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Prefazione

Questo volume é un manuale aggiornato che mette il lettore nella con-
dizione di apprendere in modo sistematico i contenuti e i contorni di Basi-
lealll. Gli autori, Francesco Masera e Giancarlo Mazzoni, S sono occupati
di finanza, banche e regolamentazione fin dai tempi delle loro tesi di laurea,
entrambe discusse in LUISS Guido Carli. Pur se laloro ottica corrente € di-
versa, quella dell’ Autorita di vigilanza per Giancarlo Mazzoni (Banca
d'Italia) e quella del soggetto regolamentato per Francesco Masera (Sator),
gli schemi teorici dell’ analisi economico-finanziaria sono gli stessi. 1l letto-
re apprezzera la presentazione dell’ attuale assetto regolamentare nei primi
due capitoli (dopo I'esame dell’ evoluzione normativa su cui si basa) e
I” acuta discussione delle problematiche correnti nel terzo e ultimo capitolo.

Basilea Il & I'insieme delle regole che mirano a rafforzare la solidita
del sistema bancario internazional e attraverso la determinazione di requisiti
patrimoniali commisurati ai rischi assunti dalle banche.

A parita di altre condizioni, maggiore € il rischio dell’ attivo, maggiore
dovrebbe essere il capitale richiesto per tutelare i crediti vantati dai deposi-
tanti e dagli atri creditori. In ultima analisi, le norme dovrebbero tendere a
disincentivare, daun lato I’ utilizzo di un’ eccessiva leva finanziaria (definita
come rapporto tra attivita e capitale) e, dall’ altro, laricerca di impieghi ec-
cessivamente rischiosi.

Correttamente, Basilea | aveva posto un limite (20) alla leva finan-
Ziaria. Aveva poi tentato di limitare il rischio dell’ attivo attraverso il
Cooke ratio, definito come rapporto tra capitale “idoneo” e attivita pon-
derate per il rischio.

Punti critici di Basileal erano:

* la determinazione dei coefficienti di rischio utilizzati per la pondera-
zione delle attivita;



e il trattamento dei derivati attraverso la misurazione degli equivalenti
creditizi;

e ladefinizione del perimetro entro cui assimilare a capitale gli strumenti
ibridi di patrimonializzazione.

Gli elementi essenziali del rischio erano stati correttamente individuati,
fatta eccezione per i benefici della diversificazione e del netting. Inoltre, si
era giustamente tentato di definire il capitale idoneo, ossia la “base” della
leva finanziaria, provando a tener conto dell’ equivalente azionario degli
strumenti di finanziamento ibridi.

Una svolta importante si € avuta con I'Emendamento del 1996 che ha
introdotto un requisito prudenziale a fronte del rischi di mercato, ricono-
scendo alle banche la possibilita di utilizzare i propri modelli interni per la
misurazione del rischio.

Nel 2004, Basilea |l ha introdotto i requisiti prudenziali per i rischi
operativi e definito regole piu sofisticate per la stima del rischio di credito
del banking book, riconoscendo anche in questo caso la possibilita di utiliz-
zare i modelli interni. Due ulteriori “pilastri” s affiancano al primo, incen-
trato sui requisiti patrimoniali minimi. Il secondo pilastro, relativo al pro-
cesso di controllo prudenziale, mira ad accrescere I’importanza dell’ attivita
di vigilanza, a cui € demandato il compito non solo di far rispettare le re-
gole, ma anche di approfondire I’esame dell’ adeguatezza delle dotazioni
patrimoniali e dei processi gestionali delle singole banche, in relazione ale
loro strategie. Il terzo pilastro, relativo alla disciplina di mercato, mira ad
accrescere il ruolo svolto dal mercato nel processo di valutazione e di mo-
nitoraggio dell’ operato delle banche, imponendo una piu dettagliata infor-
mativa al pubblico.

