e Uk

16-FEB-2016

paginal
foglio 1/2

Distorsioni. [ regolatori sono ancora troppo concentrati sulla valutazione dei rischi tradizionali, come i crediti deteriorati, e non abbastanza sugli asset tossici

Derivati, il nodo irrisolto della vigilanza

Listitutosaltdsullafinanza
equandovenne nazionalizzato
aveva un coefficiente
patrimoniale benoltre
ilminimoregolamentare

di Antonella Olivieri

Rivedere le regole del bail-in
appenaentrate invigore sem-
bra «un po’ difficiley. Mario Dra-
ghisichiamafuori,ricordandoche
la questione & responsabilita non
della Bee bensi della Commissio-
ne Ue e del board di risoluzione,
manonsischieranellefiladel par-
tito-contro. Anzi, il cambiamento
introdotto, per il numero 1 della
banca centrale europea & «per il
meglioy.
l ] n «un cambiamento per il
meglioy il bail-in, secondo
il presidente della Bce,
«perche cosi i soldi dei contri-
buenti non saranno usati come &
accaduto durante l'ultima crisi».
Perche le nuove regole possano
funzionare «le banche devono
avere sufficiente capacita di as-
sorbimentodelle perditeesuque-
stosielavoratonell’ultimoannoe
mezzo». Draghi ha sottolineato
nel suo discorso introduttivo, da-
vantiallaCommissioneaffarieco-
nomiciemonetaridel Parlamento
europeo, che per gli istituti piti ri-
levanti il common equity tier 1, in
conseguenza del comprehensive
assessment del 2014, € salito dal
9%al13% e cheanchelaqualitidel
capitale dellebanche & «migliora-
ta sostanzialmente». Tuttavia,
ammette Draghi, nell'eurozonaci
sono parti del sistema che stanno
ancora affrontando sfide signifi-
cative, dall'incertezza sulle litiga-
tione1 costi di ristrutturazione, ai
prestiti in sofferenza accumulati
negli anni della crisi. Che tuttavia
dopo il comprehensive assess-
ment «sono stati adeguatamente
coperti», cosicche il regolatore
europeononnutre preoccupazio-
ni ariguardo dato che si € in «una
buona posizione per ridimensio-
nareinmanieraordinatainonper-
formingloan nei prossimi anni».

LA SPECULAZIONE

Derivati, il nodo
irrisolto
della vigilanza

Piuttosto- equi Draghimette le
mani avanti-non e proprioil caso
in un contesto cosi difficile, di in-
certezza sull’economia mondiale
e sui mercati finanziari, di affret-
tarsi a inserire regole di pondera-
zione per le banche sul debito so-
vrano. Occorre «molta, molta
ponderazione e molto graduali-
smoy, haavvertito Draghi. Unre-
portpubblicatoieridaMedioban-
ca securities calcola che se venis-
se approvato un tetto del 259 del
patrimonio per i titoli di Stato de-
tenibili dagli istituti di credito,
questo provocherebbe la vendita
disomiliardi diBTpdaparte del-
le bancheitaliane e di104 miliardi
di Bonos da parte delle banche
spagnole. Cosi come la pondera-
zione arischio estesa ai titoli pub-
blici costerebbe in media 50 punti
base di Cet1 alle banche europee,
ma pit del doppio alle banche ita-
liane e spagnole rispetto a quelle
delblocco franco-tedesco.

Tl fatto & che in Europail dibat-
tito & ancora troppo concentrato
sui rischi “tradizionali”. Royal
Bank of Scotland é saltatasullafi-
nanza, non sul credito tradizio-
nale, e nemmeno sugli investi-
menti intitoli di Stato. Quando &
stata nazionalizzata, nel 2008,
aveva un coefficiente patrimo-
niale totale del 13,2%, ben oltre il
minimo regolamentare dell’8o,
ebenoltreillivellodi altriistituti
europei di analoghe dimensioni
chenon hanno avutobisogno del
soccorso pubblico.

Certo, c’erano altre regole. Ma
rischi come i derivati o gli asset
tossicinonsonoancoravalutabili
appieno dalle autorita di vigilan-
za. Unanno fa, nel corso di un’au-
dizione in Senato, il direttore ge-
nerale dell’Abi Giovanni Sabati-
ni,segnalavachelastessaDaniele
Nouy, presidente del supervi-
sory council dellaBce,avevaam-
messo davantiallaCommissione
Econ del Parlamento europeo
cheduranteil comprehensive as-
sessment «non erano stati com-
piutamente valutati i rischi deri-

vantidaglistrumentifinanziaridi
livello 3, data la difficolta per gli

ispettori di entrare nei complessi
modelli di valutazione utilizzati
dalle banche per prezzare tali ca-
tegorie di attivi».

Se qualche bigdel credito con-
tinentale entrasse in affanno, co-
me gia successo in passato, perla
finanza “innovativa” piuttosto
che peril credito, il rischio “siste-
mico” difficilmente resterebbe
confinatonei confini nazionali (il
caso Lehman, conlacrisiche stia-
mo ancora tutti pagando, inse-
gna). Le regole del bail-in - pure
all’interno di paletti sostanzial-
mente rigidi - ammettono qual-
che deroga. E in particolare - co-
mespiegaundocumentoillustra-

tivo della Banca d'Italia - «in cir- |,
costante eccezionali, quando i

I'applicazione dello strumento
comporti, ad esempio, un rischio
per la stabilita finanziaria o com-
promettalacontinuitadifunzioni
essenziali» che possano essere
escluse discrezionalmente alcu-
ne passivita (esclusioni soggette
all'approvazione della Commis-
sione Ue) e che le perdite non as-
sorbite dai creditori esclusiin via
discrezionale possanoesseretra-
sferite al fondo di risoluzione. 1l
quale puointervenire nellamisu-
ra massima del 5%, a condizione
che sia stato applicato un bail-in
minimo pariall’8e delle passivita
totali. Cioe che ne abbiano rispo-
sto, nell’ordine, azionisti, obbli-
gazionisti subordinati, obbliga-
zionisti,correntistioltreiloomila
euro di deposito fino al limite mi-
nimo dell’8%. Per avere un’idea,
nel caso della Deutsche Bank, la
soglia dell’8e% delle passivita si
collocherebbe a 130 miliardi, nel
caso di Bnp a 165 miliardi: in en-
trambi i casi non basterebbero
azionisti e obbligazionisti subor-
dinatiafarvifronte.

RIPRODUZIONE RISERVATA

Draghi:adeguatoil capiale delle banche
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13%

Common equity tier1
Inconseguenza del
comprehensive assessment del
2014 questo coefficiente, ha
rilevato Mario Draghi & aumentato
inmanieraconsiderevole dal 9%
precedente.

13,2%

Coefficiente patrimoniale totale
Rbs ai tempi della
nazionalizzazione aveva un
requisito patrimoniale che andava
ben oltreil minimo regolamentare
dell’8%. Cio nonimpedi all’istituto
disaltare poicheé, oggi come
allora, l'attenzione delle autorita
divigilanza siconcentra troppo
suirischi tradizionali, comeiNpl, e
non su asset tossici o derivati




