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EDITORIALE

Cari Lettori,

quest’anno la Convention di AIFIRM ¢ interamente dedicata al rischio di credito che riteniamo
essere il nodo cruciale, in questo sesto anno di crisi economica finanziaria, per 1’equilibrio
reddituale del sistema bancario italiano ed europeo.

La diminuzione del fatturato delle imprese, dei redditi delle famiglie e la crisi immobiliare hanno
deteriorato la qualita del portafoglio e diminuito la domanda di credito.

L’inversione di crisi che ci aspettiamo in Italia a partire dal terzo trimestre comportera una
parziale ripresa delle erogazioni che dovranno tuttavia confrontarsi con un sistema di valutazione
basato su un periodo di crisi e quindi penalizzante per le imprese, d’altra parte le banche stesse,
con le nuove regole di Basilea 3, avranno difficolta a sostenere le aziende nella fase di ripresa
economica.

La risposta del sistema bancario non puo prescindere da una riconsiderazione dei processi e della
stessa struttura del business concentrando le energie non solo sui sistemi di controllo ma anche, e
soprattutto, sulla gestione dell’intero processo del credito.

Tra le notizie associative Vi segnaliamo quella del Syllabus Aifirm che intende offrire ai Docenti
universitari un programma didattico al quale i1 risk manager aderenti all’associazione sono
propensi a riconoscere un valore “segnaletico”, anche in fase di selezione dei collaboratori.

Non un “bollino di qualita” ma una “carta d’identita” che aiuti a riconoscere rapidamente un
insegnamento allineato alle attese dei professionisti del settore. In altri termini, un marchio di
conformita rispetto alle aspettative, legittime ma certo non esaustive, di una comunita
professionale che guarda all’Universita con rispetto e attenzione.

Con la Convention si chiudono inoltre i lavori delle Commissioni Rischi parametro e banche
medio piccole e si valuteranno le idee per le nuove Commissioni che ci impegneranno nel 2014.

E’ un piacere, infine, comunicarvi che in questi giorni sara disponibile il nuovo sito Aifirm, uno
strumento di dialogo con 1 soci pit moderno e al passo con le prossime sfide.

Maurizio Vallino e Corrado Meglio
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IFRS 9: un nuovo approccio per la valutazione dei crediti

di Riccardo Cairo, Cristina Caprara e Elio Novembre (CRIF)

1. Introduzione
La crisi globale avviata nel 2008 e poi proseguita sotto forma di tensioni sul mercato del debito sovrano ha messo in evidenza
due aspetti critici dell’attuale principio contabile IAS 39:

e [’attivita di provisioning basata sul concetto di “incurred-loss” induce un ritardo fisiologico nel riconoscimento delle
perdite di valore, dato che le svalutazioni vengono contabilizzate solo quando si manifesta ’evento che causa la
perdita (c.d. “impairment trigger event”);

® i ¢ assistito al proliferare di un’ampia varieta di modelli di provisioning a seconda del paese di riferimento e della
natura dell’asset in questione; questa complessita metodologica ha sicuramente contribuito a ridurre la trasparenza e
le opportunita di valutazione degli asset finanziari.

In questo scenario, lo IASB in Europa e il FASB in America hanno proposto un modello di provisioning (il Three-Bucket ed il
Current Expected Credit Loss rispettivamente) che, pur avendo differenti approcci metodologici, risulta maggiormente
orientato ad un’ottica di analisi forward-looking: 1’obiettivo comune ¢ fornire un nuovo framework di riferimento per le
istituzioni finanziarie per il riconoscimento e la valutazione dei crediti, delineando un sistema di provisioning adeguato al
rischio assunto.

E importante notare come le due commissioni non abbiano delineato i nuovi principi all’interno di un modello specifico ma si
siano limitate a definire un set operativo di principi guida sulla base dei quali un’istituzione finanziaria pud impostare il
proprio approccio interno.

A parere di chi scrive, alcuni elementi metodologici del nuovo modello non ancora delineati possono influenzare
significativamente la quantificazione degli accantonamenti e la loro volatilita. In particolare, tra gli aspetti meritevoli di
considerazione, rilevano il legame con il pricing al momento dell’origination, la definizione dell’evento trigger tale da
comportare una rettifica/ripresa di valore e la metodologia di inferenza delle curve di default lifetime.

2. L’approccio per il mercato europeo: ’'IFRS 9

Il modello Three-Bucket prevede la classificazione degli strumenti finanziari in tre classi o “bucket”, a ciascuno dei quali
corrisponde una differente rischiosita e una specifica quantificazione delle rettifiche di valore.

Escludendo alcune tipologie di operazioni sulle quali ¢ previsto un regime piu “lineare”, si prevede che I'impairment sia
determinato in tre fasi:

Bucket 1. Dal momento dell’erogazione/acquisizione fino a che non si manifestino segnali di peggioramento
del merito creditizio o nel caso di esposizioni classificate come “low credit risk” in sede di rilevazione iniziale, le
rettifiche di valore corrispondono alle perdite attese legate al verificarsi del default nei 12 mesi successivi alla
data di riferimento di bilancio (“12-month expected credit losses”);

Bucket 2. Nel momento in cui si registra un “significativo incremento del rischio di credito” e tale rischio non
sia considerato basso, & necessario accantonare una quota pari alla perdita attesa lungo l’intera vita delle
esposizioni creditizie (life time expected credit losses). Non vengono rilevate in questa classe le esposizioni che
alla data di riferimento del bilancio sono valutate a “basso rischio di credito” (low credit risk);

Bucket 3. Le attivita finanziarie raggruppate in questa classe presentano un’oggettiva evidenza di
deterioramento, per cui richiedono il calcolo delle rettifiche di valore utilizzando il concetto di lifetime expected
credit losses e la contabilizzazione netta degli interessi attivi in bilancio.

L’approccio ¢ funzionale ad agganciare il deterioramento della qualita creditizia del debitore ad un graduale incremento delle
rettifiche e delle svalutazioni; cio richiede una costante attivita di tracking’ sull’evoluzione di ciascuna esposizione creditizia
in modo da rilevare eventuali transizioni tra le classi (bucket) e aggiornare conseguentemente il computo della perdita attesa e
del relativo impatto sulle voci di bilancio.

La determinazione dell’impairment si basa sulla definizione di perdita attesa: il paragrafo B27 chiarisce come “expected credit
losses are an estimate of the present value of all cash shortfalls over the remaining life of the financial instrument. A cash
shortfall is the difference between the cash flows that are due to an entity in accordance with the contract and the cash flows
that the entity expects to receive”. Inoltre, ai fini della quantificazione dell’impairment, ¢ richiesto di disporre di stime legate
in modo consistente ai principali indicatori di andamento del ciclo economico (come ad esempio il tasso di disoccupazione e
I’andamento del mercato immobiliare, etc.), al fine di rendere robuste le stime di perdita.

Attraverso la stima dei flussi di cassa attesi, la perdita attesa ¢ calcolata nel continuo lungo la vita dell’operazione ed ha un
impatto diretto sul margine di interesse attraverso la differenza tra I’interesse contrattuale e 1’accantonamento a fronte della
perdita attesa stessa.

" In via transitoria, lo JASB prevede espressamente che “if, at the date of initial application of this [draft] IFRS, determining the credit risk
as at the initial recognition of a financial instrument would require undue cost or effort, the loss allowance or provision shall be
determined only on the basis of whether the credit risk is low (..) at each reporting date until that financial instrument is recognized”.
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Dal momento dell’origination/acquisizione fino al verificarsi di un “significativo incremento del rischio di credito”, le perdite
attese sono calcolate utilizzando una stima su base annuale (“12-month expected credit losses”). Queste ultime sono definite
come una porzione della perdita attesa lifetime.

Il concetto di “significativo incremento del rischio di credito” ¢ formalmente legato al verificarsi di marcate variazioni relative
della PD, ad eccezione delle esposizioni classificate come “low credit risk”; cid implica che ¢ la qualita creditizia della
controparte a definire I’evoluzione della potenziale perdita sull’esposizione, ponendosi quindi un passo avanti rispetto alla
funzione informativa dei valori di LGD.

Si pud notare come questo modello contabile aggancia le proprie aspettative di recupero alle dinamiche della capacita di
rimborso della controparte (piuttosto che alla quantificazione delle perdite osservate), con 1’obiettivo primario di assicurare
un’attivita di provisioning strettamente collegata al pricing al momento dell’erogazione e soggetta nel continuo a
valutazioni/ribilanciamenti tempestivi attraverso lo strumento del monitoring on-going sia analitico che di portafoglio.?

Il nuovo IFRS 9 presenta, infatti, un modello contabile di impairment in cui la copertura delle perdite attese, attraverso il
provisioning, & un processo dinamico che viene avviato al momento dell’origination con un pricing appropriato e prosegue
lungo I’intera vita dell’operazione. Risulta chiaro come il pricing costituisca un punto di fondamentale attenzione, in quanto
rappresenta una forma di remunerazione graduale del rischio di credito che, se ben ponderata, conduce ad un’adeguata
copertura delle perdite attraverso gli interessi attivi maturati.

E implicito assumere che I’impatto del modello di impairment sul bilancio sia correlato all’adeguatezza della valutazione del
pricing del credito al momento dell’erogazione: un pricing scarsamente correlato al profilo di rischio, puod infatti essere
responsabile di un maggiore provisioning a conto economico.

L’approccio di risk-based pricing permette di personalizzare il processo del credito in base alla propria struttura dei costi e
degli obiettivi di redditivita, definendo un prezzo di erogazione commisurato al profilo del cliente, alle caratteristiche del
contratto e alle garanzie reali. Il modello di pricing identifica quel valore del tasso di interesse che rende equivalenti i flussi
scontati di costo e ricavo derivanti dall’operazione, dove i ricavi si evolvono secondo un processo stocastico ed i costi invece
hanno natura deterministica. Sviluppando una metodologia totalmente in linea con ’approccio di valutazione al fair value, il
modello di pricing determina il tasso di interesse minimo da applicare al contratto in grado di remunerare i fattori di costo e le
fonti di finanziamento coinvolti nell’operazione.

Si utilizza un albero binomiale per stimare i ricavi attesi dall’operazione lungo tutto il piano di ammortamento in funzione
della probabilita di default, della probabilita di sopravvivenza, della probabilita di estinzione anticipata, del tasso di recupero e
del valore delle garanzie.

L’approccio risk-based pricing consente cosi di strutturare un’offerta commerciale coerentemente con i propri vincoli interni -
il costo del rischio, i costi operativi, la liquidita - e con i propri obiettivi di profitto in termini di remunerazione del capitale,
garantendo una corretta valutazione iniziale dell’attivita in linea con i dettami normativi.

Sviluppando la stessa metodologia di calcolo, basata sul modello binomiale rappresentato di seguito nella figura 1, € possibile
stimare i flussi di cassa attesi lungo I’intero piano di ammortamento per determinare le perdite attese lifetime funzionali al
calcolo dell’attivita di provisioning.

2 Questo quadro operativo delinea due punti di attenzione:
- una valutazione precisa sulle perdite & possibile solo al momento del write-off,;
- la copertura incassata tramite gli interessi attivi maturati si avrebbe solo ed esclusivamente alla scadenza dell’operazione, non
facilitando una gestione delle perdite che si concentrano nel breve periodo.
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Default: CF = (1-LGD,)x EAD,

3%
PP,
&
PP,
Prepayment: CF = EAD, PP, Maturity: CF = EAD,

In ogni intervallo temporale, i flussi di cassa attesi (CF) sono determinati sulla base del payment scheduling e dei seguenti
fattori di rischio:

= PD = probabilita marginale di default

= LGD = Loss Given Default

= EAD = esposizione in caso di default

= PP = probabilita di estinzione anticipate
Sviluppando il piano di ammortamento, i ricavi al netto delle perdite sono calcolati considerando le probabilita di default
marginali di lungo termine, il tasso di recupero e la probabilita di estinzione anticipata. La valutazione al fair value
dell’esposizione si ottiene infine scontando gli stessi flussi di cassa attesi sulla base di un opportuno tasso di sconto.

Figura 1

In questo quadro, due tra gli aspetti piu delicati dell’intero processo di determinazione degli accantonamenti secondo la nuova
normativa sono inerenti a:

e lastima delle curve di default LT (lifetime);

e la corretta attribuzione dei crediti al bucket di riferimento.

I sistemi di rating sono il candidato naturale sia per quantificare 1’evoluzione del rischio di lungo termine, sia per misurare la
variazione della probabilita di default sulla base della quale attribuire i crediti al relativo bucket di riferimento; in attesa di piu
precise indicazioni normative sulle soglie da applicare per le variazioni relative della PD, un eventuale
miglioramento/peggioramento del merito creditizio pud essere segnalato da un salto della classe di rating rispetto alla
valutazione iniziale.

Quest’approccio ha il pregio di garantire un’attivitd di provisioning trasparente ed in linea con la prassi operativa sulla
gestione del rischio.

Per quanto concerne la determinazione delle curve di rischio di lungo termine, si possono adottare tecniche molteplici, tra cui
si distinguono, nella credit industry, le catene markoviane e 1’approccio basato sulle vintage analysis.

Le catene di Markov definiscono un sistema dotato di un numero finito di stati {1,2,...,n} nel quale la probabilita di uno stato i
al tempo t ¢ determinata univocamente in funzione dello stato del sistema al tempo immediatamente precedente (t-1); sulla
base di quanto esposto, si puo costituire la corrispondente matrice di transizione M, tale da considerare tutti i passaggi tra i
differenti stati del sistema applicando le relative funzioni di probabilita (p;).

Fi=zij=1 + PFi=1j=n

i=mj=1 Pi=nj=n

dove
pij: ¢ la probabilita che il sistema passi dallo stato i allo stato j

NEWSLETTER AIFIRM RISK MANAGEMENT MAGAZINE Anno8N°3 -6




Ipotizzando che la matrice di transizione sia omogenea, ovvero che le probabilita siano indipendenti dal fattore tempo, si
definisce (V,) il vettore delle frequenze degli n stati al tempo k: il processo di markov assume cosi che la distribuzione degli n
stati al tempo k sia derivabile conoscendo unicamente la matrice di transizione M e la distribuzione del vettore delle frequenze
degli n stati al tempo k-1:

vy = Vg x M

La matrice di transizione descrive la migrazione dei crediti tra le classi di rating, tracciando il passaggio a default come stato
assorbente, su di un orizzonte temporale tipicamente annuale. Conoscendo la distribuzione delle esposizioni all’anno t, ¢
quindi possibile implementare il processo stocastico sopra descritto per calcolare I’evoluzione della distribuzione del
portafoglio e generare di conseguenza la curva di default di lungo periodo’.

L’approccio di Markov implica che:

FProb {Aj'_f|ﬂi£_f—l} = & Y= 1.12.1 o .IT
e, in particolare:
Prob (Def,|4;, 1) = P, wt=12...T

Alternativamente all’approccio basato sulle catene di markov, le curve di default di lungo termine possono essere derivate su
dati osservati. Le curve vintage, ricavate proprio sulla base dell’analisi dei default registrati e suddivisi per coorte di origine e
tempo dall’erogazione, sono in grado di tracciare I’evoluzione della rischiosita del portafoglio e di metterne in luce i
cambiamenti legati sia alle diverse politiche del credito, che alle fluttuazioni del ciclo economico.

In questo contesto, quindi, vale che la probabilita di default per ogni classe di rating ¢ differente per ogni riferimento
temporale e per ogni coorte di erogazione, ossia:

P,

co=Prob (Def | Axz. )

Una delle principali differenze operative legate ai due metodi risiede nella semplicita di stima dato che la costruzione di curve
vintage necessita di serie storiche sui tassi di default notevolmente profonde, mentre I’approccio markoviano puo essere
elaborato sfruttando un timeframe pil ridotto, tendenzialmente su base annuale. D’altra parte, quest’ultimo sconta un certo
grado di imprecisione: 1’assunto di assenza di memoria, quando non rispecchiato nella realta, introduce inevitabilmente
maggiore volatilita nelle rettifiche di valore®.

