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Banche, faro Bce sui piani
per diversificare la raccolta

Credito e liquidita

In arrivo in Italia le regole
pericovered bond,
emissioni non azzerabili

tempo chiesto alle banche euro-
pee pianificazioni dettagliate dei

programmi di sostituzione dei
finanziamenti Tltro (circa1.200

miliardia febbraio). Il fatto & che
i programmi di sostituzione della
raccolta diliquiditaarrivano con
il mercato sotto shock perlacrisi

delle banche e per il caos obbli-

La vigilanza Bce ha da qualche se.

gazioniinnescato da Credit Suis-
Laura Serafinl —apag. 8

Banche, focus Bce sui piani
per diversificare la raccolta

In Italia atteso a giorni il
regolamento sui Covered
Bond: non vanno in bail in
e sono garantiti

con asset ad hoc

Laura Serafini

Lafibrillazione che continuaatenere
sul filo il settore bancario rischia di
avere un impatto sulle modalita con
cuilebanche organizzanolalororac-
coltadiliquidita. E questo perché, in
realta, Pequilibrio sul quale questaera
stata organizzata negli anni del
Quantitative Easing — e quindibasan-
dolasuifinanziamentiabuonmerca-
to della Bce — ha cominciato a essere
rivisto, da qualche mese aquestapar-
te, a seguito della stretta monetaria
della Banca centrale europea. L’estre-
ma suscettibilita degli investitori ri-
spetto alle emissioni bancarie quasi
equivalenti al patrimonio — in parti-
colare quelle comegliAticonvertitia
capitale azzerando le obbligazioni
versogli investitorida Credit Suisse,
maancheversolostrumentodi Tier2
rimborsato in anticipo da Deutsche
Bank - & statacausatadallasingolare
manovradelle autoritasvizzere, che
hannoinvertitola categoria dirischio
traazioni e obbligazioni, per consen-
tirela fusione Credit Suisse-Ubs.Ma
ora,acausadellaeccessiva emotivita
dei mercati, quella suscettibilita po-
trebbe portare aguardare conmeno
serenita tuttele categorie di emissioni
bancarie,ancheiseniorbond emessi
solo al fine di raccogliere liquidita e
non per rafforzare il patrimonio.
Vasubito detto chenon c’e tensio-

nesulmercatodellaraccolta. Potreb-
be accadere, perd, che ne aumenti il
costo e che il mercato, anche in virta
della speculazione, spingaalrialzoil
costo delle emissioni. Rialzo che, a
onor del vero, & in corso gia da mesi
per effetto dall’aumento dei tassi di
interesse della Bee.

Laquestione difondoéchein que-
stafaselebanche sonoimpegnatein
un processo di metamorfosi della
composizionedellaraccolta, perusci-
re dai finanziamenti Titro della Bce
(pariacircai.200 miliardi su tutte le
banche europee afebbraio)ediversi-
ficare versostrumenti comebond se-
nioroaltritipi dibond, maanche ver-
sopronticontro termini e certificatidi
deposito. Nonacasolavigilanzaeu-
ropeagiadaqualche mesehachiesto
agli istituti di credito di grandi e di
piccole dimensioni di predisporre dei
“funding plan”, pianificazioni detta-
gliate sulla gestione di questo effetto
sostituzione nellacomposizione della
raccolta, proprio perché il trend al
rialzo dei tassi di interesse avrebbe
resocomplesso perlebanchel'eserci-
zio diteneresotto controlloicostidel-
'approvvigionamentodiliquidita.Le
banche, dunque, si erano gia prepara-
te alla complessita. Ora, pero, siag-
giungel’elementoditensione sullali-
quidita innescatodal fallimentodelle
banche nordamericane e accentuato
dal caso Credit Suisse.

