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short-term funding | i tassi di mercato sono mantenuti al di sotto dei 
tassi di politica monetaria con misure non convenzionali della BCE

fonte: elaborazioni prometeia su dati Thomson Reuters; dati al 29/6/10
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fonte: elaborazioni prometeia su dati Bloomberg e Thomson Reuters; dati al 29/6/10

Usa - spread libor-OIS

short-term funding | tassi a 1 e 3 mesi verso livelli pre-crisi ma i 
volumi sui mercati interbancari sono ancora bassi
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fonte: elaborazioni prometeia su dati Thomson Reuters e Banca centrale europea; dati al 29/6/10

Usa - scomposizione spread libor–OIS a 12m

rischio nei mercati interbancari | spreads tra tassi libor e OIS sono 
ora completamente spiegati dal rischio di credito

Uem - scomposizione spread libor–OIS a 12m
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fonte: elaborazioni prometeia su dati Thomson Reuters e Banca centrale europea; dati al 29/6/10

operazioni di rifinanziamento Bce

politica monetaria non convenzionale | ancora alto il ricorso alle 
operazioni di rifinanziamento di LT con la BCE e ai depositi

depositi e prestiti overnight presso la Bce.

m
ili

ar
di

 d
i e

ur
o

m
ili

ar
di

 d
i e

ur
o



9riservato e  confidenziale  2 luglio 2010 | new framework for liquidity risk  |

operazioni di rifinanziamento di LT | una parte significativa degli 
assets delle banche è oggi finanziata con fondi della BCE

operazioni di rifinanziamento a lungo termine della Banca centrale europea

fonte: dati di bilancio Banca centrale europea e Banche centrali nazionali; dati al 29/6/10
*I dati si riferiscono al totale dei prestiti della Banca centrale alle IFM domestiche non suddivise per tipo di operazione (operazioni di 

rifinanziamento principali, marginali, a lungo termine e di fine-tuning).
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contesto regolamentare | premessa (1/2)

La crisi finanziaria iniziata a metà 2007 ha evidenziato le debolezze e, in taluni casi, i fallimenti, dei 
processi di presidio e di gestione del rischio di liquidità:

• eccessiva crescita degli impieghi  a medio lungo (illiquidi) non commisurata da adeguato funding a 
medio/lungo termine

• eccessiva dipendenza da raccolta wholesale a breve termine

• l’inadeguata qualità e quantità delle attività detenute come riserva di liquidità (liquidity buffer)

• strumenti di controllo del rischio di liquidità inefficaci  e non pienamente attivi e consolidati nei processi interni 
alla banca

• modelli organizzativi  e processi inadeguati, soprattutto in casi di situazioni di emergenza
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contesto regolamentare | premessa (2/2)

L’emergere di queste criticità ha spinto le organizzazioni dei regulators internazionali  a intraprendere una serie di 
azioni volte disegnare un framework normativo più stringente e prescrittivo:

Basel Committee on Banking 
Supervision 
(BCBS)

Principles for sound liquidity risk management and supervision

International framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring 
(Cons. Doc.)

Sept.2008

Dec. 2009

Committee of European Banking 
Supervisors
(CEBS)

Second part of CEBS’S Technical Advice to the European Commission on 
Liquidity Risk Management 

Liquidity Identity Card

Guidelines on Liquidity Buffers & Survival Period

Sept.2008                 
.

June 2009

Dec. 2009

Financial Services Authority Strengthening liquidity standards – consultation paper

Strengthening liquidity standards – policy statement

Dec.2008

Oct.2009

European Commission Possible further changes to the capital requirements Directive Feb. 2010
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contesto regolamentare | focus sul Comitato di Basilea

Il recente documento di consultazione pubblicato dal Comitato di Basilea a dicembre 2009 rappresenta 
un’inversione di tendenza rispetto all’approccio “principle based” precedentemente proposto, verso un approccio 
prescrittivo, che prevede indicatori quantitativi standard e metriche ben definite.

