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La rilevanza strategica della liquidità e la view dei Regulator (1 di 3)	  

Nel	  2009,	  dopo	  il	  default	  Lehman	  e	  i	  vari	  salvataggi	  di	  alcune	  banche,	  e	  quando	  si	  pensava	  
che	  la	  “crisi”	  fosse	  ormai	  alle	  spalle,	  l’FSA	  (Financial	  Services	  Authority)	  nel	  suo	  Financial	  Risk	  
Outlook,	   tra	   le	   varie	   “cause”	   della	   crisi	   finanziaria,	   che	   si	   era	   successivamente	   trasmessa	  
all’economia	  reale,	  recitava:	  
	  
§  […]	  merca?	  liquidi	  e	  livello	  dei	  tassi	  ridoDo	  hanno	  favorito	  l’indebitamento	  del	  sistema	  
bancario	  e	  finanziario	  con	  un	  connesso	  incremento	  della	  leva	  

	  	  
§  lo	   sviluppo	   su	   scala	   mondiale	   del	  mercato	   interbancario	   e	   dei	  merca?	   secondari	   di	  
debito	  ha	  generato	   l’illusione	   che	   l’accesso	  alle	   fon?	  di	  finanziamento	   fosse	   illimitato	  
causando	   un	   comportamento	   anomalo	   nella	   gesJone	   degli	   equilibri	   struKurali	   aLvo-‐
passivo	  […]	  

1
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La rilevanza strategica della liquidità e la view dei Regulator (2 di 3)	  

Più	   in	   generale	   la	   convinzione	   dei	   governi	   e	   degli	   operatori	   di	   mercato	   aKribuiva	  
all’incremento	  della	  leva	  finanziaria	  del	  sistema	  bancario	  e	  ad	  una	  soDos?ma	  del	  rischio	  di	  
liquidità	   da	   parte	   delle	   banche	   due	   degli	   elemen?	   scatenan?	   della	   crisi	   finanziaria	   degli	  
ulJmi	  anni	  

Salvataggi 

Bear Stearns  
(salvata da JP Morgan Chase a marzo ‘08) 

Merryl Lynch  
(salvata da Bank of America a set’08) 

Wachovia  
(salvata dalla Wells Fargo a ott’08) 

WAMU – Washington Mutual  
(salvata JP Morgan Chase a set’08) 

Interventi governativi 

Fannie Mae (set’08) 

Freddie Mac (set’08) 

AIG 
(salvata dal Tesoro americano a set’08) 

Fallimenti 

Lehman Brothers (set’08) 

Salvataggi 

Halifax Bank of Scotland  

(salvata dalla Lloyds TSB a set’08) 

Interventi governativi 

Bradford & Bingley                                   
(trasferita alla Abbey National – Gruppo Santander a set’08) 

Fortis  
(intervento congiunto Olanda, Belgio, Lussemburgo a set’08)  

Dexia                                               
(intervento congiunto Francia, Belgio, Lussemburgo a set’08) 

Hypo Real Estate  
(intervento del Governo tedesco a ott’08) 

Roskide Bank  
(intervento del Governo danese ad ago’08) 

Islanda – crash sistema finanziario (set’08) 

Sta?	  Uni?	   Area	  Euro	  
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2007 2009 2010 2008 2005 2006 

3 maggio 2006: 

ü  The management of liquidity 
risk in financial groups 

2013 ….. 

21 febbraio 2008: 

ü  Liquidity risk: management 
and supervisory challenges 

25 settembre 2008: 

ü  Principles for sound liquidity 
risk management and 
supervision 

17 dicembre 2009: 

ü  International framework for 
liquidity risk measurement, 
standard and monitoring  

Pubblicazioni	  in	  materia	  di	  misurazione	  e	  ges?one	  del	  rischio	  di	  liquidità	  	  
Fonte:	  www.bis.org	  

Basel	  3	  framework	  
2010-2013: 

ü  Oltre 6 paper specifici sul 
rischio di liquidità 

Basel	  2	  framework	  

La rilevanza strategica della liquidità e la view dei Regulator (3 di 3)	  
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Ges?one	  	  
della	  liquidità	  

