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Abstract

La Capital Requirements Regulation (CRR) in vigore dall’l gennaio 2014 definisce (art. 34 e 105) gli
obblighi per le istituzioni finanziarie relativi agli aggiustamenti di valutazione prudenziali delle posizioni
misurate al fair value, da detrarre dal common equity tier 1 capital.

L'European Banking Authority (EBA) ha pubblicato in luglio 2013 un Consultation Paper contenente un
draft Regulatory Technical Standards (RTS) e organizzato un primo Quantitative Impact Study (QIS)
terminato il 15 novembre 2013. La finalizzazione dei RTS ¢ prevista per il Q2 2014, e la loro approvazione da
parte dell’UE per il Q3 2014.

L'EBA prevede due modalita di approccio alla prudent valuation: il “simplified approach”, applicabile
dalle istituzioni con somma dei valori assoluti di attivita e passivita valutate al fair value inferiore a €15
miliardi, molto semplice ma punitivo, e il “core approach”, che richiede il calcolo di nove diverse categorie
di Additional Valuation Adjustment (AVA).

Il calcolo degli AVA, con le indicazioni attualmente dei regulators, ed in mancanza di una prassi di
mercato, pone una serie di criticita legate all'incertezza sulla data di prima applicazione, sul perimetro di
applicazione, sulla definizione, sui dati e gli algoritmi necessari al calcolo concreto degli AVA.

Il Gruppo di Lavoro AIFIRM si propone di elaborare e pubblicare un Position Paper volto ad approfondire
il tema della prudent valuation, a declinare il significato degli AVA, a sviluppare pratiche operative di
calcolo, ad affrontare le conseguenze organizzative. Il Position Paper AIFIRM si propone di rappresentare la
documentata opinione dei risk manager italiani e di contribuire a stabilire una best practice nazionale ed
internazionale.
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1. INTRODUZIONE

Questo documento descrive I'impostazione e I'attivita del Gruppo di Lavoro AIFIRM “Prudent Valuation”.
Nel par. 2 si inquadra il tema nell’ambito della normativa UE vigente [CRR13] e dei “Regulatory Technical
Standards” (RTS) dell’European Banking Authority (EBA). Nel par. 3 si descrive il Gruppo di Lavoro AIFIRM in
termini di obiettivi, tempi, modalita di lavoro e composizione. Nel par. 5 si riporta una breve bibliografia di
riferimento.

2. PRUDENT VALUATION

2.1. Normativa UE

La normativa “Regolamento UE N. 575/2013 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 26 giugno 2013
relativo ai requisiti prudenziali per gli enti creditizi e le imprese di investimento” (CRR — Capital
Requirements Regulation) [CRR13] definisce all’art. 105 “Requisiti per la valutazione prudente” gli obblighi
per le istituzioni finanziarie relativi agli aggiustamenti di valutazione prudenziali. Tali requisiti sono volti a
garantire il raggiungimento di un appropriato grado di certezza valutativa, con particolare riferimento alla
natura dinamica delle posizioni del portafoglio di negoziazione. L'Art. 34 “Rettifiche di valore
supplementari” stabilisce che il perimetro di applicazione dell’art. 105 sono tutte le posizioni misurate al
valore equo (fair value), e che le rettifiche di valore prudenziale devono essere detratte dal capitale
primario di classe 1 (Common Equity Tier 1 Capital). La normativa ¢ in vigore dall’l gennaio 2014.