�principles for sound liquidity risk management and 
supervision (sept.08)

�international framework for liquidity risk 
measurement, standards and monitoring (dec.09)

contiene raccomandazioni/principi ma le modalità di 
applicazione sono demandate alla discrezione delle singole 
banche relativamente a:

governance management measurement

� liquidity risk 
tolerance

� strategy and policies 
for liquidity  risk  
management

� cost of liquidity (for 
pricing,  performance 
measurement, …)

• sound process for 
identifying, 
measuring, 
monitoring and 
controlling liquidity 
risk and funding 
needs

• funding strategy that 
provides effective 
diversification in the 
sources and tenor of 
funding

• stress test

� collateral 
management and 
liquidity buffer

� contingency 
funding plan

� intraday liquidity 
management

contiene indicazioni prescrittive (“one size fits all”) circa:

• due indicatori standard di controllo dell’esposizione al 
rischio di liquidità (breve e m/l), rispetto ai quali vengono 
fissati dei limiti quantitativi minimi regolamentari

• un set minimo di report di monitoraggio del profilo di 
liquidità

Altri punti di attenzione sono:

• identificazione prescrittiva degli scenari di stress

• definizione stringente del Liquidity Buffer (ammissibilità di 
non financial corporate bond e covered bond in corso di 
valutazione)

• segmentazione delle posizioni / controparti (componente 
stabile / meno stabile, depositi a vista / a scadenza, 
retail/SME, financial/non financial, …)

• frequenza di analisi minima mensile, con capacità
operativa di aumentare la frequenza a settimanale se non 
giornaliera in situazioni di stress 

vs
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framework di Basilea | regulatory standards

Liquidity Coverage 

Ratio (LCR)

O/N 1 M 12M
Tempo

stock di asset altamente liquidi

posizione netta cumulata dei cash flow fino a 

30D

>= 100%

ammontare disponibile di raccolta 

stabile ammontare richiesto di raccolta stabile
> 100%

Net Stable 

Funding Ratio (NSFR)

Lo scenario di stress combina sia shock specifici che sistemici:

• downgrade del rating della banca di 3 notch

• run-off di una parte dei depositi retail

• perdita di capacità di fare funding sul mercato wholesale

• aumento della volatilità del mercati con impatto sulla qualità
dei collateral…

• …

obiettivo:  stabilire l’ammontare minimo di raccolta stabile da 
detenere, sotto uno scenario di stress bank specific, in funzione delle 
caratteristiche finanziare delle poste dell’attivo, dei titoli e delle 
esposizioni fuori bilancio (es. linee di credito concesse, ...)

obiettivo: imporre un “survival horizon” di almeno 30 gg 
attraverso il dimensionamento di un adeguato ammontare 
di titoli non impegnati e altamente liquidabili per soddisfare 
i bisogni di liquidità in condizioni di un acuto scenario di 
stress specificato dalle autorità di vigilanza
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framework di Basilea | monitoring tools 
(1/2)

Al fine di rafforzare e promuovere coerenza nella supervisione internazionale del rischio di liquidità, il Comitato di 
Basilea propone anche un set minimo di report da utilizzare per il monitoraggio on-going basis dell’esposizione al 
rischio di liquidità

Contractual Maturity 
Mismatch

Concentration of 
Funding

obiettivo: identificare gli sbilanci contrattuali 
di liquidità su determinati time bands

ipotesi:

• i flussi di cassa attivi dovrebbero essere rappresentati in base alla loro 
possibile scadenza massima;

• i flussi di cassa passivi dovrebbero essere bucketizzati in base alla loro 
possibile prima data di ritiro;

• i flussi di cassa contrattuali con open-maturity o che presentano opzioni 
put/call dovrebbero essere riportate in base alla possibile data di 
repayment

• gli strumenti che non hanno una scadenza specifica dovrebbero essere 
rappresentati in una voce separata,senza specifiche assunzioni

obiettivo: identificare le principali fonti di 
funding wholesale che potrebbero causare 
problemi di liquidità in caso di improvviso ritiro

indicatori di concentrazione per: 

• controparte: una controparte è ritenuta “significativa” se l’esposizione 
della banca rispetto al totale passivo è > 1%