L’insieme delle regole definito da Basilea Il presenta alcuni punti criti-
ci. In particolare, introducendo il riferimento ai giudizi espressi dalle agen-
zie di rating, Basilea Il attribuisce un “valore ufficiale” ale opinioni sul
merito di credito espresse da soggetti privati, accrescendone ruolo e reputa-
zione e generando effetti non sempre in linea con gli obiettivi auspicati. E
sufficiente ricordare il termine “profezie che s auto-avverano” (self-
fulfilling prophecies) per sottolineare le spirali negative (e positive) che i
downgrading (cosi come gli upgrading) possono generare.

| punti critici di Basilea Il vengono alla luce con la crisi creditizia del
2007. Il nuovo quadro regolamentare, la cui piena entratain vigore € previ-
sta per il gennaio del 2008, vien messo in discussione ed &, per certi vers,
superato dagli eventi ancora prima di essere attuato. Si accende subito un
intenso dibattito tra autorita di regolamentazione, accademici e rappresen-
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tati del sistema bancario per individuare, analizzare e correggere i punti
critici dell’ assetto regolamentare.

Basilea Il tocca tutti i principali tasselli della regolamentazione finan-
ziaria il capitale, lalevafinanziaria, il rischio di liquiditd, I'interazione tra
regole prudenziali e ciclo economico, |’ operativita nella finanza strutturata.
L’intervento sulla definizione di capitale utilizzato a fini di vigilanza rap-
presenta forse quello piu significativo, soprattutto alla luce delle “lezioni”
dellacrisi. L'insufficienza della quantita e della qualita del patrimonio degli
intermediari rispetto ale perdite sostenute € uno dei problemi pit gravi
emersi durante la crisi: la definizione di “patrimonio di vigilanza” non ri-
sulta sufficientemente armonizzata a livello internazionae; la qualita di
molti degli strumenti riconosciuti nel capitale regolamentare si dimostra,
allaprovadei fatti, non idonea ad assorbire le perdite.

Basilea Il presentaindiscutibili progressi e miglioramenti. Restano pe-
ro gli interrogativi sulla struttura di base. Da piu parti si sottolinea come il
problema della pro-ciclicita dei requisiti di capitale non sia stato ancora ri-
solto. Si teme inoltre che I'intreccio tra rischio sovrano e rischio bancario
venga addirittura acuito dalle piu strette regole di Basilea lll. Si sottolinea
anche I’assenza di una risposta concreta ed efficace sul problema delle
SIFIs (Systemically Important Financial Institutions).

L'esigenza di una maggiore “proporzionalitd’ nell’ applicazione delle
regole del capitale per banche e altri operatori del sistema finanziario rap-
presenta, per molti commentatori, un ulteriore vulnus del nuovo quadro di
regole. Concentrare infatti gli oneri sulle banche significa esaltare I’ arbi-
traggio regolamentare, con effetti distorsivi e con concentrazione del ri-
schio sistemico sullo shadow banking system.

Gran parte del sistema bancario teme poi che i piu alti requisiti di
capitale comprimano ulteriormente la redditivita di un settore gia dura-
mente colpito dalla crisi nell’ ultimo quinguennio e che i maggiori costi
di intermediazione possano riverberarsi in processi di deleverage e cre-
dit crunching.

| progressi di Basilea lll sono comungue importanti, cosi come fondate
sono le critiche appenarichiamate. Resta perd il quesito di fondo se ¢’ erano
— eci sono — aternative regolamentari.

Una possibilita & quella di rafforzare il terzo pilastro — sulla disci-
plina di mercato — introdotto da Basilea I1. Una prima alternativa ai giu-
dizi di rating é rappresentata, oltre che dalle analisi interne delle ban-
che, dalle quotazioni di mercato. Sono i mercati che processano tutta
I’informazione disponibile e sono e quotazioni espresse dai mercati che



segnalano tempestivamente le variazioni del set informativo. L'infor-
mazione é diffusa e non & monopolio di specifici soggetti, quali che sia-
no le dimensioni e le capacita analitiche. E evidente I’ interesse pubblico
a che i mercati funzionino bene e siano strutturati in modo conforme al
paradigma della concorrenza perfetta.