§  Copertura	  dei	  mismatch	  di	  cassa	  
§  Pianificazione/implementazione	  delle	  strategie	  di	  funding	  
§  GesJone	  della	  liquidità	  intraday	  
§  GesJone	  della	  liquidità	  intragruppo	  
	  

Supporto	  	  
al	  business	  

§  Supportare	  la	  Rete	  commerciale	  nelle	  aLvità	  di	  gesJone	  di	  
clientela	  isJtuzionale	  con	  fabbisogni	  finanziari	  complessi	  sul	  
fronte	  della	  gesJone	  della	  liquidità	  

§  Finanziare	  gli	  invesJmenJ	  della	  banca	  minimizzando	  il	  financing	  
e	  garantendo	  adeguaJ	  livelli	  di	  equilibrio	  patrimoniale	  	  

Mix	  del	  funding	  

§  Efficientamento	  della	  struKura	  aLvo/passivo	  in	  termini	  di	  
liquidità	  

§  Contenimento	  del	  costo	  del	  funding	  
§  OLmizzazione	  del	  mix	  di	  funding	  (money	  market,	  funding	  

collateralizzato,	  BCE,	  ecc.)	  	  
	  

La mission della tesoreria	  
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Contribuzione diretta 
§  PermeKere	  la	  realizzazione	  degli	  

obieQvi	  di	  impiego	  
§  Agire	  da	  “cassa	  di	  compensazione”	  

relaJvamente	  al	  raggiungimento	  degli	  
obieQvi	  di	  raccolta	  

§  Massimizzare	  i	  ritorni	  degli	  
inves?men?	  in	  Jtoli	  (supportare	  le	  
aLvità	  di	  invesJmento	  sia	  sul	  fronte	  
trading	  che	  strategico)	  

§  Supportare	  la	  Rete	  commerciale	  nella	  
ges?one	  delle	  relazioni	  con	  clientela	  
is?tuzionale	  (non	  financial)	  che	  hanno	  
esigenze	  di	  gesJone/invesJmento	  di	  
liquidità	  “complesse”	  che	  i	  prodoL	  
commerciali	  classici	  potrebbero	  non	  
essere	  in	  grado	  di	  soddisfare	  

Contribuzione indiretta 
§  Incidere	  sulla	  curva	  dei	  TIT	  e	  sul	  

Funding	  Transfer	  Price	  applicato	  alla	  
Rete	  aKraverso	  il	  costo	  del	  funding	  di	  
tesoreria	  sul	  traKo	  a	  breve	  della	  curva	  

§  Implementare	  specifiche	  strategie	  di	  
funding	  susceLbili	  di	  influenzare	  
struDura	  aQvo/passivo	  della	  banca,	  sul	  
loan	  to	  deposit	  ra?o	  e	  sugli	  indicatori	  di	  
equilibrio	  di	  breve	  e	  medio-‐lungo	  
termine	  (LCR,	  NSFR)	  

§  Efficientare	  il	  funding	  e	  oQmizzare	  la	  
composizione	  dei	  liquidity	  buffer	  con	  la	  
finalità	  di	  preservare	  la	  sana	  e	  prudente	  
gesJone	  e	  contestualmente	  contribuire	  
al	  contenimento	  dei	  cosJ	  di	  Conto	  
Economico	  

Il ruolo giocato nella realizzazione delle strategie aziendali (1 di 2)	  
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Money	  market	  

§  Accesso	  al	  mercato	  interbancario	  via	  e-‐MID	  
§  Closing	  in	  bilaterale	  OTC	  di	  operazioni	  di	  deposito/impiego	  in	  

Euro	  e	  in	  divisa	  estera	  	  
§  Apertura	  di	  rapporJ	  interbancari	  a	  vista	  
§  GesJone	  del	  rischio	  tasso	  e	  cambio	  
	  