• prodotto:  un prodotto è ritenuto “significativo” se l’esposizione della 
banca rispetto al totale passivo è > 1%

• divisa: una divisa è ritenuta “significativa” se l’esposizione della banca 
rispetto al totale passivo è > 1%

Tali indicatori dovrebbero essere prodotti separatamente per ogni orizzonte 
temporale: 0-1M, 1M-3M, 3M-6M, 6M-12M, oltre 12M
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Available 
unencumbered 

assets

Market-related 
monitoring tools

obiettivo: raccogliere dalle banche 
informazioni quantitative e qualitative sui titoli 
non impegnati, che potenzialmente potrebbero 
essere usati come collateral per operazioni di 
funding secured nel mercato secondario e/o 
per rifinanziamento presso le autorità centrali

obiettivo: utilizzare i dati di mercato come 
indicatori di early-warning per individuare 
potenziali difficoltà di liquidità

le informazioni richieste sono:

• amount, type e location

• l’ammontare disponibile aperto per divisa. Una divisa è ritenuta 
“significativa” se l’esposizione rispetto al totale attivo collateralizzabile 
non impegnato  è > 1%

• la stima degli haircut che il mercato secondario e/o le banche centrali 
richiederebbero

• il valore atteso derivante dall’utilizzo dei titoli non impegnati, l’indicazione 
di dove sono attualmente detenuti e quale linea di business ha accesso 
ai tioli

dati richiesti:

• market-wide information

• information on the financial sector

• bank-specific information

framework di Basilea | monitoring tools 
(2/2)
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approccio generale al “liquidity risk management”
(1/2)

� modello prescrittivo in logica  
“one-size-fits-all” per i Gruppi 
multinazionali (“levelled play 
field”)

• limiti di rischio di liquidità (LCR e 
NSFR)

• scenario di shock (solo alcuni 
parametri di stress sono demandati ai 
regulators nazionali e comunque non 
a internal models), 

• composizione stringente del liquidity 
buffer

• strumenti accessori di monitoraggio

• frequenza di analisi minima

BASEL COMMITTEE CEBS FSA

� principi generali 
(“recommendations”):

• composizione del liquidity buffer 
(criteri stringenti solo per la “shorter 
end”)

• dimensionamento del liquidity buffer, 
in funzione di

• scenari di stress (idiosincratico, 
sistemico, combinazione dei due)

� elemento maggiormente 
prescrittivo: survival period

• orizzonti di sopravvivenza minimo di 
1 mese

• con identificazione di un periodo più
breve di almeno 1 settimana (fase 
acuta dello shock)

� sono introdotti (Liquidity 
Identity Card) anche indicatori 
di liquidità strutturale

� elementi maggiormente 
prescrittivi:

• requisiti quantitativi in termini di 
profilo di liquidità e livello minimo del 
buffer (ILAS/ILG)

• composizione del liquidity buffer

• reporting

� elementi maggiormente “principle 
based”

• requisiti qualitativi in termini di 
sistemi e processi di controllo del 
rischio di liquidità

• costruzione degli scenari di stress 
(pur con alcune specificazioni più
prescrittive, es. impossibilità di roll 
over del funding wholesale)

*ILAS: Individual Liquidity Adequacy Standard
ILG: Individual Liquidity Guidance
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I grandi Gruppi bancari europei hanno, durante la crisi, rafforzato i propri processi di monitoraggio e gestione 
di liquidità attraverso: 

�formalizzazione/ evoluzione di ruoli e processi (Liquidity Policies & Procedures),

�introduzione di limiti di rischio più stringenti

�costituzione/rafforzamento di liquidity buffers

�rafforzamento dei sistemi informativi dedicati al monitoraggio della liquidità

In assenza di modelli prescrittivi e best practices riconosciute ogni Gruppo ha sviluppato policies, modelli e 
strumenti che riflettono le proprie esperienze, specificità e livello di avversione al rischio (pur recependo le 
linee guida e i principi fissati dai diversi regulators).

approccio generale al “liquidity risk management”
(2/2)