2.2. Attivita EBA

Il gia citato art. 105 comma 14 conferisce mandato all’'European Banking Authority (EBA) di elaborare
progetti di norme tecniche di regolamentazione (RTS — Regulatory Technical Standards) per specificare le
condizioni di applicabilita dei requisiti prudenziali, e di presentarli alla Commissione entro I'1 febbraio 2015.
L'EBA ha pubblicato un primo draft RTS sotto forma di Discussion Paper in novembre 2012 [EBA12a] e
aperto una prima fase di consultazione dal 13 novembre 2012 al 13 gennaio 2013. Ha quindi pubblicato una
seconda versione sotto forma di Consultation Paper in luglio 2013 [EBA13a], e aperto una seconda fase di
consultazione dal 10 luglio all’8 ottobre 2013. L’'EBA ha inoltre organizzato un primo Quantitative Impact
Study (QIS) [EBA13b] “on a best effort basis”, terminato il 15 novembre 2013, fornendo un report standard
da compilare e una serie di domande e risposte [EBA13c]. La finalizzazione dei RTS € prevista per il Q2
2014, e la loro approvazione da parte dell’UE per il Q3 2014.

2.3. Additional Valuation Adjustment

La normativa UE [CRR13], art. 105 commi 10 e 11, prevede esplicitamente la considerazione di nove
diversi Additional Valuation Adjustment (AVA):

1.incertezza delle quotazioni di mercato,

2.costi di chiusura,

3.differenziali creditizi non realizzati,

4.rischi del modello,

5.posizioni concentrate,

6.costi di investimento e di finanziamento,

7.costi amministrativi futuri,

8.chiusure anticipate delle posizioni,

9.rischi operativi.
Tali AVA sono ripresi e declinati nel Consultation Paper [EBA13a], sez. 3, artt. 7-16. L'art. 17 fornisce
indicazioni su come aggregare gli AVA in un valore finale da detrarre dal capitale primario di classe 1.

2.4. Simplified approach vs core approach
Il Consultation Paper [EBA13a] prevede due modalita di approccio alla prudent valuation, come segue.
o Simplified approach: applicabile facoltativamente dalle istituzioni con somma dei valori assoluti di
attivita e passivita valutate al fair value inferiore a €15 miliardi, definisce I’AVA totale come la somma
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fra il profitto non realizzato sulle posizioni al fair value, pesato al 25%, e la somma dei valori assoluti
di tutte le posizioni valutate al fair value, pesata all 0.1%.

o Core approach: obbligatorio per le istituzioni che superano il limite di cui al punto precedente,
prevede invece il calcolo di tutti i singoli AVA elencati nel par. 2.3 in base ad un livello di confidenza
del 90% oppure, in subordine, sulla base di un giudizio esperto.

2.5. Criticita

Il calcolo degli AVA, presenta, al momento, le seguenti criticita.

o Data di prima applicazione: una interpretazione letterale della CRR, in vigore dal 1° gennaio 2014,
pone tale data al termine del Q1 2014. Una interpretazione piu flessibile pospone tale data a dopo la
pubblicazione degli RTS EBA e la loro approvazione da parte dell’UE, al termine del Q3 2014. Al
momento non risultano comunicazioni ufficiali.

o Prudent value vs fair value: il concetto di prudent value e di AVA é riferito al concetto di fair value,
che pud a sua volta essere declinato e implementato in maniera diversa. Pertanto, diverse istituzioni
con diverse politiche del fair value potranno calcolare un diverso fair value e un diverso prudent
value/AVA. Un esempio ¢ il calcolo delle componenti di rischio di credito e di finanziamento
(CVA/DVA/FVA) nel fair value dei derivati.

o Perimetro di applicazione: ricomprende tutte le posizioni valutate al fair value, ma richiede
particolare attenzione ad una serie di casi particolari, come le attivita di market making, di hedge
accounting, le operazioni infragruppo, etc. che influenzano in maniera determinante il calcolo degli
AVA.