I grafico 1 mostra come, per i mutui ipotecari, la dinamica di rischio sia fortemente correlata alla maturity; questo effetto ¢
comunque presente, anche se meno accentuato, nelle altre forme di finanziamento a scadenza.

Curva Vintage

Tempo dall'erogazione

Grafico 1- Effetto vintage nei mutui ipotecari’

La differenza nel comportamento dinamico implicito nei due approcci risulta evidente mettendo a confronto I’evoluzione della
Pd insita in due classi di rating (“basso rischio” e “alto-medio rischio”). Il grafico 2 mostra come Markov implichi un

3 E fondamentale rilevare come I’affidabilita di tale processo sia condizionata dalla struttura della matrice di transizione; i sistemi di rating
utilizzati devono quindi garantire delle dinamiche di migrazione stabili e robuste.

* Entrambe le tecniche sfruttano le capacita previsive dei sistemi di rating, la prima per modellare nel tempo la transizione dei crediti tra le
classi di rating e lo stato di default, la seconda per descrivere 1’evoluzione del rischio sulla base della maturita.

3 Campione estratto in forma anonima dal SIC Eurisc di CRIF.
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fenomeno di mean reversion per cui indipendentemente dalla classe di partenza, la PD di lungo termine tenda ad una media di
portafoglio, dove la rapidita di tale processo ¢ funzione della dispersione della matrice di transizione.

Cio comporta che per le classi di rating migliori si osservi una PD crescente nel tempo; nell’approccio vintage, invece, la
tipica forma campanulare normalmente viene mantenuta per tutte le classi di rating.

Approccio Vintage Approccio di Markov

Curva a basso rischio oz & b TR

/\ /

Tempo dall'erogazione Tempo dall'erogazione

Grafico 2- Andamento delle probabilita condizionate

Infatti, nell’approccio di Markov la probabilita condizionata di andare in default al tempo t, essendo in bonis al tempo t-1, &
modellata unicamente dal processo di transizione stocastico, mentre nell’approccio vintage la stessa probabilita condizionata &
strettamente dipendente dalla maturita del credito registrata al tempo t-1.

Le specifiche dinamiche di downgrading ed upgrading di portafoglio risultano cosi determinanti da condizionare I’intera
evoluzione del processo stesso e di conseguenza la stima della media del default nel lungo periodo.

DOWNGRADING

UPGRADING

Figura 2- Matrice di transizione tra classi di rating

E chiaro come tale approccio presenti tratti gestionali di notevole rilevanza, del tutto subordinati alla distribuzione del
portafoglio tra le classi di rating, al tasso di default registrato sulla finestra temporale di riferimento, alla matrice di
transizione, al numero di iterazioni.

Riassumendo, le catene di Markov sono pil efficaci per modellare le probabilitd di default lifetime per portafogli creditizi
corporate, caratterizzati da una quota maggiore di crediti revolving e dalla presenza di molteplici finanziamenti sulla
medesima controparte che attenuano 1’effetto vintage.

In tal senso, la vintage analysis consente una piu accurata modellizzazione del rischio lifetime sul segmento retail e
particolarmente sulle operazioni con scadenze a medio lungo termine, dove la manifestazione del rischio viene osservata con
I’ausilio di serie storiche profonde.

Un significativo raffinamento dell’approccio vintage si realizza differenziando 1’analisi per classi di rischio, al fine di costruire
le curve di default di lungo periodo essenziali sia nel processo di stima delle perdite attese previsto dall’IFRS 9, sia nel
modello di pricing. Detto ci0, risulta naturale come scelta operativa utilizzare le curve marginali di default di lungo termine in
funzione della classe di rischio, determinata ad esempio sulla base del PERFORM (il CRIF Credit Bureau Score) e
dell’anzianita dei contratti.
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Curve di default LT (lifetime)

== Rischio Alto
Rischio Medio Alto
Rischio Medio
Rischio Medio basso

= Rischio Basso

t0 t2 t4 t6 t8 t10 tl2 t14 t16 t18 t20 t22 t24 26 t28 t30 t32 t34 t36 t38 t40
Maturity (y)

Grafico 2 - Effetto vintage differenziato per classe di rischio (Campione mutui ipotecari®)

Tipicamente le curve marginali di default risultano fortemente differenziate al crescere del rischio; questa caratteristica ¢ in
linea con le aspettative, supporta efficacemente ’attivita di pricing iniziale e rappresenta un punto di forza per I’applicazione
del nuovo modello di impairment.

Indipendentemente dall’approccio privilegiato, risulta chiaro come la stima delle curve di default lifetime rappresenti un
tassello fondamentale per la costruzione di un modello di pricing accurato e per una precisa quantificazione degli
accantonamenti.

Garantire piena consistenza metodologica e coerenza nel processo di valutazione del rischio sui diversi piani gestionali & una
leva operativa fondamentale per preservare i margini e favorire il raggiungimento della compliance normativa.

In conclusione, sebbene il nuovo principio IFRS 9 proponga un modello di stima sul provisioning del tutto condivisibile in
quanto pil allineato alle perdite previste, non si puo a priori escludere il fatto che le modalita tecniche di implementazione
avranno un riflesso sia sulla quantificazione degli accantonamenti, che sulla capacita di contenerne la volatilita.

Riccardo Cairo, Cristina Caprara e Elio Novembre
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Il governo dei Rischi nel nuovo mercato
di Rossano Giuppa (BCC Roma)

Premessa

Il panorama finanziario ¢ continuamente interessato da fenomeni che ne stanno accelerando e potenziando I’evoluzione,
mutandone profondamente le strategie e 1’ambiente competitivo. La crisi finanziaria, la crescente complessita regolamentare e
organizzativa, la costante ricerca di efficienza ed efficacia, le nuove tecnologie, il forte contenimento dei costi, il cambiamento di
comportamento dei clienti, I’arrivo di nuovi competitor da altri mercati, hanno spinto gli intermediari finanziari a ripensare
radicalmente 1’approccio al mercato ed alle scelte decisionali strategiche.

Decisioni aziendali errate e la ricerca di extra-rendimenti a rischio apparentemente contenuto, in un contesto caratterizzato da
meccanismi di remunerazione e incentivazione agganciati alle sole performance di breve periodo, senza un’adeguata
considerazione del rischio e dell’impatto sul conto economico, hanno generato nel recente passato ingenti perdite per molti
intermediari durante la crisi.

La disclosure sul profilo di rischio richiesta dai principi contabili internazionali IAS/IFRS e le regole di Basilea 2 in termini di
informativa non hanno garantito appieno i bisogni informativi dei diversi stakeholder, con I’effetto di celare situazioni di difficolta
e criticita finanziarie e gestionali rilevanti. C’¢ necessita dunque di regole e presidi organizzativi indispensabili per mitigare il
rischio attraverso 1’adozione di processi decisionali tempestivi ed adeguati ad arginare situazioni avverse.

Banca d’Italia prevede che "gli assetti organizzativi e di governo delle banche debbano essere tali da realizzare gli interessi
dell’impresa e nello stesso tempo contribuire ad assicurare condizioni di sana e prudente gestione e la stabilita del sistema
finanziario nel suo complesso"".

Il recentissimo provvedimento “Le nuove disposizioni di Vigilanza prudenziale sul sistema dei controlli interni, sistemi
informativi e continuita operativa” 15° aggiornamento della circolare 263 del 27 dicembre 2006 dello scorso 2 luglio, definisce il
nuovo quadro di insieme in relazione a ruoli e responsabilita degli Organi Aziendali, formalizzando attivita e requisiti delle
funzioni aziendali di controllo, i flussi informativi e le relazioni tra gli stessi.

Oggi pertanto tutte le banche sono chiamate a rivedere i propri modelli di gestione del rischio, verificandone l'effettiva
rispondenza alle norme di legge e alle difficili condizioni del sistema economico europeo, adottando correttivi laddove necessario.
In tale contesto, ¢ cambiato anche il ruolo del Risk Manager che ¢ chiamato a supportare le decisioni strategiche aziendali
valutandone sempre l'impatto in termini di rischio e di redditivita.

La qualita dell’informazione

L’individuazione, I’analisi e la valutazione dei rischi rivestono un ruolo di assoluta centralitd ai fini del raggiungimento di
adeguati livelli di efficacia e di efficienza.

E’ necessario fornire al mercato una chiara e comprensibile informativa sul profilo di rischio a cui la Banca ¢ esposta.

La Storia recente ci ha insegnato che le strategie di crescita dimensionale, gli incrementi rilevanti degli asset e delle operazioni
fuori bilancio, I’accelerazione della leva finanziaria, 1’acquisizione di strumenti finanziari complessi hanno enfatizzato come
elemento di forte criticita la mancanza di trasparenza informativa in merito al profilo di rischio effettivamente assunto.

Un primo aspetto ¢ certamente connesso alla rilevanza ed alla centralita dell’informazione nel processo decisionale.

Affidabilita, completezza, tempestivita, esaustivita, disponibilita dei dati rappresentano un obiettivo strategico di business da
perseguire con costanza e determinazione.

Una corretta gestione dei rischi ¢, e sara sempre piu, un elemento strategico per la creazione di valore e richiedera investimenti
non trascurabili per 'implementazione e 1’aggiornamento di processi di gestione operativa e di governo.

Per decidere ¢ fondamentale raccogliere, analizzare e valutare tutti i dati rilevanti in modo che il Management possa disporre delle
informazioni pertinenti e di analisi complete e circostanziate per valutare sia le performance che il rischio a breve e a lungo
periodo.

Spesso, pero, tali informazioni sono disperse nei diversi sistemi sotto forma di dati non strutturati.

La crisi ha colpito trasversalmente attraverso l’intero spettro dei rischi, evidenziando la necessita di un framework integrato,
fondato sulla valorizzazione delle interrelazioni organizzative/di processo, metodologiche/tecniche, informative/IT.

La crisi ha ulteriormente sottolineato la necessita di basare lo sviluppo dei sistemi informativi sul presidio continuo della qualita e
della correttezza delle informazioni utilizzate, attraverso una strategia di “data governance” in grado di garantire
standardizzazione, qualita, tracciabilita e trasparenza delle informazioni e rispondenza alle regole e alle normative.

Il sentimento di sfiducia nei mercati ha richiesto un significativo miglioramento dei sistemi di comunicazione anche verso
I’esterno della Banca.

L’efficacia delle relazioni con il contesto di riferimento impongono la necessita di comunicare con chiarezza i propri andamenti
economico, finanziario, patrimoniale ed i rischi assunti in chiave attuale e prospettica.

! Tratto da “Il sistema dei controlli interni nella governance bancaria” Intervento di Anna Maria Tarantola convegno Dexia Crediop “Il sistema dei controlli
aziendali: alla ricerca di una governance” Roma 6 giugno 2008
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Il IIT Pilastro definisce quali informazioni risultano rilevanti per la comunicazione al mercato al fine di non “ influenzare il
giudizio o le decisioni degli utilizzatori che su di essa fanno affidamento per I’adozione di decisioni economiche™”. Obiettivo & di
far conoscere al mercato strategie e tecniche di gestione e controllo dei rischi ed il processo con cui tali attivitd sono poste in
essere e attribuite alle diverse funzioni aziendali.

La volonta della Vigilanza & attivare meccanismi che consentano di comunicare le modalita con cui la Banca persegue i propri
obiettivi di gestione e controllo dell’esposizione al rischio, permettendo al mercato di esercitare la sua influenza attraverso la
formulazione di giudizi sulla reputazione e credibilita dell’operato manageriale, teso a favorire lo sviluppo del processo di
creazione del valore.

E’ necessario pertanto che le banche investano adeguatamente in sistemi di comunicazione interna ed esterna, indispensabili per
contemperare 1 diversi interessi degli stakeholders e per rendere chiare e trasparenti, all’interno della struttura aziendale e
all’esterno, le modalita con cui si evolve ed € monitorato I’andamento della gestione e il controllo dei rischi.

La sempre maggior rilevanza del ruolo del Risk Manager nelle decisioni del Board si traduce in una richiesta di maggior
affidabilita e tempestivita dei sistemi di analisi a supporto delle decisioni.

La creazione di un framework integrato “risk & value based” e 1’evoluzione dei processi direzionali e di risk management devono
basarsi su un set informativo articolato e complesso il cui livello di qualita e fruibilita rappresenta un elemento indispensabile e un
fattore critico di successo.

Gli impatti normativi ed il modello di governo dei rischi
Dalla crisi finanziaria ¢ emersa una inefficacia diffusa dei dispositivi di Governance posti a presidio dei rischi dell'attivita
bancaria.
I principali deficit dei Consigli di Amministrazione sono da attribuire alla scarsa attenzione nella determinazione della Risk
Policy, nei sistemi di controllo slegati dai processi di Risk Management, nella scarsa diffusione di una cultura del rischio, a
composizioni inadeguate e a remunerazioni non correlate ai fattori di rischio.
Gli assetti organizzativi e di governo societario, oltre a rispondere agli interessi dell'impresa, devono assicurare condizioni di sana
e prudente gestione, obiettivo essenziale della regolamentazione e dei controlli di Vigilanza.
Ci si e scontrati con I'incapacita o la mancanza di volonta degli Organi sociali nel mantenere i rischi entro livelli sostenibili. In
passato non sono stati identificati correttamente, soprattutto quando associati a prodotti finanziari complessi, oppure sono stati
sottostimati nei loro effetti aggregati.
Il nuovo documento “Disposizioni di Vigilanza Prudenziale per le Banche in materia di sistema di controlli interni, sistema
informativo e continuita operativa”, rappresenta un momento fondante nella definizione degli assetti di governance, in quanto
finalizzato a rafforzare la capacita delle banche di presidiare i rischi. Rappresenta la cornice di riferimento nella quale si
inquadrano le regole sui controlli dettata all’interno di specifici ambiti disciplinari, “al fine di dotare le la banche di un sistema
dei controlli interni completo, adeguato, funzionale e affidabile”.
Viene definito il processo di gestione dei rischi quale insieme di regole, procedure, risorse (umane, tecnologiche e organizzative) e
attivita di controllo volte a identificare, misurare o valutare, monitorare, prevenire o attenuare € comunicare ai livelli gerarchici
appropriati tutti i rischi assunti o assumibili nei diversi segmenti, a livello di portafoglio di impresa e di gruppo, cogliendone, in
una logica integrata, anche le interrelazioni reciproche e con 1’evoluzione del contesto esterno.
Trovano inoltre una specifica definizione:

¢ il ruolo degli organi aziendali, a cui ¢ rimessa la responsabilita primaria di approvare il modello di business, formalizzare

le politiche di governo dei rischi, istituire il processo di gestione dei rischi e procedere al loro riesame periodico;
e [’istituzione e i compiti delle funzioni aziendali di controllo relativamente a requisiti di indipendenza, programmazione e
rendicontazione dell’ attivita;

e |’esternalizzazione di funzioni aziendali;

e i controlli nei gruppi bancari;

e il sistema informativo.

Le principali novita riguardano I’obbligo per le banche di definire processi e metodologie di valutazione, anche a fini contabili,
delle attivita aziendali in modo integrato con il processo di gestione del rischio e 1’obbligo, da parte dell’organo con funzione di
supervisione strategica, di definire il livello di rischio tollerato (c.d. “tolleranza al rischio” o “appetito per il rischio”);

Deve inoltre essere definito e approvato da parte dell’Organo con Funzione di Supervisione Strategica un codice etico a cui sono
tenuti a uniformarsi i componenti degli organi aziendali e i dipendenti.