IN
D

U
S

T
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Y

REGULATION vs INDUSTRY

�meno spazio per i modelli interni (soprattutto con riferimento all’approccio del Comitato di Basilea)

�significativi impatti gestionali in termini di ricomposizione dei liquidity buffers e del mix del funding (maggiore 
ricorso a funding a medio/lungo termine e alla raccolta retail)

�ancora incerta l’interpretazione di alcuni parametri che potrebbero influire pesantemente sui costi di adeguamento 
per l’industria (Quantitative Impact Study in corso, anche per calibrare i parametri di riferimento)
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riserve di liquidità | le richieste dei regulators…

� caratteristiche “fondamentali”:
• basso rischio di credito e mercato
• facilità e certezza di valutazione
• bassa correlazione con le dinamiche del 

settore finanziario
• quotati su mercati regolamentati

� caratteristiche “market related”:
• presenza mercato attivo e ampio
• presenza di market makers attivi
• bassa concentrazione del mercato
• titoli soggetti a flight to quality
• tendenzialmente eligible presso BC

� definizione di “liquid assets”:
• cassa e riserve detenute presso BC
• titoli negoziabili emessi o garantiti da 

Stati, Banche Centali, Public Sector 
Entities, enti sovranazionali, con:
– RWA=0 in approccio standard di 

Basilea2
– repo market attivo e “spesso”
– non emessi da banche o da istituzioni 

finanziarie

BASEL COMMITTEE CEBS FSA

� “core” liquidity buffer – 1 week

• eligible in Banca Centrale e altamente 
liquidi nei mercati privati

• liquidabili immediatamente

• senza impatti sul loro valore

� “non core” liquidity buffer – 1 
month:

• è ammessa una definizione più
ampia, purché si dimostri la capacità
di liquidare tali asset in condizioni di 
stress nell’orizzonte definito, ad es:

– tipo emittente

– presenza di mercati attivi e “spessi”

– ... 

� composizione del buffer 
estremamente restrittiva:

• cash e riserve presso BC

• titoli governativi (stati EEA, USA, 
Canada, Giappone, svizzera) o 
emessi da organismi sovranazionali

• almeno 2 rating non inferiori a AA-
/Aa3

• elevato turn-over dei titoli, 
regolarmente realizzato
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riserve di liquidità | titoli detenuti dalle banche
composizione del portafoglio titoli delle ifm

fonte: elaborazioni prometeia su dati BCE

Italia Uem 
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riserve di liquidità | aggiustamento già in atto
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fonte: elaborazioni prometeia su dati mensili Banca centrale europea, Bank of England e Banca d’Italia; dati al 
21/5/10 * i dati negativi sono imputabili a modifiche nel campione delle banche considerate nella rilevazione 
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riserve di liquidità | confronto

Durante la crisi, i Gruppi bancari europei hanno significativamente incrementato la consistenza delle loro 
riserve di liquidità, spesso con riferimento a:

�assets “eligible” presso la Banca Centrale

�con significativa incidenza di operatività “ABACO” e “autocartolarizzazioni”

�quindi non necessariamente liquidi nei mercatiIN
D

U
S

T
R

Y

REGULATION vs INDUSTRY

�gli approcci adottati da tutti i regulator (Basel Committee, CEBS e FSA) introducono forti restrizioni alla inclusione 
nel buffer di liquidità di asset eligible in banca centrale ma non “marketable”

�gli impatti per la banche sembrano essere piuttosto significativi

�attenzione ai Covered Bonds, che, insieme ai corporate bond (non financial) sono ancora oggetto di valutazione 
per l’inclusione o meno nel buffer, nell’accezione del Comitato di Basilea
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riserve di liquidità | cartolarizzazioni

nuove operazioni di cartolarizzazioni

fonte: elaborazioni prometeia su dati European Securitisation Forum
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Since the start of the financial crisis, all 
securitised assets have been retained by 
the the same banks that issued them to be 
used as collateral in the ECB refinancing 
operations. 
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details of covered bond programmes – Italian banks