BCE	  

§  Accesso	  alle	  operazioni	  di	  rifinanziamento	  (c.d.	  Aste)	  
§  Impiego	  di	  liquidità	  O/N	  
§  GesJone/oLmizzazione	  del	  collateral	  a	  garanzia	  per	  la	  

partecipazione	  alle	  operazioni	  di	  poliJca	  monetaria	  

Funding	  	  
collateralizzato	  

§  Accesso	  al	  mercato	  wholesale	  dei	  Repo	  su	  Govies	  	  
§  Closing	  in	  bilaterale	  OTC	  di	  operazioni	  di	  Classic	  Repo,	  Long	  

Term	  Repo,	  Collateral	  Exchange,	  Equity	  Repo,	  ecc.	  	  
§  Mercato	  Interbancario	  Collateralizzato	  (New-‐MIC)	  
§  PresJto	  Titoli	  con	  clientela	  
	  

Il ruolo giocato nella realizzazione delle strategie aziendali (2 di 2)	  
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Il funding alla luce dei nuovi standard Basilea 3 (1 di 5)	  

2
LCR	   200%	  

100%	   1

Buffer	  

Net	  Cash	  Ou^lows	  

Incremento	  LCR	  

0%	  

LCR	  =	  

Le	  banche	  hanno	  nella	  sostanza	  due	  opzioni	  per	  incrementare	  il	  Liquidity	  Coverage	  Ra?o:	  	  

§  incrementare	  i	  buffer	  di	  liquidità	  ricomponendo	  la	  struKura	  degli	  asset	  in	  portafoglio	  a	  favore	  
di	  Jtoli	  di	  elevata	  qualità/liquidabilità	  aKraverso	  operazioni	  di	  invesJmento	  della	  liquidità,	  di	  
collateral	  swap,	  di	  implementazione	  di	  strategie	  di	  acquisizione	  unfunded	  del	  collateral	  	  	  

§  	  possono	  ridurre	  l’esposizione	  (Net	  Cash	  OuJlows)	  accorciando	  le	  scadenze	  degli	  aLvi	  ed	  
allungando	  quelle	  del	  passivo	  ovvero	  focalizzando	  il	  proprio	  business	  su	  quei	  prodoL/
segmenJ	  soKoposJ	  a	  minor	  stress	  

	  

1

2
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2
NSFR	   200%	  

100%	   1

AFS	  

RSF	  

Incremento	  NSFR	  

0%	  

NSFR	  =	  

Le	  banche	  hanno	  nella	  sostanza	  due	  opzioni	  per	  incrementare	  il	  Net	  Stable	  Funding	  Ra?o:	  	  
	  
§  possono	  incrementare	  l’Available	  Stable	  Funding	  (ASF)	  ridefinendo	  la	  struKura	  del	  passivo	  di	  

bilancio	  (es.	  aumentare	  roll	  over	  e/o	  dura?on	  delle	  poste)	  focalizzando	  le	  strategie	  di	  funding	  
su	  forme	  tecniche	  con	  faKore	  di	  ponderazione	  più	  elevato	  o	  aumentando	  i	  livelli	  di	  
patrimonializzazione	  

§  	  possono	  ridurre	  il	  Required	  Stable	  Funding	  (RSF)	  ridefinendo	  la	  struKura	  dell’aLvo	  di	  bilancio	  
(es.	  ridurre	  roll	  over	  e/o	  dura?on	  delle	  poste)	  focalizzando	  le	  strategie	  di	  invesJmento	  e	  
impiego	  su	  forme	  tecniche	  con	  faKore	  di	  ponderazione	  più	  basso	  

1

2

Il funding alla luce dei nuovi standard Basilea 3 (2 di 5)	  
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Azioni	   Buffer	   Ou^lows	  
Acquisto	  di	  Level	  1	  asset	  uJlizzando	  raccolta	  retail	  stable	   +100,00%	   -‐5,00%	  

Acquisto	  di	  Level	  1	  asset	  uJlizzando	  raccolta	  corporate	   +100,00%	   -‐40,00%	  

Acquisto	  di	  Level	  1	  asset	  uJlizzando	  raccolta	  financial	  corporate	   +100,00%	   -‐100,00%	  

Acquisto	  di	  Level	  1	  asset	  uJlizzando	  raccolta	  senior	  unsecured	   +100,00%	   0,00%	  