L’adozione di un approccio integrato alla gestione dei rischi impone anche 1’obbligo da parte degli organi aziendali di definire:
e il processo per I’approvazione di nuovi prodotti e servizi, I’avvio di nuove attivita e I’inserimento in nuovi mercati;
e e disposizioni relative al coordinamento delle funzioni di controllo societarie;
e il rafforzamento dei poteri della funzione di controllo dei rischi, che tra I’altro ¢ tenuta a fornire pareri preventivi sulla
coerenza con la politica aziendale di governo dei rischi delle operazioni di maggiore rilievo;
e laprevisione di una disciplina organica in materia di esternalizzazione di funzioni aziendali;

% Cicolare della Banca d’Italia 263/06 Titolo 4 capitolo 1
? Circolare Vigilanza n.263 del 27 dicembre 2006 15° aggiornamento. Note introduttive
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e ladisciplina in materia di sistema informativo, con particolare riferimento alla governance e I’organizzazione dell’ICT, la
gestione del rischio informatico, la sicurezza informatica, il sistema di gestione dei dati, I’esternalizzazione di sistemi e
servizi ICT”;4

e lariorganizzazione della disciplina in mateia di Continuita operativa.

Tali disposizioni disciplinano in modo integrato le modalita con cui le banche definiscono ruoli, funzioni e responsabilita dei
diversi organi societari deputati alla pianificazione, gestione e controllo del processo di allocazione del capitale, anche in funzione
del relativo profilo di rischio attraverso la predisposizione di un sistema di controlli efficace ed integrato, che formalizzi
responsabilita e separatezza tra funzioni ed organi deputati alla supervisione strategica, alla gestione ed al controllo e
caratterizzato dalla rilevanza della chiarezza, accuratezza e tempestivita dei flussi informativi.

L’Organo con Funzione di Gestione deve avere una comprensione piena di tutti i rischi aziendali (rischio di modello, gestione
integrata, complessita della struttura organizzativa).

Definisce e cura I’attuazione del processo di gestione dei rischi, del processo per approvare gli investimenti in nuovi prodotti, la
distribuzione di nuovi prodotti o servizi ovvero 1’avvio di nuove attivita o I’ingresso in nuovi mercati, della politica aziendale in
materia di outsourcing e dei processi e delle metodologie di valutazione delle attivita.

Definisce i flussi informativi ed autorizza il superamento della propensione al rischio entro il limite della soglia di
tolleranza,predispone e attua i necessari interventi correttivi o di adeguamento nel caso emergano carenze o anomalie, 0 a seguito
dell’introduzione di nuovi prodotti, attivita, servizi o processi rilevanti.

E’ necessario perd un salto culturale.

I componenti del Consiglio di Amministrazione dovrebbero avere le necessarie esperienze e competenze. Conoscenze e capacita
devono essere acquisite, mantenute e approfondite nel tempo, anche con programmi di formazione ad hoc cui dedicare un tempo
adeguato.

Il Risk Appetite Framework

Il Risk Appetite, come espressione del livello di accettabilita o inaccettabilita del rischio definito dal Board e dal Senior
Management rappresenta lo strumento attraverso il quale poter declinare in ottica risk-based le linee guida strategiche della Banca
in obiettivi operativi per produrre valore aggiunto verso gli stakeholders e la leva sulla quale investire per accrescere il proprio
valore competitivo.

Il Risk Appetite Framework (RAF) ¢ uno strumento chiave per la governance degli istituti bancari e per una efficace gestione dei
rischi aziendali.

Il RAF ¢ il quadro di riferimento che definisce la propensione al rischio, le soglie di tolleranza, i limiti di rischio, le politiche di
governo dei rischi, i processi di riferimento necessari per definirli e attuarli, in coerenza con con il massimo rischio assumibile, il
modello di business e il piano strategico.

E’ lo strumento in grado di collegare i sistemi di governo, gestione e controllo dell’intermediario

La definizione del RAF permette di comunicare adeguatamente al Regulator ed agli Stakeholder gli obiettivi ed il profilo di
rischio della Banca, supportando il processo decisionale strategico e di allocazione del capitale.

Aiuta a guidare la declinazione degli obiettivi strategici delle diverse aree di business durante il processo decisionale e di budget,
assicurando un corretto allineamento tra esposilone ai rischi e raggiungimento degli obiettivi strategici prefissati ed ¢ funzionale
alla definizione di un sistema di limiti operativi di rischio.

Si declina attraverso la specificazione di alcune variabili chiave.

Il Risk Appetite rappresenta I'ammontare e la tipologia di rischio che la banca intende assumere per il raggiungimento degli
obiettivi aziendali.

Al Risk Appetite ¢ legata la Risk Tolerance, espressa in termini di ammontare massimo di perdite che la banca intende sopportare.
La Risk Capacity rappresenta il massimo ammontare di rischio che una banca ¢ tecnicamente capace di assumere, data la sua base
di capitale, liquidita, la capacita di finanziamento e i limiti regolamentari.

Il Risk Appetite non deve superare la Risk Capacity.

1l profilo di Rischio Target & la descrizione e quantificazione degli specifici rischi che la Banca intende gestire. E una diretta
conseguenza dei principali componenti del RAF, ed ¢ la base per sviluppare un sistema di limiti coerente con gli obiettivi di
business performance.

Il Risk Appetite deve essere fissato al di sotto della Risk Capacity in modo da creare un buffer tra i due valori. Il profilo di rischio
deve essere misurato, monitorato e gestito in modo tale da assicurare che l'esposizione complessiva ai rischi sia al disotto degli
specifici limiti, definiti sia a livello complessivo che di singolo rischio. I limiti devono essere tempestivamente comunicati al
Vertice  Aziendale al fine di stabilire le  opportune iniziative di rientro nei limiti  prefissati.

Le metriche e i criteri di gestione devono essere integrati ¢ monitorati all'interno della pianificazione aziendale tramite:
e i limiti all'esposizione ai rischi, che rappresentano l'allocazione del RA alle business Unit, alle aree geografiche e alle
tipologie di rischio;

* Tratto da Banca d’Italia “Documento per la consultazione Disposizioni di Vigilanza per le Banche Sistema dei Controlli Interni, Sistema Informativo e
Continuita Operativa” di settembre 2012
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e e politiche di rischio e commerciali, che stabiliscono le linee guida per 1'assunzione dei rischi nell'ambito dell'effettiva
operativita aziendale;

* le normativa interne, per regolamentare il processo decisionale, i poteri di delega, i presidi e punti di controllo e la
gestione delle eccezioni.

Un'implementazione efficiente del RAF dipende da come lo stesso viene calato all'interno dell'organizzazione aziendale ed
integrato nei processi operativi e supportato da metodologie e strumenti IT.

Il coinvolgimento del vertice aziendale e la collaborazione tra funzioni permettono di ridurre i conflitti organizzativi, che
potrebbero minare la declinazione dei limiti di rischio e l'allocazione del capitale.
Il Consiglio di Amministrazione della Banca ¢ responsabile della definizione del RAF e della sua effettiva integrazione
nell'organizzazione aziendale. Assicura che il processo decisionale sia coerentemente e con trasparenza guidato dal RA e
garantisce la giusta flessibilita nella definizione dei livelli di Risk appetite/tolerance.

L’Organo con Funzione di gestione ¢ a sua volta responsabile della concreta implementazione e dell'aggiornamento del RAF.
Deve articolare il RAF in modo conforme agli obiettivi e all'operativita aziendali e deve inoltre definire i sistemi di controllo e
reporting appropriati per gestire il rischio.

La funzione di Risk Management deve essere coinvolta a tutti i livelli di sviluppo del RAF e deve essere pro attiva nel proporre
aggiornamenti dello stesso e soluzioni metodologiche in linea con le variazioni nel tempo della complessita operativa aziendale.
LTCAAP prende l'avvio proprio dalla definizione ed approvazione del Risk Appetite e delle relative metriche da parte del vertice
Aziendale.

La Banca ha bisogno, nella difficile situazione economica e sociale in cui si trova, di dotarsi di strumenti che permettano di
effettuare scelte corrette in riferimento alla propria propensione al rischio, in una visione prospettica che valuti attentamente gli
scenari economici in un orizzonte temporale a medio e lungo termine.

Per le realta bancarie sia pi complesse che di minori dimensioni, risulta quindi di estrema importanza adottare un processo di
Risk Appetite che garantisca ai propri stakeholders il mantenimento nel tempo degli obiettivi in termini di rischio-rendimento.

In una visione piu ampia, se da un alto il processo di Risk Appetite definisce in sintesi i valori obiettivo rispetto al binomio
rischio-rendimento, dall’altra occorre che le funzioni coinvolte nei processi decisionali strategici ed operativi abbiano sempre piu
strumenti di analisi dei dati in grado di sostenere la credibilita e I’adeguatezza delle scelte fatte nel tempo in un’ottica risk-based.
Da qui I’introduzione di processi di Risk Intelligence in grado di supportare le analisi per I’analisi delle informazioni riconducibili
alle diverse tipologie di rischio considerate all’interno dei modelli di riferimento della Banca. Questi due framework (Risk
Appetite e Risk Intelligence), integrati e declinati sulle strutture organizzative tradizionali della Banca, coaudivano i diversi livelli
di gestione delle attivita nel recepimento delle decisioni strategiche e nella loro applicazione operativa.

Gli strumenti devono essere supportati da adeguate conoscenze e competenze che devono essere diffuse anche nelle strutture di
business.

Il Risk Appetite & parte integrante della Risk Governance e della Risk Culture, in quanto elemento fondamentale per le scelte
strategiche della Banca nel continuo controllo del rendimento complessivo rispetto alla propensione al rischio. Ne deriva
I’importanza di ricondurre i processi di Risk Management, in particolare monitoring e di reporting, utilizzati dal Board per avere
la visione complessiva dei rischi della banca, all’interno di un modello integrato per la corporate strategy.

Una governance integrata dei rischi all’interno delle attivita di business consente alla Banca di definire e declinare il proprio
profilo di rischio fino a livello delle singole aree di business e poter analizzare la realta rispetto ai possibili mutamenti del contesto
esterno e rispetto ai principali competitor di riferimento anche a livello europeo incrementando il proprio valore competitivo.

Il Risk Manager presidia le scelte di propensione al rischio, di concerto con le aree di business, intervenendo sul loro profilo con
azioni preventive e successive dettati dagli eventi e dai mercati.

Il comportamento del management diventa componente essenziale di reputazione aziendale, imponendo una nuova disciplina di
correttezza, trasparenza e conformita nelle scelte aziendali.

Le Responsabilita del Risk Manager

L'efficacia dell'azione di Risk Management dipende dal contesto organizzativo aziendale. Risulta di fondamentale importanza lo
status organizzativo della funzione, 1’autorevolezza di cui gode presso 1'Alta Direzione.

L’evoluzione della funzione va nella direzione di un maggior presidio del rischio strategico, rischio sistemico, di liquidita, di
reputazione. Anche i sistemi di incentivazione e di remunerazione, che in passato hanno favorito l'assunzione di rischiosita,
devono essere pill prudenti, legati a misure di performance di lungo periodo corrette per il rischio.

E’ necessario ricorrere ad una pluralita di misure in ottica forward looking quali qualita degli asset, volatilita dei profitti, posizione
di liquidita, vedere se si & poi in una logica di massimizzazione del profitto, del valore creato per gli stakeholder o se prevale il
principio della responsabilita sociale di impresa. Il focus deve cio¢ spostarsi sull'allocazione del capitale verso quei business che
garantiscono il miglior profilo rischio/rendimento.

E’ fondamentale che il Risk Management svolga un ruolo non di mera misurazione e controllo dei rischi, ma di attiva consulenza
e proposta in tutte le principali sedi decisionali in cui di essi si tratta, in dialettica con le funzioni operative e in domini finora
preclusi (parti correlate, rischi di matrice legale, operazioni straordinarie, proposta di chiusura di posizioni, nuovi prodotti e
servizi, operazioni rilevanti) prevedendo la partecipazione del Risk Management ai Comitati direzionali ed alle sedute degli
Organi sociali, in modo da poter interagire con i vertici aziendali.
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La funzione deve assumere un ruolo pil attivo e responsabile in materia di governo del rischio, di competenza e di conoscenza
delle tecniche e delle valutazioni, di controllo e di indirizzo.

Il valore della singola Banca ¢ fondato sulla fiducia, sulla percezione di solidita finanziaria e sui comportamenti che non mettano
in discussione la legittimita ad operare del singolo istituto.

Il Risk Manager non pud limitarsi alle componenti quantitative e trascurare il contesto organizzativo e di governo societario, non ¢
pilt un semplice “controllore” dei livelli di rischio e un “produttore” di informazioni a beneficio del top management e del board,
ma sta diventando un interlocutore autorevole coinvolto attivamente nei processi di “strategic decision making”.

Le interrelazioni tra Pianificazione Strategica e Risk Management

Gli scenari di mercato critici e le mutevoli condizioni economico-finanziarie registrati negli ultimi tempi impongono alcune
riflessioni su come costruire una struttura di supporto decisionale affinché le strategie e la loro declinazione in obiettivi operativi
siano il pill possibile adeguate.

In questo contesto, dove 1’attenzione & sempre rivolta alla gestione dei rischi in tutte le declinazioni e al controllo di gestione,
emerge anche il coinvolgimento prioritario delle funzioni di Risk Management, di Allocazione del Capitale e di quelle di
Pianificazione Strategica, per la declinazione degli obiettivi strategici in base alle attese andamentali riferibili all’esposizione ai
diversi rischi.

Il percorso evolutivo, appena intrapreso, dovra necessariamente concretizzarsi, nei prossimi anni, attraverso un collegamento
sempre piu intenso tra la Pianificazione e Risk Management, l'introduzione di logiche risk & value based nei processi
commerciali di business e la definizione di meccanismi di remunerazione e sistemi incentivanti “risk & capital driver”.
L’ottimizzazione dei processi direzionali e di Risk Management ¢ perfettamente coerente con 1’accordo di Basilea. Il secondo
pilastro, infatti, aveva gia posto il sistema bancario di fronte a nuove sfide non solo in materia di misurazione e aggregazione dei
rischi, ma anche in termini di pianificazione e gestione del capitale.

La gestione del rischio infatti sta assumendo sempre di pitl un ruolo centrale nei processi decisionali in un approccio che ha visto
ampliare e rafforzare il ruolo della Pianificazione Strategica in stretta interlocuzione con il Risk Management: relazione
fondamentale per interpretare i cambiamenti e perseguire nuovi modelli di business. Le dimensioni del credito, della misurazione
del rischio, del valore creato, del potenziale commerciale sono infatti sempre piul interrelate.

E’ necessario dotarsi di sistemi direzionali, in cui la gestione e il controllo della redditivita si integrino con la gestione e il
controllo della rischiosita, cosi da realizzare, in modo efficiente e misurato, obiettivi di valore e di allocazione del capitale, a
supporto di un’azione commerciale efficace e trasparente e di una nuova dimensione di governance.

Rossano Giuppa
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La Convalida dei sistemi interni di rating: i requisiti organizzativi ed un possibile
framework per la validazione dei processi

di Daniela De Pieri* (Gruppo Veneto Banca)

Premessa

Le attuali disposizioni di vigilanza prudenziale, messe a punto dal Comitato di Basilea e recepite da Banca d’Italia attraverso
la circolare 263/2006, hanno profondamente modificato le metodologie di quantificazione del rischio di credito. In particolare,
qualora una banca decida di adottare gli approcci IRB (Internal Rating Based), per poter essere autorizzata ad utilizzare le
proprie stime interne dei parametri di rischio per il calcolo dei requisiti patrimoniali essa ¢ tenuta a rispettare una serie di
requisiti quantitativi e organizzativi.