Forse l’unica forma di emissione bancaria ammissibile per il Liquidity Buffer…
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limiti di breve termine (1/2)

� Liquidity Coverage Ratio  (LCR):

stock of high quality liquid asset

net cash outflow (over 1 month)

• “survival horizon” di 1 mese

• predefinito scenario di stress 
idiosincratico e sistemico

� specifici fattori di stress (% di run-
off / roll-off) per la determinazione 
di in/out flow, distinguono tra:
• poste a vista (retail e SME): 

componente stabile vs meno stabile

• term deposit (retail e SME): 
componente stabile vs meno stabile; in 
parte assimilabili a poste a vista

• controparti wholesale: SME, financial, 
non financial, sovereign, presenza o 
meno di “operational relationship”

• posizioni in derivati e tiraggi da linee di 
credito committed e uncommitted

BASEL COMMITTEE CEBS FSA

� viene lasciata a ogni istituzione la 
definizione di scenari di stress di 
varia natura su cui verificare che 
la banca possa sopravvivere 
senza interventi sul business 
model:

• copertura dello sbilancio a 1 
settimana tramite il “core” buffer

• copertura dello sbilancio a 1 mese 
tramite il “non core” buffer

� livello minimo del buffer in 
funzione di scenari di stress 
(ILAS):

• copertura dello sbilancio a 2 
settimane tramite il solo buffer

• capacità di sopravvivenza ad uno 
stress di almeno 3 mesi, tenendo 
conto anche della valutazione 
qualitativa dei sistemi e processi di 
mitigazione del rischio presenti nella 
banca (stress test, contingency plan, 
...)

≥100%
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limiti di breve termine (2/2)

I Gruppi bancari europei, oltre ad aver aumentato le proprie riserve di liquidità, hanno progressivamente 
previsto limiti più stringenti di liquidità operativa. I limiti introdotti sono in genere:

�gap di liquidità calcolati

• su diversi time buckets, tipicamente 1 giorno, 1 settimana, 2 settimane, 1 mese (a volte fino a 3 e 6 
mesi)

• su un perimetro di riferimento che è in genere quello tipico dell’operatività di tesoreria (escludendo 
l’operatività commerciale, tendenzialmente stabile nel breve termine a livello aggregato), a partire dalla 
ladder operativa di tesoreria

� e/o giorni di sopravvivenza sotto scenari di stress che ogni Gruppo ha disegnato in maniera autonoma

Ogni gruppo ha regole di calcolo che riflettono il proprio livello di avversione al rischio e le esperienze 
maturate durante la crisi.

IN
D

U
S

T
R

Y

REGULATION vs INDUSTRY

�il limite indicato da Basilea non lascia spazio a modelli interni definiti da ogni Istituzione finanziaria (per es. non 
sono ammesse modellizzazioni interne sui flussi comportamentali)

� approccio standardizzato rispetto al quale devono essere ancora definiti/calibrati alcuni aspetti/parametri

� i risultati del QIS potranno confermare se, come sembra, gli oneri saranno significativi per le banche (maggiori 
costi per detenere riserve di liquidità e allungare le scadenze del funding, riducendo la dipendenza dai mercati 
wholesale)
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limiti strutturali (1/2)

� Net Stable Funding Ratio (NSFR):

available amount of stable funding

required amount of stable funding

• “stable funding in uno scenario di 
stress firm-specific prolungato, 

• su un orizzonte temporale superiore a 
1 anno

� sono specificati i fattori (%) per il 
computo di:
• Available Stable Funding, 

distinguendo:
– poste a vista e term deposit (retail e 

SME): componente stabile vs meno 
stabile

– controparti wholesale: SME, financial, 
non financial

• Required Stable Funding
– include le posizioni OBS (es. linee 

committed, impegni, ...)

