presenza di asimmetrie informative, le banche sarebbero spinte ad assumere rischi
eccessivo sapendo di non dover pagarne gli eventuali costi per intero, con conseguenze rischiose in
termini di eccessiva accumulazione di rischio per tutto il sistema finanziario

SCUOLA DEL FREE BANKING: ogni intervento di credito di ultima istanza deve essere vietato. Ogni
banca potrebbe comportarsi da banca centrale in concorrenza con altre istituzioni analoghe,
emettendo passivita il cui successo sarebbe funzione del grado di accettazione negli scambi e in
ultima analisi della reputazione di solvenza della banca emittente. La libera concorrenza nel mercato
bancario garantirebbe la sopravvivenza soltanto delle banche migliori.