Infatti, coerentemente con le indicazioni fornite a livello internazionale (Accordo di Basilea, Working Paper 14, Direttive
Europee), le componenti del sistema di rating oggetto di validazione non sono rappresentate solo dai modelli di stima delle
componenti di rischio, ma comprendono anche i processi organizzativi e creditizi, come pure le infrastrutture informatiche a
supporto del sistema IRB.

Il presente contributo si focalizza sulle verifiche afferenti all’area Processi. In particolare, dopo aver fornito un’overview che
ripercorre le prescrizioni normative in tale ambito, viene proposto un possibile framework metodologico che puo essere
seguito dalla Funzione Convalida Interna nella conduzione dei controlli in questo contesto, coerente con le disposizioni di
vigilanza e aderente alle sempre pill consolidate prassi nazionali e internazionali.

1. Requisiti normativi previsti per il sistema di rating in ambito Processi
Le disposizioni normative in ambito Processi sono contenute nella circolare 263/2006, Titolo II, Capitolo I, Parte Seconda,
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Sezione III - “Requisiti organizzativi” e nella corrispondente sezione della “Guida all’attivita di vigilanza™".

1.1 Governance

Il Regolatore attribuisce agli organi di Governo aziendale un ruolo fondamentale nella predisposizione di presidi a fronte di
tutte le tipologie di rischio rilevanti in funzione dell’attivita svolta, del dimensionamento e delle caratteristiche
dell’intermediario. Con particolare riferimento al rischio di credito, per il conseguimento di un efficace ed efficiente sistema di
gestione e controllo dello stesso agli Organi aziendali con funzioni di supervisione strategica, gestione e controllo, secondo le
proprie competenze, ¢ attribuita la responsabilita di:

e (definire le politiche generali di indirizzo dei sistemi di gestione e controllo dei rischi;

¢ rispondere della corretta realizzazione ed implementazione dei sistemi;

e vigilare sul loro corretto funzionamento;

e verificarne la funzionalita e la rispondenza ai requisiti regolamentari.
Nell’ambito delle disposizioni legate alla Governance si possono annoverare le prescrizioni relative al processo di rating
previste per i gruppi bancari. In tal caso, la Normativa sancisce che spetta alla capogruppo la decisione strategica di adottare
un sistema IRB. Essa ha, inoltre, la responsabilita ultima della realizzazione del progetto, nonché della supervisione sul
corretto funzionamento del sistema e sul suo costante adeguamento sotto i profili metodologico, organizzativo e procedurale.
Solo in tal modo, infatti, viene garantito che la capogruppo sia in grado di realizzare una politica di gestione dei rischi
integrata e coerente. Operativamente, 1’esercizio da parte della capogruppo delle proprie prerogative di direzione e
coordinamento si estrinseca nella predisposizione di una normativa interna unitaria che definisca in modo chiaro i ruoli e le
responsabilita delle diverse fasi del processo di rating, ivi compreso un opportuno assetto dei controlli interni sul sistema IRB.
Un elemento di possibile criticita per i gruppi bancari, che la capogruppo ¢ tenuta ad indirizzare e presiedere, & rappresentato
dalla presenza dei clienti comuni tra pill aziende. A tal proposito, il gruppo deve disporre di un’anagrafe unica ovvero di piu
anagrafi, presso le diverse realta aziendali del gruppo, purché tra loro agevolmente raccordabili, affinché sia consentita una
univoca identificazione del cliente da parte di tutte le societd del gruppo che hanno relazioni d'affari con il medesimo, nonché
I'individuazione dell'esposizione complessiva del cliente stesso nei confronti del gruppo bancario.

1.2  Assetto organizzativo e sistema dei controlli

L’ Autorita di Vigilanza stabilisce che le banche prevedano appropriate forme di verifica e riscontro sul sistema di rating a tutti
i livelli in cui si articolano le attivita di controllo e, a tal fine, essa distingue tra i controlli di primo, secondo e terzo livello.

11 primo livello di controlli (“controlli di linea”) si colloca presso le strutture operative coinvolte nel processo di attribuzione
del rating. Esso ¢ finalizzato a verificare il corretto svolgimento sia delle attivita propedeutiche che di quelle successive
all’attribuzione del rating. Tra le prime rientrano, ad esempio, la scelta del modello piti appropriato in funzione del portafoglio
di riferimento e la verifica della corretta acquisizione delle informazioni necessarie per il calcolo e I’attribuzione del rating

* Le opinioni espresse dall’ Autore sono personali e non coinvolgono 1’Istituto di appartenenza.
' Banca d’Italia, circolare 269/2008, Parte Seconda, Sezione 111, Capitolo II, Paragrafo 1.
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(e.g., informazioni di bilancio, caricamenti manuali, individuazione delle connessioni giuridiche e/o economiche tra i clienti,
etc.). Le seconde comprendono, invece, le verifiche sui singoli rating finali prodotti dai modelli, che saranno diverse a seconda
che il sistema IRB sia incentrato sulla componente automatica o preveda l'integrazione della valutazione automatica con
componenti judgemental.

Con riferimento ai controlli di secondo livello, la Normativa di Vigilanza assegna un ruolo cruciale al processo di convalida,
inteso come un insieme formalizzato di attivita, strumenti e procedure volte a valutare 1’accuratezza delle stime di tutte le
componenti rilevanti di rischio e a esprimere un giudizio in merito al regolare funzionamento, alla capacita predittiva e alla
performance complessiva del sistema IRB adottato. Il Regolatore enfatizza che la convalida ¢ rappresentata da un processo
iterativo che si svolge nel continuo, il quale richiede analisi estese, da un lato, a tutte le componenti del sistema IRB (ivi
compresi i processi operativi, i presidi di controllo, la documentazione, le infrastrutture informatiche nonché una valutazione
della loro complessiva coerenza) e, dall’altro, a tutte le fasi rilevanti che caratterizzano la predisposizione e 1'utilizzo di tale
sistema (sviluppo dei modelli, valutazione delle performance, utilizzo gestionale). Allo scopo di rendere quanto pilt possibile
oggettivo il processo di convalida, questo deve essere il pill possibile formalizzato: infatti, occorre che siano resi espliciti e
documentati i criteri utilizzati nella conduzione delle verifiche di convalida. Inoltre, al fine di garantire che il processo di
convalida sia messo “al riparo” da possibili conflitti di interesse, Banca d’Italia richiede che la collocazione organizzativa
della Funzione di Convalida le consenta di operare in modo indipendente dalle funzioni coinvolte nelle attivita di
assegnazione del rating e di erogazione del credito, come pure dalla funzione di revisione interna. In aggiunta, & auspicabile
che venga assicurata 1’indipendenza anche dalla funzione che sviluppa il sistema di rating o, qualora cid non sia facilmente
realizzabile alla luce delle caratteristiche e delle dimensioni dell’intermediario, che vengano adottati opportuni presidi e
cautele a livello organizzativo (e.g. maggiore pervasivita delle verifiche di Internal Audit) e procedurale (e.g. creazione di
ambienti informatici separati tra sviluppo e convalida dei modelli) a salvaguardia dell’integrita dell’operato di Convalida.

I controlli di terzo livello sono attribuiti, come di consueto, alla funzione di revisione interna. A questa ¢ assegnato il compito
di valutare, con frequenza almeno annuale, la funzionalita del complessivo assetto dei controlli sul sistema di rating. L’Organo
di Vigilanza si attende che le verifiche dell’Internal Audit garantiscano una copertura di controllo sul complessivo sistema
interno, comprendendo analisi di tipo quantitativo sui modelli (possibilmente basate su metriche diverse da quelle utilizzate
dalla funzione di sviluppo, al fine di abilitare un raffronto tra le due e far emergere eventuali incoerenze), approfondimenti
circa I’adeguatezza delle procedure informatiche, verifiche mirate sull’effettivo utilizzo dei rating nella gestione aziendale
nonché, da ultimo, la revisione del processo di convalida e la valutazione dell’indipendenza della relativa funzione.

Gli esiti delle attivita di convalida e revisione devono confluire in apposita rendicontazione periodica all’ Alta Direzione e agli
organi di governo, da cui devono emergere gli eventuali aspetti di criticita rilevati, ai quali le funzioni di controllo, in
particolare I’Internal Audit, sono tenute a sovraintendere affinché ne venga garantita un’effettiva rimozione.

1.3  Caratteristiche dei sistemi di rating

Le caratteristiche di natura pil squisitamente qualitativa che un sistema di rating deve possedere per poter essere riconosciuto
dall’ Autorita di Vigilanza attengono a documentazione, completezza, replicabilita, integritd, omogeneita e univocita.

In primo luogo, la Normativa stabilisce che l’intero sistema sia adeguatamente formalizzato. Debbono essere
opportunamente documentati, da un lato, gli aspetti di natura metodologica, quali i fondamenti teorici dei modelli sviluppati,
le definizioni di default e di perdita utilizzate, i criteri di segmentazione dei portafogli, le performance dei modelli; dall’altro
lato, gli assetti organizzativi, con la puntuale descrizione dell’intero processo di attribuzione del rating, dei ruoli e delle
responsabilita delle diverse strutture coinvolte, degli strumenti e delle procedure disponibili, come pure dei presidi di controllo
sul processo e delle attivita di verifica svolte dalle funzioni preposte. L’allegato D del Titolo II Capitolo I Parte Seconda della
circolare 263/2006 elenca nel dettaglio la documentazione che le banche devono obbligatoriamente produrre ed allegare
all’istanza di validazione all’utilizzo dei metodi interni. Da tale elenco si evince che gli ambiti coinvolti riguardano il sistema
di rating nel suo complesso, in quanto viene prevista la formalizzazione dei temi riguardati il governo e 1’attuazione del
progetto, gli aspetti di natura organizzativa, quelli di natura quantitativa, le tematiche afferenti ai sistemi informativi e, infine,
quelle relative alle verifiche interne. Il Regolatore, nel riconoscere 1’ampiezza della formalizzazione prevista, sottolinea che
questa dovrebbe essere interpretata dagli intermediari in un’ottica di conferire la massima oggettivita e trasparenza al processo
di sviluppo del sistema IRB e di attribuzione dei rating e di favorire, di conseguenza, I’omogeneita dei comportamenti adottati
dalle diverse strutture e soggetti che utilizzano il sistema interno. La documentazione dovrebbe consentire, inoltre, una piu
efficace attivita di controllo, sia da parte delle competenti strutture interne dell’intermediario, sia da parte di soggetti esterni a
vario titolo coinvolti.

Il secondo requisito organizzativo & quello della completezza delle informazioni. In particolare, viene richiesto che gli
intermediari si dotino di procedure interne in grado di assicurare la sistematica analisi di tutti i dati disponibili e la valutazione,
nel continuo, della completezza, rilevanza e pertinenza delle informazioni utilizzate nel procedimento di determinazione del
rating. L’Organo di Vigilanza sottolinea la necessita che vengano rispettate le tre caratteristiche ora citate: le informazioni
utilizzate nell’attribuzione del rating sono complete quando comprendono un articolato set di profili relativi alla controparte;
esse sono rilevanti se sono in grado di spiegare gran parte della rischiosita in capo alla stessa; esse, infine, sono pertinenti se
sono specificamente tarate sulla controparte o sono indirettamente in grado di incidere sulla sua rischiosita. E evidente che la
valutazione di tali attributi varia in funzione della tipologia del sistema adottato, cioe¢ a seconda che questo sia incentrato sulla
componente automatica, su quella esperta o su una combinazione di queste. In ogni caso, comunque, qualunque sia la scelta
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effettuata il rating deve essere attribuito coerentemente con 1’obiettivo di quantificare correttamente il merito creditizio della
controparte.

Il requisito della replicabilita attiene al fatto che sia garantita la possibilita di ripercorrere I’iter di assegnazione del rating e di
ricalcolarlo per singole posizioni. Il Regolatore sancisce che ci0 ¢ assicurato mediante la conservazione di traccia, anche
elettronica, delle decisioni via via assunte lungo l'iter elaborativo, con evidenziazione di ogni rating intermedio formulato
nelle varie fasi del processo (automatico, parziale e finale) e delle motivazioni sottostanti gli eventuali override. Devono
inoltre essere registrati il modello applicato, la metodologia e i parametri impiegati nella valutazione, il soggetto responsabile,
la data di prima assegnazione del rating e i successivi aggiornamenti. L’obiettivo ¢ quello di verificare che il sistema IRB sia
connotato da caratteristiche di massima oggettivita.

Il requisito di integrita del processo di attribuzione del rating si pone ’obiettivo di evitare che ’attribuzione definitiva del
rating possa essere condizionata dall’intervento di soggetti portatori di interessi in conflitto con 1'obiettivo, proprio di un
sistema IRB, di una corretta e puntuale valutazione del merito creditizio della controparte. Tale conflitto si potrebbe
configurare nelle ipotesi in cui i soggetti responsabili dell’attribuzione definitiva del rating svolgano un’attivita valutata in
connessione con obiettivi espressi in termini di volumi o di ricavi su impieghi, oppure siano forniti di poteri deliberativi in
materia di erogazione del credito. Peraltro, I’ Autorita di Vigilanza riconosce che ¢ spesso conveniente per gli intermediari
attribuire il compito di effettuare valutazioni discrezionali relative al rating a soggetti in contatto con il cliente, vista la loro
disponibilita di informazioni particolarmente utili a valutarne il merito creditizio (si pensi ai gestori commerciali). Tuttavia,
una scelta di tal genere accresce, in capo a tali soggetti, una situazione di conflitto di interessi. Quindi, pur non escludendo la
possibilita che questi siano coinvolti nel processo di attribuzione del rating (ad esempio, i gestori possono avere
legittimamente il compito di compilare i questionari qualitativi o di proporre 1’override), il Regolatore richiede I’attivazione di
opportuni presidi atti a garantire che coloro i quali hanno compiti di delibera del credito o che sono interessati dai meccanismi
di incentivazione connessi con i volumi o i ricavi generati dal comparto, non abbiano anche la responsabilita dell’attribuzione
“definitiva” del rating, o siano comunque destinatari di cautele ex ante o ex post atte a mitigare i possibili conflitti di interesse.
La conformita delle soluzioni concretamente adottate a salvaguardia del principio di integrita dipende ovviamente dalle
caratteristiche dell’intermediario e dalle diverse tipologie di portafoglio. Per quanto riguarda il comparto Corporate, infatti,
puo essere prevista I’assegnazione della responsabilita di attribuzione definitiva del rating ad una struttura centrale quale il
Rating Desk. In tal caso, devono essere opportunamente valutati la collocazione organizzativa della struttura, la sua
composizione quali-quantitativa, il grado gerarchico del suo responsabile, la disciplina dei poteri di override e, in generale,
ruoli e responsabilita assegnati alla stessa. Con riferimento al comparto Retail, invece, la pill elevata standardizzazione del
processo di attribuzione del rating tipicamente riscontrata per questa tipologia di portafoglio costituisce di per sé garanzia di
integrita del processo stesso.