– include parte del portafoglio titoli 
(anche high quality asset con maturity > 
1 anno)

BASEL COMMITTEE CEBS FSA

� la “Liquidity Identity Card”
definisce un indicatore strutturale 
(Long-Term Funding Ratio), ma 
non fissa un limite specifico:

retail deposit + wholesale funding>1 
anno + equity 

illiquid assets + contingent liabilities

� nell‘ambito dell’Individual Liquidity 
Guidance (ILG), il supervisor può 
definire dei limiti sul profilo di 
funding della banca

≥100%
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limiti strutturali (2/2)

Né i gruppi bancari anglosassoni né quelli di area tedesca hanno in passato avuto limiti di questo tipo 
imposti dai regolatori nazionali. 

In Italia, invece, spesso le banche hanno conservato limiti gestionali che si ispiravano alla “vecchia” regola 2 
di Banca d’Italia delle trasformazione delle scadenzeIN

D
U

S
T

R
Y

REGULATION vs INDUSTRY

�gli approcci adottati da Comitato di Basilea e CEBS sembrano introdurre limitazioni al livello di trasformazione 
delle scadenze per certi versi simili alla nostra regola 2 delle trasformazione delle scadenze

�gli impatti in questo caso sembrano essere più significativi per le banche di matrice anglosassone e/o con un forte 
componente di investment banking
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aspettando B3…

Liquidity Risk Management: disposizioni in materia di governo e gestione del rischio di liquidità delle 
banche e dei gruppi bancari e degli intermediari finanziari iscritti nell’elenco speciale
Banca d’Italia, Documento per consultazione, giugno 2010

� scopo: recepire la direttiva comunitaria 2009/111 (parte del c.d. CRD II), in tema di gestione del rischio di 
liquidità

� tempi: le direttive CRD II devono essere recepite entro il 31 ottobre 2010, le disposizioni nazionali di 
attuazione devono entrare in vigore entro il 31 dicembre 2010

� “principi ed obblighi in materia di liquidità volto ad orientare gli intermediari ad un maggiore rigore nella
gestione di tale rischio ... indirizzare il sistema verso l’osservanza dei vincoli che verranno imposti dal nuovo 
quadro normativo prudenziale internazionale a partire dal 31.12.2012...”

• CEBS, Second part of CEBS’S Technical Advice … , Sept.2008

• BCBS, Principles for sound liquidity risk management and supervision, Sept.2008

• CEBS, Guidelines on Liquidity Buffers & Survival Period, Dec.2009

� “In particolare, talune delle indicazioni fornite dal CEBS in materia di periodi di sopravvivenza e relative 
riserve di liquidità suscettibili di essere modificate dall’impianto regolamentare di Basilea verrebbero riviste 
nella stesura definitiva del presente documento...”

� “Si è altresì anticipato il contenuto di un ulteriore documento CEBS in corso di consultazione relativo al Fund 
Transfer Pricing (CEBS CP 36, mar.2010)”.
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aspettando B3 | disposizioni Banca di Italia: alcuni spunti (1/4)

� Ruolo della Tesoreria: funzione di servizio (centro di costo, non di profitto)
• l‘Organo con funzione di gestione “alloca le funzioni relative alla gestione del rischio di liquidità all’interno della struttura 

organizzativa [...] In particolare, nella definizione della struttura e delle responsabilità dell’unità incaricata della gestione 
della tesoreria quale fornitore o prenditore di fondi per le diverse unità di business, tiene conto della circostanza che essa 
opera prevalentemente come funzione di servizio” (Sez.II,  Il ruolo degli organi aziendali, par.2.2.)

� Ammissibilità dei modelli interni (per intermediari di classe 1 e 2)
• “Nel caso di utilizzo di metodologie interne per la stima dei flussi e deflussi di cassa attesi, gli intermediari adottano ipotesi 

che siano ragionevoli e prudenti. Tali metodologie devono essere fondate e ben documentate e sottoposte ad un processo 
di valutazione interna [...]”

• “Si introduce la possibilità di tener conto, a fini di una prudente gestione del rischio, dei risultati derivanti da modelli interni 
(non oggetto di convalida da parte dell’OdV); tale possibilità dovrebbe essere utilizzata dagli intermediari di maggiore 
dimensione, identificati in base alle classificazioni a fini ICAAP (classi 1 e 2)” (Sez.III, Processo di gestione del rischio di 
liquidità, par. 2.)