o Definizione degli AVA: la [CRR13] riporta soltanto un elenco di AVA. Sia il CP [EBA13a] che il QIS
[EBA13b], [EBA13c] riportano alcune indicazioni sotto forma di definizioni generali e linee guida. Tali
indicazioni non sono sufficienti per un calcolo univoco e non ambiguo degli AVA, ma richiedono un
lavoro di approfondimento e interpretazione, sia per individuare la corretta metodologia di calcolo
che il perimetro di applicazione. Al momento, altre istituzioni nazionali (ad es. Banca D’ltalia, ABI, etc.)
non hanno fornito indicazioni addizionali. Anche le altre istituzioni europee non hanno messo a
disposizione materiale utile. Soltanto alcune societa di consulenza hanno pubblicato del materiale
introduttivo [EY13a][EY13b][DE13a]. Infine, non & nota una prassi di mercato consolidata a cui fare
riferimento. Tale situazione di incertezza & destinata, sperabilmente, a migliorare, se non altro con
con la pubblicazione dei risultati del QIS e degli RTS definitivi da parte dell’EBA.

o Calcolo degli AVA: il simplified approach risulta molto semplice da applicare, ma anche molto
punitivo, mentre il core approach risulta piu complicato ed incerto, ma piu favorevole. Il calcolo
effettivo degli AVA nel core approach richiede la disponibilita di una grande quantita di dati,
opportunamente aggregati, solo una parte dei quali puo essere gia a disposizione dell’ente per fini di
bilancio o di risk management, mentre la restante parte richiede interventi IT e calcoli appositi.

o Coordinamento interno: la raccolta dati e il calcolo degli AVA richiede, tipicamente, uno intervento
coordinato fra le diverse funzioni dell’istituzione, in particolare il Front Office, il Risk Management,
I’Amministrazione e I'IT. Il consolidamento del processo interno puo richiedere l'intervento delle
funzioni Organizzazione e Audit.

o Impatti di capitale: a seconda della metodologia di calcolo adottata, il prudent value puo differire in
maniera significativa dal fair value, originando degli AVA significativi e quindi degli impatti di capitale
importanti.

In conclusione, il calcolo degli AVA richiede, in pratica, un lavoro di riflessione ed approfondimento. Da

qui la costituzione del Gruppo di Lavoro AIFIRM, come descritto nel prossimo par. 3.

3. GRurPO DI LAVORO AIFIRM

3.1. Obiettivi

Il Gruppo di Lavoro (GdL) istituito da AIFIRM si propone di elaborare e pubblicare un Position Paper
“Prudent Valuation” a nome AIFIRM. Il Position Paper ¢ volto a rappresentare la documentata opinione dei
risk manager italiani e a contribuire a stabilire una best practice nel panorama bancario nazionale ed
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internazionale. Il documento & di tipo tecnico/operativo, volto ad approfondire il tema della prudent
valuation, gli aspetti normativi, a declinare il significato degli AVA, a sviluppare pratiche operative di calcolo
ricorrendo ad esempi significativi, ad affrontare le conseguenze IT ed organizzative. Il tema deve essere
inquadrato nel contesto della normativa europea e delle migliori pratiche internazionali, con particolare
riferimento alla realta delle banche italiane.

3.2. Modalita di lavoro

Il GdL opera nel periodo gennaio — giugno 2014. Si riunisce una prima volta entro gennaio 2014 per
impostare i lavori. Si riunisce quindi periodicamente, circa una volta al mese, per mettere a fattor comune
gli approfondimenti effettuati sul tema e monitorare 'andamento dei lavori. Il resto dell’attivita verra
effettuata a distanza e/o tramite incontri personali. Si valutera I'utilizzo di opportuni strumenti informatici
(mailing list, cartella condivisa online).

Data la complessita dell’argomento, il GdL si articola in sottogruppi di lavoro (sGdL) dedicati
all’approfondimento di aspetti specifici, legati ai vari AVA. La suddivisione e il calendario dei lavori saranno
concordati nell’ambito della prima riunione.