Il requisito di omogeneita ¢ finalizzato a garantire che debitori od operazioni che comportano rischi analoghi siano assegnati
alla medesima classe di rating; tale coerenza va assicurata fra linee di attivita, strutture organizzative e ubicazioni geografiche.
L’obiettivo che pone il Regolatore ¢ duplice: da un lato, ottenere una corretta quantificazione del livello di rischio assunto
dalle diverse unita erogatrici; dall’altro, assicurare parita di trattamento alla clientela. Viene richiesta, pertanto, I’adozione di
opportune cautele, in sede di assegnazione del rating, perché siano applicati criteri valutativi uniformi presso tutte le strutture
territoriali. Il tema rileva maggiormente per i modelli nei quali & previsto 1’esercizio di discrezionalita da parte dell’elemento
umano e nei modelli jugdemental’. In tal caso, I’ Autorita di Vigilanza richiede di predisporre istruzioni per il trattamento delle
informazioni di natura qualitativa, nonché apposite linee guida in materia di override al fine di prevenire difformita
interpretative da parte degli analisti. L’adeguatezza di tali linee guida viene verificata anche attraverso analisi periodiche delle
cause degli scostamenti registrati rispetto al punteggio automatico.

Il requisito di univocita richiede che a ciascuna controparte verso cui pill componenti territoriali e/o societarie del gruppo
bancario sono esposte sia assegnato un unico rating, il quale sara usato sia a fini regolamentari che a fini gestionali da tutte le
unita operative dell’intermediario. Ovviamente, il rischio di mancata univocita del rating aumenta al crescere delle dimensioni
e dell’articolazione dell’intermediario ed & molto piu rilevante nel caso dei gruppi. In tali casi, occorre definire opportune
regole organizzative e procedurali che attribuiscano in maniera univoca la responsabilita di compilazione dei questionari, di
validazione delle richieste di override e, pill in generale, la responsabilita di assegnazione definitiva del rating.

Il requisito dell’aggiornamento del rating ¢ finalizzato a garantire che esso esprima I’effettiva rischiosita del cliente ad una
certa data. La frequenza di aggiornamento non puo essere inferiore all’anno; inoltre, le banche devono elaborare linee guida
operative volte a disciplinare le azioni da intraprendere con riferimento al rating in presenza di eventuali sintomi di
peggioramento della relazione evidenziati dalle procedure e dai sistemi di monitoraggio andamentale, come pure individuare
gli indicatori di anomalia sintomatici del deterioramento del merito creditizio della controparte. Qualora tali indicatori
denotino un peggioramento di rischiosita della relazione creditizia oltre determinate soglie, I’intermediario dovrebbe
prevedere I'immediata attivazione del processo che porta alla revisione del rating. Lo stesso processo dovrebbe essere attivato
laddove, in occasione del riesame delle modalita o condizioni di affidamento, emergano elementi di criticita circa I’evoluzione
della rischiosita della controparte.

% Nei modelli automatici, gli impatti in termini di omogeneita si possono manifestare nella fase di alimentazione degli stessi.
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1.4 Il requisito di utilizzo

Affinché un banca possa essere autorizzata ad adottare i metodi basati sui rating interni per il calcolo dei requisiti patrimoniali,
¢ necessario che il sistema IRB rivesta una funzione essenziale nella concessione dei crediti, nella gestione del rischio,
nell’attribuzione interna del capitale e nelle funzioni di governo della banca. Infatti, il sistema di rating non costituisce
soltanto uno strumento per il calcolo dei requisiti patrimoniali, ma deve svolgere un importante ruolo gestionale.

Vista I’ampiezza degli interventi da realizzare per assicurare il pieno utilizzo dei sistemi IRB, con riferimento al requisito di
utilizzo gestionale il Regolatore distingue due fasi, una antecedente e ’altra contestuale alla richiesta di autorizzazione alla
Banca d'Ttalia.

Nella prima fase ¢ sufficiente che, nei tre anni precedenti la data della richiesta di autorizzazione, le banche dimostrino di aver
effettivamente utilizzato un sistema di rating sostanzialmente in linea con i requisiti previsti dalla presente normativa con
riferimento alle funzioni di concessione e rinnovo dei crediti, nonché per le attivita di misurazione dei rischi (Experience
Requirement). Tale requisito si ritiene sussistente se i rating vengono utilizzati nell’ambito del processo di erogazione e
rinnovo dei crediti e se i rating sono utilizzati nel sistema di reporting direzionale. Con riferimento al primo criterio, ¢
necessario che i rating costituiscano elementi essenziali e imprescindibili delle valutazioni formulate in sede di istruttoria e
revisione dei fidi; inoltre, 1’articolazione delle deleghe va definita tenendo conto anche del profilo di rischio del cliente.
Relativamente al secondo criterio, il rating deve essere rappresentato sia nelle evidenze periodiche predisposte dalle strutture
di risk management, sia nel sistema di reporting destinato all’ Alta Direzione e alle strutture coinvolte nel processo del credito.
L’effettiva integrazione del sistema di rating nel processo del credito ¢ facilitata, inoltre, se accompagnata da un processo di
diffusione dei punti di forza dello stesso tra il personale della banca. L’Organo di Vigilanza raccomanda, quindi, la messa in
atto di adeguate iniziative di formazione volte a trasmettere la “cultura del rischio”.

La seconda fase del processo di estensione dell’utilizzo gestionale del sistema di rating attiene alle funzioni di governo e
all’attribuzione interna del capitale. In particolare, all’atto della richiesta di autorizzazione, le banche devono utilizzare
effettivamente un metodo IRB in linea con i requisiti minimi in tutti gli ambiti previsti dalla Normativa (Use Tes?). E incluso,
da un lato, I'utilizzo delle informazioni che scaturiscono dai sistemi interni ai fini della definizione delle scelte strategiche e
gestionali e nel contesto dell’azione di sorveglianza, svolta dagli organi con funzione di supervisone strategica, di gestione e
di controllo, nonché dall’ Alta dirigenza. Dall’altro, il Regolatore si attende che la banca, a partire dalla misurazione del rischio
di credito ottenuta dai sistemi IRB, sia in grado di definire una coerente allocazione di capitale tra le diverse unita di business
nell’ottica di creare valore.

2. Un possibile framework per la convalida dei Processi

2.1 Struttura e contenuti del framework

A partire dai requisiti normativi sopra descritti, il Gruppo Veneto Banca ha definito un framework metodologico che potesse
fungere da supporto per lo svolgimento dei controlli operativi di convalida in ambito Processi. Si ¢ voluto, quindi, definire
delle linee guida di dettaglio per il processo di validazione, con I’obiettivo di rendere oggettiva, per quanto possibile, 1’analisi
di convalida, cosi da assicurare anche omogeneita e trasparenza delle valutazioni e rendere, in tal modo, piu facilmente
auditabile il processo stesso.

1l framework si compone di tre macro fasi, dettagliate di seguito, ovvero:
= FASE 1 - individuazione delle aree di indagine;

= FASE 2 - conduzione delle verifiche, attribuzione dei punteggi e formulazione delle raccomandazioni in relazione ai
singoli controlli;

= FASE 3 - riconduzione dei punteggi ad un giudizio di sintesi e relativa rappresentazione.

FASE 1 - Nella prima fase & stata impostata la struttura di una checklist finalizzata a guidare 1’addetto di Convalida nella
conduzione delle verifiche. In particolare, a partire dai requisiti organizzativi previsti dalla circolare 263/2006, descritti nel
paragrafo precedente, ed estendendo lo spettro di analisi ad ulteriori elementi (ad esempio, Credit Risk Mitigation e processo
di calcolo del requisito patrimoniale), sono state individuate le macro aree di indagine (d’ora in avanti “Ambiti”), sulla base
delle quali declinare opportune verifiche.

Quindi, a partire dagli Ambiti, si & provveduto, secondo una logica “ad albero” (cfr. figura 1), alla declinazione delle verifiche.
Queste ultime sono state, a loro volta, esplose in molteplici controlli. Operativamente, la checklist si sostanzia nello
svolgimento di oltre 150 controlli operativi.
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Figura 1: Struttura checklist
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Gli ambiti identificati e le relative aree di indagine sono:

Governo del Progetto, attraverso il quale vengono esaminati il grado di coinvolgimento degli organi societari circa
obiettivi e organizzazione del progetto, nonché la loro consapevolezza in merito alle principali scelte in materia di
sistema di rating. Operativamente, viene verificata la presenza di delibere e informative circa i diversi aspetti del
Progetto Basilea 2 e I’avvenuta erogazione di formazione agli Organi Societari. In tale ambito si colloca anche la
verifica, mediante opportune analisi quantitative, del rispetto dei requisiti normativi di Coverage e Utilizzo Parziale
Permanente, elementi strategici del Programma IRB.

Assetto organizzativo e sistema dei controlli, che prevede ’analisi di adeguatezza dell’impianto documentale su
assetto dei controlli di primo, secondo e terzo livello. In particolare, viene verificata la presenza di un’adeguata
declinazione e formalizzazione di ruoli e responsabilita, fasi, strumenti e procedure a supporto, con riferimento al
processo sviluppo dei modelli di rating, al processo di attribuzione del rating, al monitoraggio del sistema di rating, al
processo di convalida e a quello di revisione interna.

Processi di attribuzione e aggiornamento del rating, ambito che si estrinseca nella verifica delle caratteristiche del
sistema di rating con specifico riferimento ai requisiti previsti dalla Normativa (documentazione, completezza,
replicabilitd, integrita, omogeneita, univocita, aggiornamento del rating). Inoltre, tale ambito prevede ’analisi della
coerenza delle logiche di segmentazione, la verifica del corretto presidio di valutazioni di carattere soggettivo
nell'integrazione nei modelli di rating e 1’accertamento della presenza di un adeguato monitoraggio del sistema di
rating, in termini di regole per 1’aggiornamento periodico del sistema di rating interno, nonché di attivita di presidio e
controllo sui processi per il calcolo dei parametri di rischio (e.g., monitoraggio posizioni non segmentate, posizioni
con rating incoerente rispetto alla classe gestionale, etc.).

Calcolo del requisito patrimoniale, all’interno del quale si realizzano due macro tipologie di controlli. Da un lato, si
analizza 1’adeguatezza del processo di calcolo del requisito patrimoniale. In particolare, viene verificata I'esistenza di
apposita normativa interna che disciplini ruoli, responsabilita, fasi, modalita di calcolo e strumenti per la
determinazione del requisito patrimoniale, focalizzandosi anche su alcuni elementi di dettaglio che portano al
risultato finale (e.g. segmentazione regolamentare IRB, calcolo dello Shortfall, etc.). Dall’altro lato, vengono
approfondite le tematiche di Credit Risk Mitigation, esaminando innanzitutto il livello di consapevolezza da parte
degli organi di governo del progetto circa le regole di CRM e, poi, il corretto trattamento delle tecniche di CRM,
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mediante analisi documentali e interviste finalizzate ad appurare 1’esistenza di apposita normativa interna circa
l'utilizzo di tecniche di mitigazione del rischio ai fini del calcolo del requisito patrimoniale e i relativi controlli,
nonché verifica dell’esistenza e dell’adeguatezza di sistemi, procedure, politiche, processi che garantiscano il presidio
circa il rispetto dei requisiti (generici e specifici) di eleggibilita delle garanzie.

= Utilizzo del rating nei processi del credito che, partendo dalle verifiche di sostanziale utilizzo del rating in tutte le
fasi di concessione del credito e, in particolare, nella determinazione delle facolta di delibera, si estende nell’esame
del grado di utilizzo del rating per la determinazione degli obiettivi di impiego (politiche creditizie), per
I’intercettamento e il trattamento delle posizioni anomale (monitoraggio del credito, classificazione gestionale) e,
infine, nel sistema di reporting della Direzione Crediti.

= Utilizzo del rating negli altri processi aziendali, ambito finalizzato a verificare la pervasivita di utilizzo delle
metriche di rischio in contesti quali la reportistica delle strutture di Risk Management e Rating Desk, il processo
ICAAP, la definizione di massimali di rischio, la pianificazione del capitale, il pricing, il calcolo delle svalutazioni di
bilancio, I’informativa di Terzo Pilastro, i sistemi incentivanti e, da ultimo, 1’erogazione di formazione al personale
sul Sistema di Rating Interno.

FASE 2 - I controlli operativi, individuati secondo la metodologia descritta nella fase precedente, si realizzano tramite la
conduzione di tre tipologie di attivita:

= analisi documentali, che comportano la verifica dell’esistenza e/o dell’adeguatezza di normativa interna (es. Policy,
Regolamenti, Circolari, etc.) che formalizzi i processi oggetto di indagine, di delibere o informative che attestino il
grado di coinvolgimento e consapevolezza degli Organi Societari circa il sistema di rating interno, di reportistica che
attesti il rispetto del requisito di esperienza, di documentazione metodologica sui modelli, etc.;

= interviste alle strutture, che sono utilizzate qualora si renda necessario accertare 1’esistenza e/o approfondire le fasi
di un processo non opportunamente formalizzato in normativa, verificare la corretta applicazione di linee guida e
norme contenute in normativa interna (appurare, ciog, se alla “forma” corrisponde anche la “sostanza”), raccogliere
feedback circa il corretto funzionamento dei processi oggetto di indagine ed intercettare eventuali criticita operative,
ottenere indicazioni circa I’effettivo grado di diffusione della cultura del rating;

= verifiche empiriche, cio¢ verifiche quantitative e test, volti a valutare I’efficienza ed efficacia di un determinato
processo mediante estrazioni campionarie (e.g., per verificare I’effettiva univocita o replicabilita del rating, il rispetto
dei requisiti previsti per la CRM, etc.), verificare il rispetto di requisiti quantitativi imposti dalla normativa di
Vigilanza (e.g., soglia del 10% riguardo all’utilizzo parziale permanente del metodo standard, soglia del 75% con
riferimento alle singole classi di attivita, etc.).

Per ogni controllo effettuato secondo una o piu delle modalita ora descritte, 1’operatore di Convalida attribuisce un punteggio,
variabile da 1 a 4 in funzione del grado di raggiungimento di uno specifico target, definito sulla base delle richieste normative.

Nel caso in cui il punteggio attribuito allo specifico controllo risulti inferiore a 4, punteggio che indica piena adeguatezza
rispetto al farget definito, I’addetto di Convalida formula un’opportuna raccomandazione che suggerisce alla struttura owner
come porre in essere delle azioni correttive volte al raggiungimento del target.

Inoltre, parallelamente alla formulazione della raccomandazione, 1’operatore di Convalida assegna un livello di priorita,
indicativo della tempestivita con cui la struttura owner & tenuta a porre in essere le azioni correttive volte al raggiungimento
del target definito.

I livelli di priorita attribuibili dall’operatore di Convalida, in funzione del giudizio assegnato e del grado di urgenza di
implementazione dell’intervento correttivo, sono i seguenti:

= Priorita alta, ovvero interventi correttivi da effettuare al piu presto;

= Priorita media, ovvero interventi correttivi da pianificare al pill presto su un orizzonte temporale di breve-medio
periodo;

= Priorita bassa, ovvero interventi correttivi da pianificare su un orizzonte temporale di medio-lungo periodo.

La struttura owner delle azioni correttive viene individuata dall’operatore di Convalida. Allo scopo di responsabilizzare in
maniera inequivocabile il destinatario del rilievo e di garantire, cosi, un’effettiva presa in carico dello stesso, normalmente
viene identificato un unico owner, a cui sara demandato il compito di coinvolgere eventuali altre strutture da interessare per la
completa risoluzione dell’anomalia rilevata.

FASE 3 - Al fine di ottenere un giudizio qualitativo che sintetizzi 1’esito delle verifiche condotte, la strumentazione
informatica a supporto del processo di analisi calcola automaticamente la media dei punteggi ottenuti nei controlli
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riconducibili ad ogni verifica. Successivamente, la media cosi ottenuta viene ricondotta ad un giudizio qualitativo di sintesi,
tramite applicazione automatica di opportune logiche di riconduzione. In particolare, sono previsti dei range di punteggio
associati ai quattro giudizi qualitativi di sintesi rappresentati in figura 2. La dimensione dei range ¢ determinata in modo non
omogeneo, al fine di mantenere la numerosita dei giudizi “Parzialmente Adeguato” superiore rispetto alle altre categorie, con
I’obiettivo di segnalare alle strutture destinatarie del giudizio I'importanza di implementare gli interventi correttivi indicati da
Convalida per il raggiungimento dei farget definiti, nonché evitare una concentrazione delle osservazioni nei giudizi “estremi”
(“Non Adeguato” e “Adeguato”).