� Limiti sia di breve che di medio/lungo termine
• “I limiti operativi sono uno degli strumenti principali di attenuazione del rischio di liquidità sia a breve termine (di norma fino 

ad un anno) sia strutturale (di regola oltre un anno)” (Sez.III, Processo di gestione del rischio di liquidità, par. 4.2.)

• “La soglia di tolleranza al rischio di liquidità deve essere coerente con le misure adottate per la determinazione del rischio 
di liquidità sia a breve termine, di norma fino a 1 anno [...] sia per scadenze maggiori (disavanzi massimi accettabili con 
riferimento a determinate scadenze benchmark, ad esempio fino a 5 o 10 anni)” (Sez.II, Il ruolo degli organi aziendali, par. 
3.)
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aspettando B3 | disposizioni Banca di Italia: alcuni spunti (2/4)

� Riserve liquidità
• le riserve di liquidità possono comprendere:

– cassa e depositi liberi detenuti presso banche centrali;

– attività prontamente liquidabili, (cd. “riserve di prima linea”), idonee a fronteggiare situazioni di stress nell’orizzonte 
temporale di breve periodo, quali, ad esempio, strumenti finanziari utilizzabili per il rifinanziamento presso le banche 
centrali;

– altre attività finanziarie (cd. “riserve di seconda linea”) caratterizzate da elevata liquidabilità in situazioni di stress per 
orizzonti temporali più lunghi, senza incorrere in significative perdite rispetto al valore contabile (“fire sales”).

• dalle riserve di liquidità sono escluse le seguenti attività:

– quote di OICR;

– attività inserite nel portafoglio “attività detenute fino alla scadenza”, se non stanziabili per operazioni di rifinanziamento 
presso le banche centrali;

– partecipazioni;

– titoli strutturati.

(Sez.III, Processo di gestione del rischio di liquidità, par. 4.1.)

� Concentrazione
• “Gli intermediari adottano strategie, politiche e procedure per limitare l’eccessiva concentrazione delle fonti e dei canali di 

finanziamento e delle controparti con cui operano, ed assicurare un’adeguata diversificazione per scadenza residua delle 
passività” (Sez.III, Processo di gestione del rischio di liquidità, par. 4.3.)
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aspettando B3 | disposizioni Banca di Italia: alcuni spunti (3/4)

� Rischio di liquidità infraday: presidi specifici
• “Gli intermediari che partecipano ai sistemi di pagamento, regolamento e compensazione si dotano di adeguate strategie 

e procedure per il presidio della liquidità infra-giornaliera, al fine di essere in grado di adempiere nel continuo alle proprie 
obbligazioni, sia in condizioni di normale corso degli affari, sia in situazione di stress”

• “La gestione infragiornaliera della liquidità comporta quanto meno:

– il monitoraggio nel continuo e il relativo controllo dei flussi di cassa, disponendo di affidabili e tempestive previsioni della 
successione degli stessi all’interno del singolo giorno lavorativo;

– la predisposizione di riserve di liquidità specifiche per l’operatività infragiornaliera, utilizzabili a fronte del manifestarsi di 
situazioni di stress;

– la definizione, nell’ambito dei piani di emergenza (CFP), di specifiche azioni da intraprendere in ipotesi di illiquidità
improvvisa dei mercati, con una chiara definizione dei ruoli e delle responsabilità delle unità organizzative coinvolte;

– la definizione di scenari di stress che prevedano almeno il default di un importante operatore partecipante ai sistemi di 
pagamento e di regolamento dei titoli sui quali l’intermediario è esposto”

(Sez.III, Processo di gestione del rischio di liquidità, par. 5.)

� Stress test: consolidato + individuale
• “Nel caso di gruppi bancari le prove di stress vanno effettuate sia su base consolidata sia su base individuale” (Sez.III, 

Processo di gestione del rischio di liquidità, par. 3.)
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aspettando B3 | disposizioni Banca di Italia: alcuni spunti (4/4)

� Sistema di prezzi interni di trasferimento dei fondi (FTP): obbligatorietà per banche di classe 1 
e 2
• “l’organo con funzione di supervisione strategica [...] approva i principi relativi alla definizione del sistema di prezzi per il 

trasferimento interno dei fondi ...” (Sez.II,  Il ruolo degli organi aziendali, par.2.1.)