Acquisto	  di	  Level	  1	  asset	  uJlizzando	  presJJ	  obbligazionari	  Rete	   +100,00%	   0,00%	  

Collocamento	  tranche	  di	  cartolarizzazioni	  retained	  	  “impegnate”	   +∆	  prezzo	  BCE	   0,00%	  

Collocamento	  tranche	  di	  cartolarizzazioni	  retained	  “libere”	   +100,00%	   0,00%	  

PresJto	  Jtoli	  a	  scadenza	  (durata	  >	  30	  giorni)	   +100,00%	   0,00%	  

Collateral	  Exchange	  tra	  Level	  3	  (*)	  asset	  e	  Level	  1	  asset	  	   +100,00%	   0,00%	  

Switch	  da	  raccolta	  financial	  corporate	  a	  raccolta	  retail	  less	  stable	   0,00%	   +90,00%	  

Switch	  da	  raccolta	  corporate	  a	  raccolta	  retail	  less	  stable	   0,00%	   +30,00%	  

Il funding alla luce dei nuovi standard Basilea 3 (3 di 5)	  

(*)	  Per	  Level	  3	  asset	  si	  intendono	  i	  c.d.	  “Other	  assets”	  ovvero	  tuS	  gli	  aSvi	  eleggibili	  in	  BCE	  ma	  non	  computabili	  nell’indicatore	  LCR	  
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Trasformazione	  	  
delle	  scadenze	  

§  Accorciare	  la	  dura?on	  dell’aLvo	  o	  incrementare	  quella	  del	  
passivo	  aKraverso	  specifiche	  strategie	  commerciali	  e	  riducendo/
incrementando	  il	  tasso	  di	  roll-‐over	  delle	  poste	  aLve/passive	  
anche	  prevedendo	  opzionalità	  contraKuali	  

§  Focus	  su	  	  forme	  tecniche/prodoL	  soKoposJ	  a	  minor	  stress	  
§  Focus	  sulla	  patrimonializzazione	  

Altre	  azioni	  

§  Ridurre	  le	  linee	  di	  credito	  commiWed	  e	  garanzie	  rilasciate	  
§  Comprimere	  l’esposizione	  negaJva	  in	  termini	  di	  mark	  to	  market	  

dei	  derivaJ	  e	  il	  connesso	  collateral	  riconosciuto	  alle	  controparJ	  
§  Focus	  su	  strategie	  che	  impaKano	  posiJvamente	  sui	  livelli	  di	  LCR	  

ed	  NSFR	  

Ges?one	  	  
del	  collateral	  

§  UJlizzare	  gli	  asset	  di	  Level	  3	  (c.d.	  Other	  assets)	  fino	  ad	  un	  livello	  
pari	  alle	  operazioni	  di	  rifinanziamento	  c/o	  BCE	  	  

§  UJlizzare	  gli	  asset	  di	  Level	  3	  (c.d.	  Other	  assets)	  eccedenJ	  in	  
operazioni	  di	  collateral	  exchange	  per	  acquisire	  asset	  di	  Level	  1	  e	  
Level	  2	  

§  UJlizzare	  i	  Jtoli	  in	  asset	  swap	  come	  garanzia	  di	  altre	  operazioni	  
che	  necessiJno	  di	  collateralizzazione	  o	  in	  operazioni	  di	  Repo	  

Il funding alla luce dei nuovi standard Basilea 3 (4 di 5)	  
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Fonte:	  	  elaborazione	  da	  Banca	  d’Italia	  -‐	  Rapporto	  sulla	  stabilità	  finanziaria	  n.	  3	  e	  4	  

29%

14%

21%

7%

14%

15%

Titoli	  stanziati	  BCE	  -‐ mar.	  12

Titoli	  di	  Stato Attività	  cartolarizzate
Obbligazioni	  bancarie	  garantite	  dallo	  Stato Obbligazioni	  bancarie	  senior
Covered	  bond,	  obbligazioni	   corporate	  e	  altre	  attività Prestiti	  bancari