Figura 2: Punteggi dei controlli e relativi giudizi di sintesi

PUNTEGGI CONTROLLI SPIEGAZIONE Giudizio di sintesi
2 La Convalida Interna riscontra alcune criticita sostanziali ed PARZIALMENTE
aree di miglioramento ADEGUATO
3 La Convalida Interna non riscontra criticita sostanziali ma SOSTANZIALMENTE
permangono aree di miglioramento ADEGUATO

La Convalida Interna riscontra piena conformita ADEGUATO

2.2 Fasi del processo di validazione dei requisiti organizzativi

Le attivita di verifica descritte nella sezione precedente trovano la loro massima espressione nella cosiddetta “validazione di
primo impianto”, cio¢ nel corso delle analisi di convalida che vengono realizzate nella fase immediatamente successiva allo
sviluppo del sistema di rating, al fine di verificare il grado di compliance normativa delle soluzioni organizzative adottate per
rendere concretamente funzionante il sistema all’interno della Banca. Le evidenze ottenute da tale attivita confluiscono in una
documentazione strutturata di elevato dettaglio, che costituisce parte integrante della Relazione di Convalida da allegare al
package complessivo di application che accompagna 1’istanza di validazione da sottoporre all’Organo di Vigilanza. Oltre a
tale documento formale, viene predisposto uno strumento di issue log, che raccoglie 1’elenco dei rilievi emersi e la relativa
indicazione di gravita, raccomandazioni, priorita € owner. Si tratta di uno strumento operativo che supporta 1'unita di
Convalida nella successiva fase di monitoraggio delle evidenze.

Invero, in considerazione del fatto che la Convalida ha il compito di verificare nel continuo e in maniera iterativa
Uaffidabilita dei risultati del sistema di rating ed il mantenimento della sua coerenza con le prescrizioni normative’, il
monitoraggio delle evidenze emerse nella validazione di primo impianto diventa parte integrante dell’attivita di “validazione
nel continuo”, la fase del processo di convalida finalizzata ad osservare costantemente il funzionamento complessivo del
sistema, in modo tale da intercettare eventuali segnali di early warning o anomalie di varia natura. In questa fase si colloca,
appunto, anche il periodico monitoraggio dei rilievi emersi in precedenza, al fine di verificare la loro effettiva presa in carico,
nonché I’adeguatezza e lo stato di avanzamento delle soluzioni poste in essere dalle strutture competenti per la risoluzione dei
rilievi stessi. Normalmente, tale follow up viene condotto con cadenza trimestrale, mediante aggiornamento dell’issue log e
successiva produzione di una reportistica di monitoraggio focalizzata prevalentemente su stato di avanzamento degli interventi
correttivi e su eventuali criticita/ritardi. Tale reporting ¢ destinato alle funzioni a vario titolo coinvolte nel sistema di rating e
agli Organi di Governo e Controllo della Banca (Internal Audit, Comitato Rischi, Collegio Sindacale). Oltre alla reportistica
trimestrale, la Funzione di Convalida predispone annualmente una relazione, che descrive nel dettaglio il posizionamento in
relazione al sistema di rating nel suo complesso.

3. Conclusioni

Alla luce delle Nuove Disposizioni di Vigilanza Prudenziale e coerentemente con le indicazioni fornite a livello
internazionale, le componenti del sistema di rating oggetto di validazione a fini di utilizzo regolamentare delle metriche di
rischio non sono rappresentate solo dai modelli di stima delle misure stesse, ma comprendono anche i processi organizzativi e
creditizi, come pure le infrastrutture informatiche a supporto del sistema IRB.

3 Banca d’Italia, circolare 263/2006 Titolo II, Capitolol, Parte 2, Sezione III, paragrafo 2.1.
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Il presente contributo ha approfondito la convalida dei processi, cio¢ delle soluzioni organizzative e creditizie poste in essere
dalla Banca al fine di rendere concretamente funzionante il sistema e far si che esso ricopra un importante ruolo gestionale.

In particolare, dapprima sono state descritte le prescrizioni di vigilanza in tale ambito, attraverso una rappresentazione
congiunta delle due principali fonti normative a riguardo (circolari Banca d’Italia 263/2006 e 269/2008). Successivamente, ¢
stato proposto un possibile framework metodologico — quello adottato dal Gruppo Veneto Banca — che pud essere seguito
dalla Funzione Convalida Interna nella conduzione dei controlli in questo contesto.

La validazione dei processi rappresenta I’ambito di convalida che meglio permette di apprezzare 1’effettiva diffusione della
“cultura del rating” all’interno della Banca. Infatti, uno dei fattori di successo di un progetto cosi ampio e pervasivo quale il
Programma IRB ¢ rappresentato dal raggiungimento, da parte delle strutture a vario titolo coinvolte nel sistema di rating, di un
livello di conoscenza e consapevolezza tali che il rating sia entrato a far parte del linguaggio comune e che le diverse
valutazioni/decisioni creditizie non prescindano da esso. Solo un adeguato disegno e un’attenta implementazione dei processi
gestionali possono garantire il conseguimento di questo ambizioso obiettivo.

Daniela De Pieri
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... PERCHE” LA GRECIA SuPeR|
LA CRISI BISOGNA ATTVARE UNA
PoLiTicA DI SACRIFICI ...
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11 ruolo dei Confidi durante la crisi
di Camillo Giliberto

Introduzione

La recente crisi economico finanziaria ha comportato in Italia crescenti difficolta di accesso al credito bancario da parte delle
imprese minori. Ne ¢ risultata — tra I’altro - una nuova consapevolezza della funzione svolta dai “consorzi di garanzia
collettiva dei fidi” (Confidi, d’ora in avanti), il cui obiettivo principale & quello di favorire l'accesso al credito delle imprese
associate, la maggior parte delle quali di dimensione micro, attraverso uno speciale meccanismo di garanzia.

Negli ultimi 10 anni (2003-2013) ci sono state importanti novita nel mondo dei Confidi sia dal punto di vista strutturale,
strategico e regolamentare, che dei rapporti con le Associazioni di categoria, di cui sono espressione in Italia, e con gli Enti
Pubblici, dai quali ricevono contributi finalizzati al raggiungimento dei propri obiettivi.

Questo lavoro, intende evidenziare I’importanza strategica delle garanzie Confidi in un momento di restrizione del credito
bancario verso le imprese. A tal fine, I’attivita dei Confidi risulta essere di fondamentale importanza sia sotto 1’aspetto della
crescita dell’economia reale nazionale che sotto 1’aspetto del risparmio del patrimonio delle Banche, per le esposizioni in risk
sharing con i Confidi, con un maggior‘‘spazio” per nuove operazioni di finanziamento.

Credit Risk Mitigation e la garanzia Confidi

Per il calcolo dei requisiti minimi patrimoniali delle Banche connessi al rischio di credito, oltre alla scelta metodologica fra
Approccio Standardizzato o Rating Interni (IRB, di base o avanzati), un importante aspetto introdotto da Basilea 2 (non
modificato da Basilea 3 in vigore da Gennaio 2014) ¢ rappresentato dalle “Tecniche di attenuazione del rischio di credito”
(Credit Risk Mitigation, CRM)', che riguardano:

Garanzie reali;

Garanzie personali;

Derivati creditizi;

Accordi di compensazione fra posizioni a credito e a debito.

VVVYVYY

La tematica del CRM, riguarda tutti gli intermediari vigilati. A tal fine, Basilea 2 e 3 si differenzia dalla precedente normativa
in quanto:

» formalizza la necessita di assicurare I’opponibilita e 1’escutibilita delle varie forme di copertura, anche nel tempo;
» introduce requisiti aggiuntivi per il riconoscimento dei maggiori benefici in termini di minori requisiti patrimoniali;
» amplia lo spettro delle tipologie di garanzie e di garanti;

In particolare, il trattamento prudenziale pill favorevole ¢ condizionato sia al rispetto dei requisiti generali e specifici delle
tecniche di CRM, sia al requisito di trasparenza informativa.

Evidenziamo i requisiti di carattere generale per il riconoscimento a fini prudenziali delle tecniche di CRM:

» Certezza giuridica: gli strumenti di CRM devono essere supportati da un’adeguata documentazione legale,
giuridicamente vincolante ed opponibile in tutte le giurisdizioni rilevanti.

» Gestione automatizzata degli strumenti di CRM: occorre dotarsi di un efficiente Sistema di Gestione CRM;

» Trattamento del Rischio Residuale: 1’efficacia della copertura del rischio di credito dipende anche dalle modalita di
gestione degli altri profili di rischio connessi con le varie tecniche di CRM. Qualora i presidi organizzativi
risultassero inadeguati, I’Organo di Vigilanza pu0 intervenire nell’ambito del Secondo Pilastro, innalzando i requisiti
patrimoniali minimi;

» Trasparenza informativa: nell’ambito del Terzo Pilastro sono previsti specifici obblighi informativi in materia di
CRM.

La garanzia collettiva dei fidi trae origine da iniziative di piccoli imprenditori miranti a perseguire uno scopo di reciproca
assistenza attraverso organismi associativi, c.d. Confidi, che rilasciano garanzie a copertura di finanziamenti erogati dal

! Cfr. Nuove disposizioni di vigilanza prudenziale per le banche, Circolare n. 263 del 27 dicembre 2006 - 7° aggiornamento del 28 gennaio
2011, TITOLO II (requisiti patrimoniali) — Capitolo 2 - Parte Prima.
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sistema bancario in favore di singoli soci che abbiano inoltrato specifica domanda di affidamento. L’attivita di prestazione
delle garanzie si svolge mediante la costituzione di appositi fondi, finanziati anche da enti pubblici, che assumono la forma di:

» fondo rischi monetario (deposito in numerario presso la banca garantita);
» fondo fideiussorio

I fondi garantiscono - generalmente - il 50% della perdita derivante dalla parte dei finanziamenti erogati dalla banca divenuti
non performing. L’ammontare complessivo dei finanziamenti garantiti & pari ad un multiplo dell’entitd del fondo stesso,
determinato sulla base di un moltiplicatore, che caratterizza 1’ Accordo tra il Confidi e la Banca. E’ generalmente stabilito un
limite massimo di affidamento per singola impresa.

I fondi rischi monetari, che si configurano giuridicamente come pegni irregolari in favore delle banche, rappresentano la
forma di attivita prevalente, coprendo circa i 2/3 delle garanzie prestate. In caso di insolvenza del garantito, la banca ¢ abilitata
a prelevare una somma, pari alla quota garantita del credito.

Nel caso dei fondi fideiussori, la prassi piu diffusa prevede il rilascio di un insieme di fideiussioni direttamente da parte delle
imprese consorziate. Tuttavia, il contratto di fideiussione presuppone generalmente 1’insolvenza definitiva del debitore
principale, nonché la preventiva escussione di eventuali altre garanzie. Come noto, tali condizionamenti non sono compatibili
con i requisiti previsti da Basilea 2.

Uno dei motivi del successo della garanzia collettiva dei fidi risiede nell’esistenza di meccanismi di peer monitoring, ossia di
controllo reciproco tra membri dello stesso gruppo, che impone di mantenere elevata la soglia di attenzione, data la non
convenienza ad avvantaggiare soggetti divenuti particolarmente rischiosi. Il peer monitoring risulta particolarmente efficace
in quanto opera nel continuo: una prima valutazione delle imprese ¢ effettuata dal confidi al momento della domanda di
adesione; una seconda e pill accurata valutazione del merito creditizio avviene quando I’impresa associata richiede la garanzia
a copertura di un affidamento bancario; un controllo andamentale viene infine realizzato dopo 1’attivazione della garanzia,
allo scopo di monitorare nel continuo la performance dell’impresa garantita.

Numerose ricerche, alcune delle quali condotte da Banca d’Italia, hanno dimostrato come la mediazione dei confidi
rappresenti uno strumento efficace per migliorare le condizioni di accesso ai prestiti e, contestualmente, di migliorare la
qualita del credito bancario. In particolare, le imprese associate ai confidi ottengono finanziamenti a tassi d’interesse piu bassi
rispetto a quelle non associate.

La prestazione delle garanzie non esaurisce la gamma delle attivita svolte dai confidi. Oltre alla valutazione della rischiosita
dell’impresa, essi prestano agli associati servizi aggiuntivi, quali ’offerta di consulenza e assistenza nelle forme tecniche di
finanziamento, nelle pratiche per ’accesso agli incentivi pubblici/comunitari, nel controllo e nella gestione dei costi finanziari.

La normativa ante Basilea 2

Prima di affrontare i principali aspetti della recente normativa quadro della materia, si rende necessario citare la Legge n. 266
del 1997 (“interventi urgenti per I’economia”), volta a potenziare il ruolo di sostegno dei Confidi per le imprese minori. Tale
legge, nell’operare una generale razionalizzazione dei fondi pubblici nell’ambito del sistema nazionale di garanzia, ha previsto
I’unificazione delle risorse disponibili in favore delle piccole imprese in un unico fondo, facente capo a Mediocredito
Centrale, deputato a riassicurare e fornire liquidita ai confidi e agli “altri fondi di garanzia” gestiti da imprenditori finanziari
(art. 15). I criteri per la concessione della garanzia da parte del “fondo nazionale” presso Mediocredito e per la gestione del
“fondo” stesso sono stati definiti con DM n. 248/1999. In base ad esso, il “fondo” puo intervenire sia come garante diretto dei
finanziatori (banche, finanziarie sottoposte a vigilanza, SFIS) sia quale garante di secondo grado dei fondi facenti capo ai
confidi. In questa ultima ipotesi, 1’intervento del “fondo” pud assumere la forma di controgaranzia o della cogaranzia: la prima
si sostanzia nella garanzia del “fondo” a favore dei confidi; la seconda viene prestata, unitamente ai confidi, a favore delle
banche finanziatrici.

La Legge Quadro sui Confidi

Il processo di riorganizzazione del sistema dei confidi in Italia, & stato avviato nel 2003 con I’emanazione della Legge Quadro
n. 326 del 24/11/2003. 11 Legislatore, nell’occasione, aveva delineato una tripartizione dei soggetti operanti nel settore:

» Banche di garanzia collettiva dei fidi;
» Confidi vigilati iscritti nell’Elenco Speciale ex art. 107 del TUB;
»  Altri Confidi (cosiddetti minori) iscritti nella sezione dell’Elenco Generale di cui all’articolo 155, comma 4 del TUB.
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Tale distinzione prevedeva una diversa ampiezza dell’ambito di operativita ed una diversa articolazione dei poteri d’intervento
della Banca d’Italia, calibrata attraverso la declinazione del principio di proporzionalita, tenendo nel dovuto contro la diversa
complessita operativa.

L’evoluzione dei confidi verso lo status di banca non si ¢ realizzata ed & probabile che non si realizzera nei prossimi anni. Si
invece realizzata, la trasformazione in soggetti vigilati, iscritti nell’Elenco Speciale. Al 31 dicembre 2012 se ne contavano 58
(aumentati a 62 al 30 giugno 2013), mentre alla stessa data i confidi minori erano 584.