• “Gli intermediari si dotano di un sistema di prezzi di trasferimento interno dei fondi integrato nei sistemi di governo 
dell’azienda...”

• “Nella formulazione dei prezzi interni di trasferimento gli intermediari devono tenere conto della componente connessa con 
il rischio di liquidità generato dalle singole unità di business [...] Il sistema determina i prezzi sulla base dei benefici e dei 
costi direttamente e indirettamente riferibili a tutte le poste attive e passive rilevanti, anche fuori bilancio”. Vengono fornite 
indicazioni specifiche per: depositi a vista, attività di trading, aperture di credito irrevocabili e non.

• “In ragione della complessità dell’implementazione di sistemi di misurazione e trasferimento del costo della liquidità, 
l’obbligo dell’adozione di un sistema di prezzi è previsto solo per intermediari di maggiore dimensione (classi 1 e 2 a fini 
ICAAP) (Sez.III, Processo di gestione del rischio di liquidità, par. 7.)

• la funzione di Risk Management “concorre allo sviluppo e valuta il sistema di prezzi di trasferimento interno dei fondi 
(Sez.IV, Sistema dei controlli interni, par.3.)

• “La funzione di revisione interna effettua verifiche periodiche su [...] il sistema di prezzi di trasferimento interno dei fondi”

� Informativa pubblica: su base annuale (in nota integrativa) 
• “Gli intermediari forniscono, su base annuale, un’informativa pubblica sulla posizione di liquidita e sui presidi di governo e 

gestione del rischio al fine di consentire ai partecipanti al mercato di avere un giudizio informato sulla solidità di tali presidi 
e sulla relativa esposizione” (Sez.III, Processo di gestione del rischio di liquidità, par. 9.)
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conclusioni (1/2)

Il framework proposto dal Comitato di Basilea sembra piuttosto “radicale”...

L’industria bancaria ha espresso molto chiaramente, nei commenti inviati in risposta al Cons.Doc., le 
proprie preoccupazioni:
� gli scenari di stress (e relativi parametri) identificati per gli standard sono troppo estremi ed irrealistici

� la definizione del buffer è troppo restrittiva

� il NSFR comporterà una riduzione nella possibilità di trasformare le scadenze da parte degli intermediari:

• reverse maturity transformation?

• trasferimento del rischio di trasformazione dalle banche ai privati?

� il rischio è che tutto ciò comporterà una riduzione nell’offerta di credito, maggiori costi e, in 
ultima analisi, impatti negativi sulla crescita e sulla (già fragile) ripresa economica

Can we afford our financial system? The answer is no. Understanding 
why this is so is a necessary condition for evaluating ideas for reform. 
The more aware of the risks one is, the more obvious it becomes that 
radicalism is the safer option. 

Martin Wolf  - Associate editor and chief economics commentator at the Financial Times
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conclusioni (2/2)

Il QIS è ancora in corso, ma l’impressione è che gli impatti sul sistema bancario del nuovo 
framework – se fosse attuato senza variazioni rispetto alla proposta – sarebbero significativi.

� alcuni dei parametri definiti per gli standard potrebbero/dovrebbero essere ricalibrati

� approccio “binario” per il liquidity buffer: titoli “on/off the run” (possibili impatti per es. di un 
downgrade del debito sovrano...)

Ritorno al passato?

� standardized approach (one-size-fits-all)

� vincoli regolamentari 

� Risk Management

“Il monitoraggio del rischio di liquidità [...] prevede un costante confronto tra la funzione risk 
management e quella di tesoreria”

(Banca d’Italia, Disposizioni in materia di governo e gestione del rischio di liquidità, documento per consultazione, giu.2010)

� modelli gestionali interni

� scelte gestionali

� Treasury Dep.
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