I piani di Quantitative Tightening
varatidallaBce prevedonocheentro
giugno ci sia una prima importante
scadenzaentrolaqualerestituireiTl-
tro.Afine2022lebancheitalianeave-

Liquidita. Il nervosismo sui bond At1 arriva mentre gli istituti devono rimpiazzare i Tltro con altre
emissioni. A fine giugno la prima scadenza dei rimborsi: 1.200 miliardi nei bilanci a livello Ue

vanoinbilancio circa 450 miliardi di
Tltro(tragennaio e marzoalivelloeu-
ropeone sonostati restituiti circa 200
miliardi). Anche molti istitutiitaliani
hanno cominciatia rimborsare; altri
loscorsoanno, quandoerastatadata
la possibilita, avevano posticipatola
scadenza al 2024. Altro fattore sul
quale puo pesarela fase diincertezza
di questi giorni é'obbligodirispetta-
reil cosiddettorequisito Mrel, ovvero
un quantitativodi emissionidestina-
to, tra le passivita delle banche, pro-
prioad essere azzerato perripianare
perdite in caso di crisi. Ibond At1,ad
esempio, sono tipici strumenti che
sono conteggiatinel Mrel. Inlineadi
massimalebancheitaliane(maanche
alivello Ue) hanno gia raggiuntoquel
requisito. Anche se non tutte. Pud ac-
cadere, pero,cheunbondinclusonel
Mrel vadainscadenzain queste setti-
mane: sicuramente orasarebbe mol-
topitcomplicato emetterne unaltro
in sostituzione, o comunque verrebbe
fatto pagare molto di pitt dal mercato
in termini di rendimento. E chiaro che
poi, a fronte di un aumento dei costi
della raccolta, questo non potra che
riflettersisugliimpieghi, e dunque sui

O=====
Banche, focus Boe sui piani 1
perdiversiicare fa accola -

= -&éﬁ

Superficie 39 %

-L.1620 - T.1677

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - 6901



2 Uk

Quotidiano - Dir. Resp.: Fabio Tamburini
Tiratura: 71008 Diffusione: 132572 Lettori: 715000 (0006901)

L) DATA STAMPA

www.datastampa.it

26-MAR-2023
da pag. 1-8/ foglio2/2

prestiti, che gia subiscono I'effetto
dell’'aumentodeitassidiinteresse. Da
questo puntodivista, pero, einarrivo
unanovitamoltoattesadalle banche
italiane proprio per avere accesso a
formediraccoltameno costose e mol-

USA VALUTANO ESTENSIONE
PRESTITID'EMERGENZA A BANCHE
Le autorita Usa starebbero valutando
di ampliare il meccanismo di prestiti
d'emergenza per le banche, in modo da

topilsicure (2mila miliardilaraccol-
ta dellebancheitaliane). Si tratta dei
covered bond. La Commissione Uene
avevarivistolanormativa, recepitain
quasi tutti gli Stati tranne I'Italia: la

concedere pitl tempo a First Republic
Bank per risanare il bilancio. Lo riferi-
scono fonti Bloomberg, precisando
che non & stato ancora deciso che tipo
di sostegno fornire. Tra le opzioni allo

studio, I'espansione dell'offerta di
liquidita da parte della Federal Reser-
ve. Per gli organi di vigilanza First
Republic sarebbe abbastanza stabile

danonrichiedere interventi immediati,

Bancad’ltalia dovrebbe emetteregia
nei prossimi giorni il regolamento.
1l forte interesse ¢ legato al fatto
che, afronte di queste emissioni, ora
devono essere postiagaranziaaicuni
assetdellabanca, che dunque devono
essere segregati. Non possonoessere
soggetti a bail in e hanno la priorita
creditizia. Per questo motivo possono
fornireaccessoaunaraccoltaacosti
bassi. E, di questi tempi, potrebbero
essere molto ambiti dagli investitori.
«Jlgoverno monitora, controllamail
sistemabancarioitaliano appare soli-
do,iproblemistannoaltrove - hadet-
to ieri il ministro per 'Economia
Giancarlo Giorgetti - Naturalmente
non trascuriamo il fatto che in un j
mercato globale come quello finan- Francoforte. La sade della Bee
ziariol'infezione puo dilagare, quindi
quello che failgoverno conleautorita
di vigilanza ¢ stare in continuo con-
tattoedareunsegnale difiduciaesi-
curezza ai risparmiatori».
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