Un'altra, importante, possibilita € poi quelladi puntare su un’ampiare-
visione dei principi contabili internazionali che faccia pienamente emergere
lalevafinanziarianei bilanci bancari, addossando alle stesse banche |’ onere
di “shrogliare la matassa’. Non é sufficiente valorizzare i derivati in bilan-
cio, mavareso obbligatorio il compito di “smontarli”, portandone in attivo
e in passivo le due componenti elementari. Occorre, ciog, fare emergere la
leva finanziaria incorporata in questi contretti. | limiti alla leva finanziaria,
fissati dalle autorita di regolamentazione, agirebbero poi da disincentivo
per le operazioni strutturate di maggiore complessita.

E qui sufficiente ricordare che i derivati lineari (forwards, futures,
swaps) hanno, in genere, un valore nullo al’ origine. In base alle attuali re-
gole, la leva finanziaria che inglobano non risulta nei bilanci. Una
semplice norma che obblighi a far emergere le due componenti, attiva e
passiva, dei derivati non solo agirebbe da forte disincentivo per la costru-
zione delle operazioni strutturate pit complesse, ma farebbe anche emerge-
rei costi impliciti di queste operazioni, siain sede di costruzione siain sede
di monitoraggio.

Il compito delle banche, e dellafinanzain generale, € arduo. L’ obiettivo
e quello di far affluire le risorse (scarse) agli impieghi pit produttivi (o pit
socialmente utili). Per raggiungere quest’ obiettivo bisogna scrutare nel fu-
turo, strappare il velo chelo avvolge. Non ¢’e compito piu difficile.

La finanza e innovativa. Si avvale di tecniche e strumenti avanzati.
Precede, spesso di molti anni, i cambiamenti infrastrutturali necessari, in-
cluse le tecniche contabili e le norme volte aregolare i mercati. Questo gap
temporale va compresso se si vuole evitare che |la finanza abbia impatti ne-
gativi sull’ economia reale e sia vista come elemento frenante, piuttosto che
trainante, della crescita economica.

Emilio Barone
LUISS Guido Carli
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Introduzione

di Francesco Masera e Giancarlo Mazzoni’

Il libro presenta i nuovi standard di Basilea Ill per la dotazione patri-
moniae del sistema bancario. Previsto per |’ attuazione da gennaio 2013,
Basilealll saraaregime apartire dal gennaio 2019. Questo libro fornisce a
lettore una trattazione completadei contenuti dellariforma.

Nella prima parte del lavoro si analizzera |I'evoluzione storica del-
I’Accordo. Si ripercorreranno le varie fas che hanno portato al’attuale
quadro di regole. 1988 (Basilea l): prima introduzione di “capitale’ utile a
fini di vigilanza e misurazione dei rischi di credito con coefficienti di ri-
schio standard e definizione del ratio all’8% (in termini di risk-weighted
assets). 1996: emendamento che introduce un requisito per il rischio di
mercato attraverso il calcolo del VaR sul trading book. 2004 (Basilea Il): il
rating interno viene introdotto nel calcolo del rischio di credito e si aggiun-
ge una specificamisura per il rischio operativo.

Nella seconda parte del lavoro ci si soffermera sui dettagli dellariforma
prudenziae sia per i rischi di mercato (Basilea |1.5) che per i nuovi stan-
dard di capitae e liquidita (Basilea Il in senso stretto). In particolare, s
analizzeranno le richieste del Comitato di Basilea in termini di dotazione
patrimoniale, requisiti di liquidita e rapporto di leverage massimo. Si passe-
ra in rassegna anche la regolamentazione per le istituzioni sistemiche (Sy-
stemically Important Financial Institutions, SIFIs).

Nella terza e ultima parte del lavoro s analizzeranno gli impatti delle

nuove regole prudenziali per la vautazione, le strategie di business e
I"attitudine a rischio delle banche. Si investigheranno gli effetti derivanti

