Nuovi requisiti prudenziali per la
stabilita delle Infrastrutture

Daniela Russo
European Central Bank
DG - Pagamenti e Infrastrutture di Mercato

Siena, 20 Aprile 201 |

PEAN CENTRAL BANK




Indice

 Lezioni della crisi

* Debolezze e sfide per il sistema finanziario

* | nuovi “principi’per l'oversight dei sistemi di pagamento,
compensazione e regolamento

N CENTRAL BANK



Lezioni della crisi per le infrastrutture

- Scarsa trasparenza amplifica gli effetti dei rischi e ne
influenza la distribuzione

- Interdipendenze instituzionali sono un canale di
propagazione del rischio sistemico

- Inadeguatezza delle procedure per Ila gestione
dell’insolvenza di un partecipante (comprese quelle per
la liquidazione del collaterale)

- Inadeguatezza delle misure di gestione dei rischi e in
particolare dei rischi di liquidita



Mancanza di trasparenza

» La mancanza di trasparenza genera incertezza su:
- quando liquidare le posizioni,
- quali sono le posizioni da liquidare,

- come valutare le posizioni da liquidare

» Le asimmetrie informative comportano una distribuzione dei
costi legati ai rischi indipendente dal livello di rischio assunto
» Le infrastrutture accrescono la trasparenza e la certezza

(e.g. mercati valutari rispetto ai mercati dei derivati)
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Interdipendenze tra sistemi




Interdipendenze tra i sistemi
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Gestione dell’ insolvenza

- Difficolta nel trasferire le posizioni aperte con un
partecipante insolvente

- Problemi di liquidazione, valutazione e sostituzione o
riutilizzo del collateral

- Rischi di credito e liquidita
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Problemi di liquidita
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Problemi di liquidita

o
I~ oth Aug. 07 25th Sep. 08 i 2
E ™
o o
© - <
. T o
. o
= O
o =
E &- LS m
=P | =
2 o =B )
= i )
22 I Y = b =
& @ o E
- =)
i o
““ : }
S - L
} =
| ‘ 2
o - j':._:': ......... W e :_T'.F_H ..._I.__l....l_..l S AT (| [k, CEae el [ |
I I T I T T T I I T T I T I
1 i e ety el ety e ke o S Bl OO it G s e Ry [ il ol et
2007 2008 20089
3m Euribor - 3m Eonia swap
I Recourse to deposit facility
B Fine tuning (lig. absorbing)
Sourea: Heider, Hoerova & Holthausen (2008}, Liquidity hoading and intarbank market spreads: the role of counterpanty risk




Debolezze e sfide per il sistema finanziario
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| nuovi standards per le infrastrutture

25 standard prudenziali

e Aspetti generali (Rischio legale, Governance, Framework per |a
gestione dei rischi)

e Rischi di credito e liquidita (Rischio di credito, Collaterale,
Margini, Rischio di liquidita)

e Regolamento (Finalita, Regolamento monetario, Consegna
materiale)

e (CSDs and Exchange of value settlement systems (Central
Securities Depositories and Exchange-of-value settlement
systems)

~ EUROPEAN CENTRAL BANK 13



| nuovi “principi”

e Gestione dell'insolvenza di un partecipante (Participant
default rules and procedures, Segregation and Portability)

e General business e rischi operativi (General business risk,
Custody and investment risk, Operational risk)

e Accesso (Requisiti di partecipazione, Participazione indiretta,
FMI links)

o Efficienza ed efficacia (Efficienza ed efficacia, Procedure e
standards di comunicazione)

e Trasparenza (Disclosure of rules and procedures, Disclosure of
market data)
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| nuovi principi: le “novita”

Rischio di
credito e
liquidita

Rischio di

liquidita

Business risk

Nuova definizione di esposizione
Requisiti maggiori di risorse finanziarie
Collateralizzazione al 100 per cento
Back testing and stress-testing

“Worst case scenario”

Attivita piu liquide (no uncommitted
uncollateralised credit lines)

Rischi docuti a pro-cyclicality and wrong way
management

Buffer in attivita immediatamente liquidabili

Requisiti patrimoniali
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| nuovi principi

“Disclosure” di
informazioni di
mercato

Segregazione delle

attivita e portabilita
delle posizioni

* Requisiti per le Trade Repositories di fornire
informazioni di mercato (per esempio prezzi,
e posizioni) alle autorita

* Protezione delle posizioni e del collaterale
dei partecipanti al sistema e dei loro clienti

* Possibilita di transferire posizioni non
regolate dal partecipante insolvente ad un
altro partecipante
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