Tipologie di confidi e garanzie rilasciate

I confidi, che si suddividono in primo e secondo grado, possono rilasciare le seguenti forme di garanzia:

» Garanzia a prima richiesta;
» Garanzia sussidiaria;
» Co-garanzia e Contro-garanzia

I confidi di primo grado rilasciano alle banche finanziatrici garanzie parziale (50%) a favore delle imprese ad essi associate.
I confidi di secondo grado rilasciano ai confidi soci di primo grado controgaranzie e/o cogaranzie a favore delle imprese ad
essi associate, senza che gli interventi siano necessariamente noti né alla banca finanziatrice e né all’impresa finanziata.

La Garanzia sussidiaria ¢ una garanzia esplicita, irrevocabile e assistita dal beneficio della preventiva escussione del
debitore principale. In mancanza di rimborso integrale degli importi dovuti da parte dell’impresa, le banche, possono
richiedere I’attivazione della garanzia prestata dal Confidi dopo la preventiva escussione del patrimonio debitore principale.

La Garanzia a prima richiesta ¢ una garanzia personale, esplicita, incondizionata, irrevocabile, conforme ai requisiti
generali stabiliti per gli strumenti di attenuazione del rischio e specifici stabiliti per le garanzie personali dalla Circolare della
Banca d'Ttalia n. 263. Il garante non puo chiedere il beneficio della preventiva escussione del debito e si impegna ad
adempiere prontamente all’obbligazione dopo il default del debitore.

Co-garanzia e contro-garanzia: il confidi pud condividere il rischio con altri confidi di primo grado, attraverso la co-
garanzia, o garantire la propria esposizione con la contro-garanzia. (o meglio garanzia di secondo livello). L’attivita di contro-
garanzia & realizzata attraverso consorzi di secondo grado, normalmente a livello regionale, o attraverso risorse destinate dal
FEI (Fondo Europeo degli Investimenti), dallo Stato e dalle Regioni a migliorare il posizionamento del rischio dei confidi.

Il nuovo quadro normativo dei Confidi

Con I’emanazione del decreto legislativo 13 agosto 2010 n. 141 di attuazione della direttiva 2008/48/CE, ¢ stata riformata la
disciplina relativa ai confidi, confermando due distinte tipologie di confidi sottoposti a regimi di controllo differenziati
nonostante svolgano in via prevalente la medesima attivita:

» Confidi “maggiori” vigilati iscritti nell’elenco speciale ex art. 107 TUB;

» Confidi "minori" iscritti ai sensi dell'ex. art. 155, comma 4, del TUB nell'apposita sezione dell'elenco generale tenuto
da un apposito Organismo.

I confidi maggiori, autorizzati all’iscrizione nel nuovo albo unico degli intermediari finanziari, hanno un volume di attivita
finanziaria pari o superiore a 75 milioni nel disegno del D.Lgs. 141/2010 e, analogamente agli altri intermediari finanziari
sono sottoposti a una pil rigorosa vigilanza della Banca d’Italia che stabilisce, con proprio provvedimento, gli elementi da
prendere in considerazione per il calcolo del volume di attivita finanziaria.
I Confidi maggiori possono svolgere :
» prestazione di garanzie a favore dell’ Amministrazione finanziaria dello Stato;
» stipula di contratti con banche assegnatarie di fondi pubblici di garanzia Gestione di fondi pubblici di agevolazione;
» concessione, in forma residuale, di altre forme di finanziamento entro un limite pari al 20% del totale dell’attivo

(come gli altri intermediari finanziari).

I Confidi minori hanno un volume di attivita inferiore ai 75 milioni e sono iscritti ad un elenco previsto dall'art.112 del TUB
tenuto da uno specifico Organismo e assoggettati alla vigilanza del medesimo Organismo.
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Questi operatori possono svolgere, in via esclusiva, attivita di garanzia collettiva dei fidi nonché i servizi connessi o
strumentali a tale attivita, nel rispetto delle disposizioni di legge e di quelle dettate dal MEF; non possono erogare garanzie a
favore delle Pubbliche Amministrazioni.

I confidi, oggi presenti in Italia, sono circa 650 e presentano nella maggior parte dei casi volumi di attivita non elevati. Solo i
Confidi vigilati (sotto il controllo di banca d’Italia), circa 62 al 30.06.2013, hanno una operativita maggiore ed ¢ concentrata
prevalentemente nel centro-nord dell’Italia.

Oltre 1’80% dei Confidi vigilati ¢ rappresentato dai settori dell’artigianato (Fedart, che riunisce le 3 principali confederazioni
artigiane) e dell’industriale (Federconfidi/Confindustria), mentre gli altri provengono dal comparto del commercio
(Federfidi/Confesercenti/Federascomfidi/Confcommercio)

Piu della meta dei Confidi vigilati sono insediati nella Lombardia e Veneto e solo il 15% & presente nel Mezzogiorno,
prevalentemente in Sicilia (Confeserfidi). I Confidi minori, non vigilati, operano prevalentemente nelle regioni del
Mezzogiorno.

Lo scenario economico attuale e il ruolo dei confidi Vigilati

Il propagarsi della crisi del debito sovrano dalla seconda meta del 2011 che ha determinato un forte rialzo dei rendimenti dei
titoli di Stato italiani, si & riflesso in una difficolta di accesso ai mercati wholesale, colpendo le banche che manifestavano forti
sbilanci tra I’attivo e il passivo retail ed ha inciso in piu elevati costi di funding, provocando una riduzione dell’offerta di
credito alle imprese da parte delle banche italiane in termini di costo del denaro.

La liquidita dei mercati monetari all’ingrosso si € prosciugata improvvisamente a causa di una crisi di fiducia tra le controparti
finanziarie, i successivi interventi delle Autorita hanno consentito solo in parte un adeguato grado di funzionalita operativa.

11 primo semestre del 2013 & stato caratterizzato da un progressivo inasprimento del credit crunch a causa della recessione
economica. Si prevede nel quarto trimestre dell’anno una crescita del PIL, in ritardo di alcuni mesi rispetto a Germania,
Francia e Regno Unito, dove consumi e investimenti hanno gia ripreso a crescere nel secondo trimestre del 2013.

Timidi segnali di ripresa in Italia - nel secondo trimestre 2013 - giungono dall’aumento del clima di fiducia dei consumatori e
degli ordini a 3 mesi (riferiti al terzo trimestre 2013) ricevuti dalle imprese manifatturiere.

Nessuna novita invece sulla domanda interna (consumi ed investimenti), ancora in contrazione a causa dell’accresciuta
incertezza e della progressiva riduzione del potere d’acquisto delle famiglie. Il Pil italiano ha continuato a registrare una
dinamica negativa nel secondo trimestre 2013 (-0,2% rispetto al trimestre precedente, -1,0% su base annua), comunque in
sensibile attenuazione rispetto al primo trimestre (-0,8 % congiunturale e -2,2% tendenziale).

Le consistenze di prestiti totali alle imprese al 30 giugno 2013, pari a 936 miliardi di euro, hanno evidenziato una contrazione
record di 80 miliardi rispetto al 30 novembre 2011 (26 miliardi dal 31 dicembre 2012), facendo registrare una dinamica annua
pari al -4,7%.

A pesare sulla restrizione creditizia ¢ stato il peggioramento della qualita del credito, con forte I’incremento delle sofferenze

sui prestiti vivi d’inizio periodo, in particolar modo a partire dal 2011 (cfr. grafico. 1), sfiorando il record registrato agli inizi
degli anni ’90.

Grafico 1 - Tasso di decadimento % delle imprese (ingresso in sofferenza rettificata)
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Inoltre, si riscontra una stretta correlazione positiva - pari a circa 0,70 (cfr. tab.2) - tra le sofferenze bancarie e il differenziale
BTP- BUND a 10 anni nel periodo che va dal I° trimestre 2013 al I trimestre 2009, con un ritardo temporale sulle sofferenze
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bancarie pari a 1 anno e 3 mesi. Tale correlazione evidenzia che le tensioni sui mercati finanziari si ripercuotono
sull’economia reale con un ritardo pari a circa 15 mesi.

Tab. 1 - Differenziale BTP-BUND e Sofferenze

DIFFERENZIALE BTP- SOFFERENZE SU
DATA BUND MEDIA SU PRESTITI SU BASE

BASE TRIM. TRIM.
31/03/2013 294 130.951
31/12/2012 336 125.104
30/09/2012 428 118.878
30/06/2012 416 114.212
31/03/2012 381 108.446
31/12/2011 443 107.924
30/09/2011 314 102.952
30/06/2011 162 98.686
31/03/2011 159 94.971
31/12/2010 158 78.636
30/09/2010 145 73.783
30/06/2010 120 69.458
31/03/2010 83 64.797
31/12/2009 82 60.243
30/09/2009 87 56.114
30/06/2009 104 50.496
31/03/2009 141 47.111

SOFFERENZE - FONTE: BANCA D'ITALIA - BASE INFORMATIVA PUBBLICA TDB 30261

Tab. 2 - Matrice di Correlazione tra BTP-BUND e Sofferenze Bancarie

MATRICE DI DIFFERENZIALE BTP
CORRELAZIONE BUND
SOFFERENZE 1
BANCARIE 0,69841 1

La crescita del differenziale tra i titoli di stato italiano e il bund tedesco, ¢ diventato pertanto 1’indicatore primario per
caratterizzare lo stato di salute dell’economia italiana. Tale differenziale ha determinato infatti, un impatto significativo su
banche, imprese e crescita economica in termini di costo del denaro.

Dal grafico 2, si evince un legame tra il differenziale BTP-BUND e i prestiti bancari alle imprese, a partire dal secondo
semestre del 2011. Con I’incremento del differenziale, infatti, sono diminuiti i prestiti concessi alle aziende e aumentati i tassi
di interesse sui nuovi prestiti.

Grafico 2 - BTP- BUND e Andamento Prestiti alle Imprese

Prestiti bancari alle imprese (variazioni % sui 12 mesi)
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Con D’accentuarsi della crisi sistemica, la correlazione tra il Cds sovrano e il Cds degli istituti finanziari ¢ aumentata

innescando una maggiore difficolta nel reperire liquidita sui mercati internazionali e nel mantenere livelli adeguati di capitale
richiesti da Basilea 2.
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Il nuovo scenario economico ha, pertanto, comportato:

» un incremento del costo del capitale primario con una ricaduta sugli equilibri di governance ed un aumento del costo
degli impieghi a copertura del pill elevato costo del capitale;

» un incremento del costo della raccolta e una conseguente revisione della politica sugli impieghi;

» la necessita di salvaguardare I’equilibrio tra attivo e passivo a medio / lungo termine con conseguente revisione della
politica di raccolta e impiego; cid anche per rispettare gli equilibri di liquidita strutturale previsti da Basilea 3, che
entreranno in vigore con il nuovo anno;

» la ricomposizione del portafoglio titoli con un incremento dei titoli governativi a scapito di quelli finanziari per fare
fronte alla necessita di collaterale necessario ad accedere alla raccolta interbancaria ed a rispettare il ratio di liquidita
contemplati da Basilea 3.

L’accesso al credito in Italia & diventato sempre pil selettivo e costoso. Attualmente, una quota crescente di imprese, anche
sane trova difficolta ad ottenere credito dagli istituti bancari. I rischi sono di ulteriore peggioramento, se non viene risolta la
crisi dei debiti sovrani.

I Confidi, nati per agevolare le imprese nell’accesso a finanziamenti a breve e medio termine, hanno contribuito
significativamente al funzionamento del mercato del credito per le piccole e medie imprese in condizioni difficili
condividendo con le Banche il relativo rischio di credito (risk sharing)

La recente crisi, ha indicato la necessita di una regolamentazione tesa a promuovere una maggiore solidita ed efficienza degli
intermediari che offrono garanzie. In questa direzione sono andate le innovazioni normative introdotte dal D.lgs 141 del 10
agosto 2013 recepite nel documento di consultazione emanato da Banca D’Italia in attuazione del D.lgs 141/10 (cfr.
documento di consultazione Gennaio 2012), con I’obiettivo di assicurare la sana e prudente gestione dei soggetti vigilati e
rafforzare la stabilita complessiva del sistema finanziario.

A tal fine, la trasformazione dei Confidi in intermediari finanziari con un capitale minimo iniziale pari a 2 milioni di euro
minore rispetto a tutti gli altri intermediari che intendono rilasciare garanzie, il cui capitale minimo ¢ pari a 3 milioni di euro
(cfr. documento di consultazione Banca D’Italia Gennaio 2012), ha portato dei benefici:

» per le banche, le quali possono ridurre — al verificarsi di determinate condizioni - gli assorbimenti patrimoniali in
presenza di garanzia Confidi;

> per le imprese assistite dalla garanzia Confidi, che hanno una maggiore capacita di accesso al credito a tassi di
interesse inferiori rispetto alle imprese non garantite, nonostante evidenzino una maggiore rischiosita’.

1l patrimonio dei Confidi vigilati deve essere pari almeno al 6% del valore ponderato complessivo delle garanzie rilasciate
(8% per quanti intendano avvalersi delle funzioni di intermediari finanziari).

Per le esposizioni verso i Confidi ex 107, quali intermediari vigilati, gli istituti di credito che adottano il metodo standard,
devono applicare un coefficiente di ponderazione che dipende dal sistema rating Italia assegnato dalle principali agenzie di
rating riconosciute da Banca d’Italia.

Attualmente, il rating normalizzato Italia per Basilea, ¢ pari a BBB e corrisponde ad una classe di merito di credito pari a 3
con un coefficiente di ponderazione applicabile pari al 100% (cfr. tab. 3).

Tab. 3 Rating a lungo termine per esposizioni verso — Metodo Standardizzato —
Coefficienti di ponderazione del rischio — Circolare 263 - Bankit

Metodo standardizzato: Classi di merito di credito e corrispondenti Coefficienti di ponderazione
Rating a lungo termine per esposizioni verso intermediari vigilati (fra i quali i Confidi)
1 i '
r(r:leii‘siiﬁ gi : ECA|I RICONOS('ZIUTE DIALLA BANCA D I’II‘ALIA Coefficienti di
¢ S&P'S Moody's _ FITCH Dbrs ponderazione
credito Rating

1 da AAA a AA- da Aaa a Aa3 da AAA a AA- da AAA a AAL 20%

2 da A+ a A- da Al a A3 da A+ a A- da AH a AL 50%

3 da BBB+ a BBB- da Baal a Baa3 da BBB+ a BBB- da BBBH a BBBL 100%

4 da BB+ a BB- da Bal a Ba3 da BB+ a BB- da BBH a BBL 100%

5 da B+ a B- da Bl a B3 da B+ a B- da BH a BL 100%

6 CCC+ e inferiori Caal e inferiori CCC+ e inferiori CCC 150%
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Al fine di verificare 'impatto che i diversi coefficienti di ponderazione del rischio (cfr. tab. 3) hanno sull’ammontare
dell’assorbimento patrimoniale, esponiamo in tab. 4, 5, 6 tre casi (A, B,C):

A) requisito di capitale e importi erogabili con classe di merito di credito 3 - rating attuale S&P BBB - coefficiente di
ponderazione vigente pari al 100% (cfr. tab. 4);

B) requisito di capitale e importi erogabili con classe di merito di credito 2 — (rating S&P compreso tra A+ e A-) -
coefficiente di ponderazione applicabile pari al 50% (cfr. tab. 5);

C) requisito di capitale e importi erogabili con classe di merito di credito 1, (rating S&P pari o superiore a AA-) - coefficiente
di ponderazione applicabile pari al 20% (cfr. tab. 6).