" 11 lavoro riflette esclusivamente I"opinione degli autori e non impegna in alcun modo
laresponsabilita dell’istituto di appartenenza.
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dall’introduzione delle nuove regole di Basilea Il sulla valutazione del
settore bancario. Inoltre, si tratteggeranno alcuni possibili effetti che i piu
ati requisiti di liquidita e capitale avranno sui modelli di business e sul-
I’ attitudine al rischio dell’industria bancaria, soffermandosi sia sugli effetti
individuali per un intermediario sia sulle possibili ripercussioni sistemiche.
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1 Evoluzione storica
dell’Accordo di Basilea

di Francesco Masera

In questa sezione verra analizzata I’ evoluzione storica dell’ Accordo di
Basilea. Si passeranno in disamina i vari blocchi normativi introdotti dal
Comitato di Basilea per la Vigilanza Bancaria: 1988 (Basilea |) prima in-
troduzione di “capitale” utile afini di vigilanza e misurazione dei rischi di
credito con coefficienti di rischio standard; viene introdotta |I’ormai nota
regola dell’8%; 1998 (Revisione del 1998) si misura anche il rischio di
mercato sul trading book, utilizzando metodologie basate sul VaR; 2007
(Basilea |1) entra il rating nel calcolo del rischio di credito e viene intro-
dotta una specifica misura del rischio operativo.

1. Perché le banche sono “regolate”

Nel contesto attuale dove € stato superato il modello di proprieta pub-
blica delle istituzioni finanziarie e dove queste hanno assunto forma giuri-
dicadi societa per azioni, di norma quotate, I’ obiettivo prioritario di un’isti-
tuzione finanziaria € il soddisfacimento del proprio azionariato secondo
principi generali di corporate governance.

Partendo da questo presupposto appare evidente come anche le
scelte prese dagli intermediari bancari possano essere esaminate nell’ ot-
tica rischio-rendimento. Il management di un intermediario bancario
dovra scegliere, cioe, la combinazione rischio-rendimento che meglio si
adatta al profilo del proprio azionariato. Gli intermediari bancari sono
costantemente esposti al rischio. Una variazione imprevista dei tassi di
interesse o dei tassi di cambio, I’improvviso fallimento di un debitore o
I’errore di un trader, sono tutti fattori che espongono un intermediario
bancario a un rischio.

Tuttavia, in conseguenza delle caratteristiche peculiari delle banche
e delle loro esternalita, alle stesse sono imposti dei vincoli normativi a
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tutela del pubblico risparmio e, piu in generale, della stabilita del siste-
ma finanziario. Tali regole, come verra dettagliatamente descritto nei
successivi paragrafi, sono definite dal Comitato di Basilea, recepite a
livello comunitario prima e nazionale poi, e alle Autorita di Vigilanza
nazionali € assegnato il compito di vigilare sul sistema bancario affinché
le stesse siano rispettate e intervenire a fine di prevenire I’insorgere di
possibili situazioni di crisi.

2. | soggetti coinvolti nel definire le regole

[l Comitato di Basilea é diffusamente riconosciuto come il forum inter-
nazionale principale per lo sviluppo della normativa sul controllo del-
I’ operativita del settore bancario. Esso fu istituito nel 1975, dopo il falli-
mento della Bankhaus Herstatt', dai governatori delle banche centrali del
G-10%, ed & composto dai rappresentanti delle Autorita di Vigilanza del
Belgio, Canada, Francia, Germania, Giappone, Italia, Lussemburgo, Nor-
vegia, Regno Unito, Stati Uniti, Svezia e Svizzera.

Il Comitato di Basilea lavora attraverso riunioni plenarie, che si tengo-
no tre o quattro volte I’ anno, e attraverso commissioni tecniche, supportate
in modo permanente dalla Banca per i Regolamenti Internazionali (BRI).

Il Comitato di Basilea non hail potere di imporre le proprie decisioni;
I’'implementazione degli standard da proposti & affidata alla coopera-
zione degli stati membri.

Per un esame dei passaggi effettuati dal legislatore Europeo e nazionae
per recepire leindicazioni del Comitato di Basileas rimandaal paragrafo 6.

3. Basilea | (1988)

Prima dell’implementazione dell’ Accordo di Basilea del 1988 (oggi
noto come Basilea |), la regolamentazione relativa a capitale proprio degli

! LaBankhaus Herstatt fu dichiarata insolvente nel 1974 alafine della giornata opera-
tiva in Germania quando tutte le sue posizioni in dollari dovevano ancora essere regolate
negli Stati Uniti.