3.3. Composizione

Il GdL si inserisce nell’ambito della Commissione AIFIRM “Rischio di Mercato”. E' composto da soci
AIFIRM che desiderano approfondire il tema e partecipare alla definizione di un quadro interpretativo e
operativo, espresso nel position paper AIFIRM. Il GdL puo accogliere anche non soci AIFIRM, che ne
condividono le finalita e I'impostazione. Le aree di competenza da coprire ai fini dello svolgimento
dell’attivita sono le seguenti:

O normativa
o bilancio
o pricing di derivati e titoli
o trading
o risk management
olT
O organizzazione

4. DATE IMPORTANTI

4.1. Normativa

10 luglio 2013: pubblicazione Consultation Paper EBA [EBA13a].

15 novembre 2013: termine QIS EBA [EBA13b].

1 gennaio 2014: entrata in vigore della CRR [CRR13].

31 marzo 2014: probabile prima applicazione della Prudent Valuation

30 Giugno 2014: finalizzazione RTS EBA e probabile seconda applicazione Prudent Valuation
30 settembre 2014: applicazione della Prudent Valuation.

O O O O O O

4.2. GdL AIFIRM

Gennaio 2014: prima riunione.

Febbraio-maggio 2014: riunioni intermedie.

Giugno 2014: termine dei lavori.

Entro settembre 2014: consegna e pubblicazione del position paper.

O O O O

5. BIBLIOGRAFIA

5.1. Normativa
[CRR13] Unione Europea, “Regolamento UE N. 575/2013 del Parlamento Europeo e Del Consiglio relativo
ai requisiti prudenziali per gli enti creditizi e le imprese di investimento e che modifica il regolamento
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(UE) n. 648/2012”, Gazzetta Ufficiale dell’Unione Europea, L 176/1, 27 giugno 2013,
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2013:176:0001:0337:IT:PDF.

[EBA12a] EBA, Discussion Paper EBA/DP/2012/03, 13 novembre 2012, http://www.eba.europa.eu/-/eba-
discussion-paper-on-draft-regulatory-standards-on-prudent-valuation.

[EBA13a] EBA, Consultation Paper EBA/CP/2013/28, 10 luglio 2013, http://www.eba.europa.eu/regulation-
and-policy/market-risk/draft-requlatory-technical-standards-on-prudent-valuation.

[EBA13b] EBA, Quantitative Impact Study on prudent valuation, novembre 2013,
http://www.eba.europa.eu/-/eba-launches-gis-exercise-on-prudent-valuation.

[EBA13c] EBA, Questions and Answers on prudent valuation, ottobre 2013, http://www.eba.europa.eu/-
/revised-fags-on-prudent-valuation-g-1.

[IASB11] IASB, “IFRS 13 Fair Value Measurement “, maggio 2011, http://www.ifrs.org.

5.2. Contributi

[EY13a] Ernst & Young, “Prudent Valuation”, 24 maggio 2013.

[EY13b] Ernst & Young, “BIS /Il — Prudent Valuation — AVAs Overview and relations to IFRS13”, July 2013.

[DE13a] Deloitte, “Prudent Valuation”, agosto 2013, http.//www.deloitte.com/assets/Dcom-
Belgium/Local%20Assets/Documents/EN/Insights/FSi/be-fsi-
prudentvaluation_ebaconsultationpaper _aug2013.pdyf.

5.3. Letteratura scientifica
[TBD] Da approfondire a cura del Gruppo di Lavoro AIFIRM.

AIFIRM-PrudentValuation-Abstract-v4.doc Pag. 7di7



	1. Introduzione
	2. Prudent valuation
	2.1. Normativa UE
	2.2. Attività EBA
	2.3. Additional Valuation Adjustment
	2.4. Simplified approach vs core approach
	2.5. Criticità

	3. Gruppo di lavoro AIFIRM
	3.1. Obiettivi
	3.2. Modalità di lavoro
	3.3. Composizione

	4. Date importanti
	4.1. Normativa
	4.2. GdL AIFIRM

	5. Bibliografia
	5.1. Normativa
	5.2. Contributi
	5.3. Letteratura scientifica