88,00%

3,00%

0,00%
6,00%

3,00%0,00%

Titoli	  stanziabili	  BCE	  -‐ mar.	  12

Titoli	  di	  Stato Attività	  cartolarizzate
Obbligazioni	  bancarie	  garantite	  dallo	  Stato Obbligazioni	  bancarie	  senior
Covered	  bond,	  obbligazioni	   corporate	  e	  altre	  attività Prestiti	  bancari

27%

13%

20%

5%

20%

15%

Titoli	  stanziati	  BCE	  -‐ sett.	  12

Titoli	  di	  Stato Attività	  cartolarizzate
Obbligazioni	  bancarie	  garantite	  dallo	  Stato Obbligazioni	  bancarie	  senior
Covered	  bond,	  obbligazioni	   corporate	  e	  altre	  attività Prestiti	  bancari

92,00%

2,00%

0,00%3,00%
3,00%0,00%

Titoli	  stanziabili	  BCE	  -‐ sett.	  12

Titoli	  di	  Stato Attività	  cartolarizzate
Obbligazioni	  bancarie	  garantite	  dallo	  Stato Obbligazioni	  bancarie	  senior
Covered	  bond,	  obbligazioni	   corporate	  e	  altre	  attività Prestiti	  bancari

≈	  136	  €/mld	  

≈	  393	  €/mld	  

≈	  111	  €/mld	  

≈	  363	  €/mld	  

Il funding alla luce dei nuovi standard Basilea 3 (5 di 5)	  
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Evoluzione nelle logiche e strategie di funding	  

Strategie di funding 
§  Costruzione	  di	  strategie	  di	  inves?mento	  

su	  aQvi	  altamente	  liquidi	  e	  di	  Level	  1	  
(migrazione	  vs.	  i	  peripheral	  per	  
bilanciare	  le	  necessità	  di	  liquidità	  e	  le	  
esigenze	  di	  yield	  del	  portafoglio)	  

§  Maggior	  rilevanza	  delle	  strategie	  e	  dei	  
prodoQ	  miraJ	  ad	  acquisire	  aQvi	  o	  a	  
migliorare	  la	  qualità	  degli	  stessi	  (i.e.	  
securi?es	  lending,	  collateral	  exchange,	  
long	  term	  repo,	  ecc.)	  

§  Focus	  su	  funding	  senior	  unsecured	  e	  sul	  
“classamento”	  al	  mercato	  di	  propri	  
RMBS/ABS	  e	  covered	  bond	  

§  Ridefinizione	  delle	  strategie	  di	  
comunicazione/relazione	  nei	  confronJ	  
degli	  inves?tori	  is?tuzionali	  (le	  banche	  
avranno	  sempre	  meno	  rilevanza	  come	  
buyer	  di	  Level	  3	  asset)	  

Strategie commerciali 
§  Focus	  sul	  funding	  retail	  e	  sulle	  forme	  

tecniche/prodoQ/segmen?	  di	  clientela	  
soKoposJ	  a	  minor	  stress	  in	  oLca	  LCR/
NSFR	  

§  Accorciamento	  della	  dura?on	  
dell’aQvo	  di	  bilancio	  e	  allungamento	  
della	  dura?on	  delle	  liabili?es	  

§  Revisione	  dei	  framework	  contraDuali	  
per	  rendere	  compliant	  i	  prodoL	  ai	  
nuovi	  standard	  di	  eligibility	  Basilea	  3	  
(i.e.	  ?me	  deposit)	  

§  Rifocalizzazione	  dell’offerta	  del	  credito	  
sui	  segmen?/prodoQ	  che	  possono	  più	  
facilmente	  essere	  “rifinanzia?”	  
aKraverso	  cartolarizzazioni/covered	  
bond	  “interessanJ”	  per	  gli	  invesJtori	  	  

§  Efficientamento	  nella	  ges?one	  delle	  
linee	  di	  credito	  e	  nelle	  garanzie	  
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Quali alternative per le banche italiane?	  

Incremento	  del	  
costo	  del	  
funding	  

PROFITABILITY 

1	  
Maggiori	  capital	  
requirements	  

2	  

Cos?	  non	  
comprimibili	  

4	  

Asset	  Quality	  
3	  

Nuovi	  business	  model	   Centralità	  del	  cliente	  