%Il Gruppo dei Dieci (G-10) & un’organizzazione internazionale che riunisce undici
Paesi di grande rilevanza economica nel mondo. Il G-10 fu fondato nel 1962 dalle dieci
maggiori economie capitalistiche d' alora (Belgio, Canada, Francia, Germania, Italia, Giap-
pone, Paesi Bassi, Regno Unito, Stati Uniti e Svezia). Nel 1964 la Svizzera si uni come un-
dicesimo membro, mail nome del gruppo rimase invariato.
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intermediari finanziari consisteva soltanto in livelli minimi di capitale ri-
chiesti alle banche, senza porre attenzione al loro profilo di rischio, e igno-
rando le loro posizioni fuori bilancio.

Inoltre ogni Paese adottava propri criteri per regolare |’ adeguatezza
patrimoniale degli intermediari, mentre alcuni, come il Giappone, non era-
no dotati affatto di una regolamentazione in materia.

Tali differenze, in un contesto di internazionalizzazione crescente, crea-
vano disparita e asmmetrie nelle condizioni di mercato e nella concorrenza
tra sistemi bancari e tra banche appartenenti a sistemi differenti.

Nel 1987 il Comitato di Basilea propose I’adozione, a livello interna
zionale, di un sistema per fissare il livello minimo di capitale in funzione
dell’ esposizione creditizia delle banche con il duplice obiettivo di:

» rafforzare la solvibilita e solidita del sistema bancario internazionale
(requisiti minimi di capitale correlati al rischio);

* ridurre le possibilita di arbitraggio regolamentare fra le banche (ap-
proccio comune per tutti i Paesi).

Finalita ultima dell’ Accordo era quella di scongiurare il rischio di
crisi bancarie senza pregiudicare le condizioni di concorrenza interna-
zionale e garantendo il mantenimento della fiducia nei confronti del-
I’industria bancaria.

Un fine non dichiarato dell’ Accordo era anche quello di garantire con-
dizioni concorrenziai uniformi tra le banche dei vari Paesi, riducendo, in
particolare, i vantaggi di cui godevano le banche giapponesi che operavano
con una dotazione patrimoniale decisamente inferiore rispetto ai principali
concorrenti del G-10.

Tale proposta, successivamente sancita in un accordo noto come Ac-
cordo sul Capitale del 1988, venne sostanzia mente recepita dalle autorita
nazionali di oltre 100 Paesi nel mondo, inclusal’ Unione Europea.

L’ Accordo richiedeva alle banche di rispettare due indicatori:

e un rapporto tra attivita e capitale a massimo pari a 20;
e un rapporto tra attivita ponderate per il rischio e capitale “idoneo”® a
massimo pari a12,5.

Gran parte delle banche non ebbe difficolta a rispettare il primo dei due
vincoli, simile aquello giain essere in molti Paesi primadel 1988. Fu il se-

% Le definizioni precise di questi coefficienti patrimoniali sono fornite nel seguito.
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condo, poi battezzato rapporto di Cooke in onore del primo Presidente del
Comitato®, che si rivel0 pill stringente.

Rapporto di Cooke = Capitale “idoneo” / Attivita ponderate > 8%

3.1. Il denominatore del rapporto di Cooke: le attivita pon-
derate

Laprima grande novita introdotta dal Comitato e stata quella di prevedere
che le attivita in bilancio dovessero essere valutate in funzione della loro ri-
schiosita. Le varie tipologie di attivita vennero categorizzate in class di ri-
schiosita omogenea e a ciascuna classe venne assegnato un fattore di pondera
zionein funzione del livello di rischio. Oltre questo venne introdotto un meto-
do per catturare nelle attivita ponderate per il rischio anche gli impegni per lo-
ro naturarischios manon evidenziati in bilancio se non sotto lariga

Trale attivita ponderate (Risk Weighted Assets, RWA) rientrano quindi
tanto le voci in-bilancio che quelle fuori-bilancio. Le vaci in-bilancio hanno
dei pesi che vanno dallo 0% per le attivita considerate prive di rischio, co-
me, per esempio, la cassa e titoli di Stato dei Paesi che fanno parte del-
I’OCSE®, al 100% per le attivita considerate a rischio pieno, come, per
esempio, i finanziamenti a settore privato. Le voci fuori-bilancio (off-
balance-sheet items) devono prima essere espresse in termini di equivalenti
creditizi (credit equivaent amounts) e poi opportunamente pesate in base a
rischio della controparte.