Tab. 4 — Caso A - Requisito patrimoniale e importo erogabile - Coefficiente di ponderazione pari al 100 %

COEFFICIENTE DI PONDERAZIONE PARI AL 100%
CARATTERISTICHE OPERATIVITA' REQUISITO DI BASILEA | IMPORTO EROGABILE
PER 100 MLN DI PER 8 MLN DI
EROGATO DOTAZIONE
Requisito imprese senza garanzia Confidi ex 107 8.000.000 100.000.000
Requisito con copertura Confidi ex 107 al 50% 8.000.000 100.000.000
Requisito con copertura ex 107 al 50% e controgaranzia dello Stato all'80% 4.800.000 166.666.667
Requisito con garanzia dello Stato al 50% 4.000.000 200.000.000

In tab. 4, si evince, infatti, come la sola garanzia Confidi con I’applicazione del coefficiente di ponderazione attuale pari al
100% (corrispondente ad un rating S&P pari a BBB), non consente un risparmio di assorbimento patrimoniale. Solo la
presenza della garanzia dello Stato consente un minor assorbimento di capitale e un maggior importo erogabile.

Tab. 5 — Caso B - Requisito patrimoniale e importo erogabile - Coefficiente di ponderazione pari al 50 %

GARANZIA CONFIDI CON FIDI CON COEFFICIENTE
DI PONDERAZIONE PARI AL 50%
CARATTERISTICHE OPERATIVITA REQUISITO DI BASILEA | IMPORTO EROGABILE
PER 100 MLN DI PER8MN DI
EROGATO DOTAZIONE
Requisito imprese senza garanzia Confidi ex 107 8.000.000 100.000.000
Regqpisito con copertura Confidi ex 107 al 50% 6.000.000 133.333.333
Regquisito con copertura ex 107 al 50% e controgaranzia dello Stato all'80% 4.400.000 181.818.182
Requisito con garanzia dello Stato al 50% 4.000.000 200.000.000

In tab. 5, si riscontra un minor assorbimento patrimoniale e un maggior importo erogabile in presenza di garanzia Confidi
rispetto al caso A (cfr. tab. 4) applicando un coefficiente di ponderazione pari al 50% (corrispondente ad un rating S&P
compreso tra A+ e A-) .

Tab. 6 — Caso C - Requisito patrimoniale e importo erogabile - Coefficiente di ponderazione pari al 20 %

GARANZIA CONFIDI CON FIDI CON COEFFICIENTE
DI PONDERAZIONE PARI AL 20%
CARATTERISTICHE OPERATIVITA' REQUISITO DI BASILEA | IMPORTO EROGABILE
PER 100 MLN DI PER 8 MLN DI
EROGATO DOTAZIONE
Requisito imprese senza garanzia Confidi ex 107 8.000.000 100.000.000
Requisito con copertura Confidi ex 107 al 50% 4.800.000 166.666.667
Requisito con copertura ex 107 al 50% e controgaranzia dello Stato all'80% 4.160.000 192.307.692
Requisito con garanzia dello Stato al 50% 4.000.000 200.000.000

Infine tab. 6, si evince ancora un minor assorbimento patrimoniale in presenza di garanzia Confidi rispetto al caso B (cfr. tab.
5) applicando un coefficiente di ponderazione pari al 20% (corrispondente ad un rating S&P pari o superiore a AA-) .

Pertanto, qualora per I'Italia, ci dovesse essere da parte delle principali agenzie di rating un innalzamento del rating (cfr.
tab. 3) a seguito di un miglioramento della situazione economico-finanziaria il nuovo coefficiente di ponderazione pari al
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50%, o il 20% applicabile dagli istituti di credito agli intermediari vigilati (fra i quali i Confidi), consentira un minor
assorbimento di capitale e un maggior importo erogabile a sostegno delle imprese e dell’economia reale (cfr. tab. 5,6).

Al fini della ponderazione, assume importanza il ruolo del “Fondo Centrale di Garanzia per le PMI”: la garanzia del
Fondo centrale e la connessa controgaranzia di ultima istanza dello Stato, sono divenute elemento fondamentale del quadro
delle misure di sostegno del credito, soprattutto a seguito dei ripetuti downgrades del debito sovrano della Repubblica.

Alle esposizioni assistite dal Fondo nella forma della “controgaranzia a prima richiesta” ¢ dunque possibile applicare il fattore
di ponderazione associato alle esposizioni verso lo Stato italiano , ovvero 0% per I'importo che il Fondo & tenuto a versare in
caso di inadempimento.

In qualunque caso, indipendentemente dal coefficiente di ponderazione applicabile, la mediazione dei Confidi nel rapporto
banca-impresa, rappresenta uno strumento efficace per migliorare la qualita del credito bancario. Infatti, tali operatori,
mettendo a disposizione delle banche le proprie conoscenze sulle prospettive delle imprese associate, migliorano la capacita di
valutazione del merito di credito.

L’ introduzione di Basilea 3 (in vigore da gennaio 2014), richiede maggiori requisiti patrimoniali. A tal fine, recenti studi
dimostrano come il risk weighted asset possa essere ridotto. Un punto fortemente evidenziato da realta come ABI,
Confindustria, Rete Imprese Italia e Alleanza per le cooperative, per esaminare il tasso di rischio ponderato delle Pmi e trovare
le possibili soluzioni per ridurlo.

Un primo importante riscontro c’¢ stato, la Commissione Affari economici e finanziari del Parlamento europeo, ha
approvato un emendamento alla Direttiva europea sui requisiti di capitale (Capital Requirement Directive che recepisce le
regole prudenziali di Basilea 3) e accoglie il “Pmi Supporting Factor”, fattore di correzione applicato ai finanziamenti alle
piccole e medie imprese, fortemente sostenuto dall’ABI e dalle maggiori Associazioni di categoria italiane. Si tratta di un
fattore di ponderazione che tiene conto del minor rischio sistemico dell’esposizione bancaria nei confronti delle Pmi e che,
applicato al calcolo dei risk weighted assets (Rwa) delle piccole e medie imprese, permette di compensare 1’incremento del
requisito patrimoniale minimo chiesto alle banche. In pratica, sui finanziamenti concessi alle Pmi, il requisito patrimoniale
richiesto alle banche resterebbe all’8% attuale senza salire al 10,5% previsto dalla normativa. Secondo la proposta dall’ABI e
principali Associazioni di categoria italiane, fatta propria dalla Commissione Europea (limitatamente alle esposizioni inferiori
a 1,5 milioni di euro), il “Pmi Supporting Factor” interessa tutte le banche, a prescindere dal metodo di ponderazione del
rischio che queste utilizzano. In tal modo il fattore correttivo verrebbe applicato anche a quei piccoli istituti di credito che non
adottano metodi di rating interno, ma che finanziano quasi esclusivamente Pmi, evitando cosi potenziali restrizioni di credito,
soprattutto, per le realta produttive minori.

Acquisire lo status di soggetto vigilato ha imposto ai Confidi di dotarsi di un’organizzazione interna piu robusta e di un
sistema informativo che supporti in modo efficace il monitoraggio e la gestione dei rischi.

A tal fine, i Confidi vigilati sono sottoposti a forme di vigilanza sostanzialmente “equivalente” a quella delle banche e del
tutto simile a quella prevista per le altre societa finanziarie ex art. 107 TUB.

La regolamentazione prudenziale ¢ articolata sui consueti “tre pilastri”’ e trovano anche applicazione per questa tipologia di
operatori, le disposizioni previste in materia di organizzazione amministrativa e contabile, bilancio di esercizio, raccolta del
risparmio, trasparenza, vigilanza informativa ed ispettiva.

Il diffondersi della crisi all’economia reale, particolarmente aggressiva tra le piccole e medie imprese, ha determinato un
incremento della domanda di garanzia.

Al 31 dicembre 2012, i confidi vigilati hanno rilasciato garanzie per circa 16 miliardi di euro (fonte Centrale dei Rischi), pari
al 73% del totale delle garanzie offerte dal comparto confidi. Questo dato rappresenta meno del 1% dei prestiti erogati dal
sistema bancario italiano”

E’ netto lo stacco delle garanzie rilasciate tra i confidi vigilati e quelli minori: i primi rilasciano in media garanzie a 3.811
imprese, i secondi a 366. Inoltre, forte ¢ il divario in termini di clientela per quanto concerne i confidi vigilati tra il centro e il
sud Italia: nel primo caso la clientela ¢ pari in media a 5.178 unita, nel secondo a 1.800 (fonte Banca d’Italia).

* Per una pill puntuale quantificazione del peso delle garanzie rilasciate dai Confidi (circa 22 miliardi di euro a fine 2012),
bisognerebbe considerare I’ammontare dei finanziamenti garantiti (circa 45 miliardi di euro) in rapporto al totale dei
finanziamenti bancari in favore del sub universo delle imprese potenzialmente beneficiarie (circa 300 miliardi di euro),
giungendo ad un’incidenza intorno al 15%.

NEWSLETTER AIFIRM RISK MANAGEMENT MAGAZINE Anno 8 N°3 -32




Composizione dello stock di garanzie rilasciate dai confidi
per regione del debitore
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Nel corso del 2012, ’aumento della rischiosita aziendale ha determinato un forte aumento delle garanzie deteriorate dei
Confidi, pari al +64% rispetto al 2011 per i Confidi vigilati.

Tali cause sono imputabili:
» alla crescita delle insolvenze delle imprese;
» alla percezione ritardata del deterioramento delle operazioni garantite, dovuta essenzialmente ad una prassi perversa
delle banche di non trasmettere tempestivamente ai Confidi i passaggi di status deliberati sulle operazioni in risk
sharing.

Trattasi di risultati certamente rilevanti influenzati dal protrarsi della crisi e dall’accentuazione del credit crunch, ma anche
dagli eccessivi costi operativi imposti dalla compliance normativa, dalla bassa produttivita e — last but not least - da politiche
di prezzo non correlate ai rischi, a causa della citata ritardata percezione del rischio di credito, della quale sono maggiormente
responsabili le banche con le quali i Confidi vigliati condividono il rischio di credito. Nel rapporto Svimez 2013 presentato a
Roma alla Camera dei Deputati 1’8/7/2013, si sostiene che un’impresa assistita dalla garanzia di un Confidi del Mezzogiorno
spende quasi il doppio rispetto ad un’impresa che si rivolge ad un Confidi del Centro-Nord (5,5% contro il 3%!).

Ne consegue che - secondo la Banca d’Italia - I’assetto organizzativo dei Confidi richiederebbe una configurazione diversa
dall’attuale, piu snella, maggiormente efficiente nell’utilizzo delle risorse pubbliche, meglio strutturata ed adeguatamente
patrimonializzata. Ma occorrerebbe anche una migliore declinazione - da parte della Banca d’Italia - del principio di
proporzionalitd, al fine di ridurre significativamente gli sproporzionati costi derivanti dalla compliance normativa.

Il livello patrimoniale dei Confidi al 31.12.2012 (solvency e total capital ratio rispettivamente del 14,5% e del 13,6% a
dicembre 2012 — fonte Banca d’Italia), presenta sintomi di tensione presso i confidi che in particolar modo dipendono in
misura dai contributi pubblici. L’analisi dei dati mette in evidenza alcune criticitd che riflettono le difformi politiche di
sostegno perseguite dalle singole Regioni e il diverso grado di copertura del rischio offerto al sistema bancario.

Con la recente crisi, nel 2011-2012 Tattivita dei confidi si ¢ ridotta, invertendo il trend crescente decennale. Questo, ha
prodotto un deleveraging simile a quello bancario. In tale contesto, i Confidi stanno incontrando notevoli difficolta a svolgere
I’attivita di erogazione di garanzie e a tenere alti i ratio patrimoniali (come imposto da Basilea).

Questo contesto, spinge i confidi ad avviare ulteriori processi di rafforzamento patrimoniale anche con nuove aggregazioni,
settoriali o regionali, che possono aumentare 1’efficienza operativa e portare risparmi sui costi.

Il ruolo pubblico nei Confidi

Il Decreto Sviluppo bis, che convertito in legge 17 dicembre 2012, n. 221, ha introdotto nuove misure volte a rafforzare il
patrimonio dei confidi vigilati. Le disposizioni relative ai confidi sono contenute nell’art. 36 del decreto, che prevede per i
confidi vigilati la possibilita di “imputare a fondo consortile, capitale sociale, ad apposita riserva o accantonare per la
copertura dei rischi i fondi rischi e gli altri fondi o riserve patrimoniali o finanziamenti per la concessione delle garanzie
costituiti da contributi dello Stato, delle Regioni o di altri enti pubblici”.
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Si tratta, di contributi e agevolazioni, erogati sotto diverse forme, da soggetti pubblici su cui gravano precisi vincoli di
destinazione, che ne permettono I’utilizzo esclusivamente a copertura delle perdite relative a determinati portafogli di attivita.
In base alle disposizioni vigenti di Banca d’Italia, la mancanza del requisito della piena disponibilita dei fondi pubblici per
qualsiasi perdita aziendale, non permette che gli stessi siano computati a patrimonio di vigilanza. In riferimento alla norma, i
contributi pubblici possono essere inclusi nel patrimonio o capitale sociale, facendo cadere tali vincoli.

Ad essere interessati dalla nuova norma sono:

» i confidi sottoposti a vigilanza diretta da parte della Banca d’Italia;

» i confidi non vigilati che hanno conseguito un significativo rafforzamento patrimoniale e organizzativo a seguito
di processi di aggregazione gia realizzati dal primo gennaio 2007; ovvero che verranno completati entro il prossimo
31 dicembre 2013.

I confidi, pertanto, oltre che intermediari finanziari, diventano un tassello di rilievo del sistema di supporto pubblico del
credito alle piccole e medie imprese, in quanto, per lo svolgimento dell’attivita caratteristica, utilizzano anche se non
prevalentemente, risorse apportate da enti pubblici, territoriali e non.

La qualificazione dei confidi maggiori come intermediari vigilati comporta il riconoscimento degli effetti di attenuazione del
rischio di credito delle garanzie personali e permette di applicare il fattore di ponderazione previsto dalla normativa per le
“esposizioni verso intermediari vigilati”.

Alcune recenti modifiche, hanno introdotto la possibilita che la garanzia del Fondo centrale sia concessa, anziché su singole
operazioni, “su portafogli di finanziamenti erogati a piccole e medie imprese da banche e intermediari finanziari iscritti
nell’elenco speciale”, nonché la facolta di cedere gli impegni assunti a carico del Fondo a terzi e contro garanti.

Alla luce delle ultime modifiche , i confidi, pertanto, oltre che intermediari finanziari, diventano un tassello di rilievo del
sistema di supporto pubblico del credito alle piccole e medie imprese, in quanto, per lo svolgimento dell’attivita caratteristica,
utilizzano anche se non prevalentemente, risorse apportate da enti pubblici, territoriali € non.

Conclusioni

Il comparto dei confidi manifesta difficolta, aggravate dalla crisi, che richiederebbero una riflessione piti ampia, estesa anche
alla funzionalita del complessivo assetto del mercato della garanzia alle piccole e medie imprese.

Una prima sfida che il sistema Confidi si trova ad affrontare, & rappresentata da una maggiore capitalizzazione. Attualmente,
con la crisi in corso, non risulta facile incrementare gli introiti da quote associative cosi come puntare agli utili. Lo sviluppo
del mercato della garanzia costituisce una delle possibili iniziative in grado di mitigare il deterioramento del rischio di credito
delle piccole e medie imprese; i confidi, in tale ambito, rappresentano una risorsa.

Una seconda sfida, riguarda la valorizzazione delle garanzie da parte delle banche: il sistema Confidi chiede agli istituti di
credito di riconoscere gli sforzi fatti e i costi sostenuti per garantire efficienza e competitivita.

Infine, ¢ necessario che i Confidi si dotino di canali di vendita pil strutturati e organizzati e specializzati. Su questi fronti si
giochera una parte del futuro dei Confidi che nell’ultimo periodo sono stati fondamentali nel sostegno alle piccole e medie
imprese con esigenze di liquidita per superare la crisi e competere sui mercati.

Camillo Giliberto
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