L’ammontare totale del denominatore del rapporto di Cooke e dato
dalla somma delle due componenti: |e attivita pesate per il rischio (atti-
vitain bilancio) e gli equivalenti creditizi pesati per il rischio (voci fuo-
ri-bilancio). La tab. 1 fornisce i pesi delle varie categorie di attivita
(RW, risk weights).

RWA = ) (Attivita x RW) + Y (Equivaenti creditizi x RW)

* Peter Cooke (Bank of England), primo presidente del Comitato di Basilea.

® L' OCSE & stataistituita con la Convenzione sull’ Organizzazione per la Cooperazione e lo
Sviluppo Economico, firmata il 14 dicembre 1960, sostituendo I’ OECE, creata nel 1948 per
amministrare il cosiddetto “Piano Marshall” per laricostruzione postbellica dell’ economia euro-
pea. Nefanno parte 30 Paesi (Australia, Austria, Belgio, Canada, Danimarca, Finlandia, Francia,
Germania, Giappone, Gran Bretagna, Grecia, Irlanda, Islanda, Italia, Lussemburgo, Messico,
Norvegia, Nuova Zelanda, Paesi Bassi, Polonia, Portogalo, Repubblica Ceca, Repubblica di
Corea, Repubblica Slovacca, Spagna, Stati Uniti, Svezia, Svizzera, Turchia, Ungheria).
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Tabella 1 — Ponderazioni per il rischio di credito delle attivita in-bilancio (PAIB)

Pes (RW) Categoria Attivita

0% Valori di cassa, oro in lingotti, attivitadi rischio verso i governi centrali e le
banche centrali dell’ area OCSE (comei titoli di stato).

20% Attivita di rischio verso gli enti del settore pubblico (centrali e locali) e le
banche dell’ area OCSE (comei titoli emessi daenti territoriali).

50% Mutui ipotecari concessi per I’ acquisto di immobili di tipo residenziale.

100% Attivita di rischio verso il settore privato o verso amministrazioni di Paesi

esterni all’area OCSE.

3.1.1. Equivalente creditizio per le voci fuori-bilancio

Il metodo definito prevede che tutti gli impegni fuori bilancio vengano
convertiti in equivalenti creditizi moltiplicando gli ammontari nominali di
capitale per un fattore di conversione e ponderando quindi gli importi cosi
risultanti in base alla natura della controparte.

Le diverse tipologie di impegni fuori bilancio sono suddivise in cinque
ampie categorie a cui vengono associati fattori di conversione differenti:

e garanzie aventi il carattere di sostituti del credito (per esempio fideius-
sioni, avalli e accettazioni): fattore di conversione in esposizione credi-
tiziadel 100%;

e determinati impegni di firma collegati a transazioni (per esempio fide-
iussioni agaranzia di offerte) e garanzie di esecuzione (bid bonds e per-
formance bonds), garanzie e lettere di credito standby connesse a speci-
fiche operazioni —fattore di conversione del 50%;

* impegni di firma a breve, autoliquidantisi, collegati a transazioni mer-
cantili (per esempio, crediti documentari assistiti da garanziareae sulla
fornitura) — fattore di conversione del 20%;

* impegni alla concessione di credito con scadenza originaria superiore a
un anno — fattore di conversione del 50%;

e strumenti derivati — per questa tipologia di strumenti, come forward,
swap e opzioni, e richiesto un trattamento particolare, poiché le ban-
che non sono esposte a rischio di credito per il loro intero ammontare
nominale, bensi soltanto a un rischio pari al costo potenziale di sosti-
tuzione del flusso monetario (sui contratti con valore intrinseco posi-
tivo) se la controparte si rende inadempiente. 1l costo corrente di so-
stituzione del prodotto é pari a suo valore di mercato o a suo valore
di liquidazione, se positivo e nullo se negativo, in quanto la banca non
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