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banca e credito
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Presidente Harvip Investimenti S.p.A., Roma

Vorrei ringraziare tutti voi del panel e tutti i relatori che mi han-
no preceduto. Nel mio intervento parlerd di idee e cerchero di
essere meno rispettoso delle regole in modo da provocare delle
riflessioni in merito a dei temi che ritengo importanti, ogget-
to delle discussioni di queste giornate organizzate da R.I.B.. In
particolare parlerei del fatto che banca, assicurazione e credito
sono tre aree con definizioni che abbiamo sempre vissuto come
distinte e chiunque poteva sapere esattamente cosa era I'uno e
I'altro; oggi non e piu cosi e mantenere queste distinzioni, se-
condo me, e quasi falso, come un’illusione. Al contrario bisogna
cercare di vedere quali sono gli elementi sottostanti dei singoli
prodotti e dei singoli rischi che vogliamo collocare, investire o
gestire e partire da li; piu saremo capaci in questa analisi e piu
saremo capaci di collocarli evitando le problematiche ed esage-
razioni dei mercati degl’anni passati.

Parlando di evoluzione dobbiamo tenere presente che sta cam-
biando sia il mercato che le maniere con le quale vengono con-
fezionati questi prodotti. Ci sono meno rigidita, le limitazioni
sono dettate dalle preferenze e decisioni dell’investitore e del
cliente del prodotto, nonché dalla realta

dell'oggetto trattato o dalle leggi. Non BANCHE, ASSICURAZIONI E CREDITO. TRE
andrei piu a vedere la regolamentazione MONDI IN AVVICINAMENTO

come un qualcosa di rigido e pre-determi-

nato, ma secondo me il mercato si evolve ™ Banche fosicurazion  Credib hamo storicamente rappreseviats tre

piu verso il prodotto creato dalla necessita » CQueso grazia & leggi & ragole dedicate & scandime ia peculiarith &
del mercato; ha tendenza a testare il rego- prootty offert con caratenisiche diverse

. = Oggi non & pil cosi
lamentatore e le regole devono cambiare, o Ouesti tre mercatl s stanno &1 | confint che I caratterizzasane

modificarsi ed essere flessibili per rispon- sona in via di dissoluzions

dere a quello che succede nel mercato. Un e &t decisione/acauist @ che usano
mercato troppo rigido crea inefficienze di criteri decisionali non sempre prevedibili o gestioil

costi, ma soprattutto crea opacita e oppor- " o e natura (realtd e vecnologa) @ crganizzazione dela saclerd
tunita per i furbi che vogliono aggirare le

regole.

Provero a illustrare qualche idea e oppor- BANCHE, ASSICURAZIONI E CREDITO. TRE
tunita sulla quale stiamo lavorando, inve- MONDI IN AVVICINAMENTO

stimenti di societa di assicurazioni nonché .
opportunita di cessioni di attivi per banche ’ %ﬂmﬂmﬂgmﬁ&ﬁfﬂmm
o investitori in generale. La nostra attivita . p:m{::zﬁ;m artcolre fasestoria sequit ol s

e attualmente svolta come societa iscritta finanziaria cueste stesse innovazien! ed eveluzion! stanno ceasolidands La
al 107, ma aspiriamo a diventare un isti- hon dal regotatore T o vengon dal mercato { investitor ¢

tuto di credito a tutti gli effetti, per offri-
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re al mercato un’intermediazione di attivi
in qualita di banca; la nostra missione e

LEvoLuzioME DEI FONDI DI DEBITO
FaBBISOGNC TIPICO #1: LIMPRESA

trovare soluzioni nel mercato in pieno ri-
spetto delle regole, perché, se le cose sono
fatte in trasparenza, alla lunga, funziona- neghl uitind 5 arnl

= azbenda che esiite da oltre 5 anni, bilanci revisionatl, buona situazions
finanziarla, proprietd / managernent stabile ed & riuscita a sopravwivere

no sempre meglio. Fare veicoli nascosti in
paradisi all'estero o giocare su bilanci pa-
ralleli o lettere nei cassetti - cose che ab-
biamo visto in Italia — sono escamotage
che hanno vita breve.

Parlando di Fondi di Debito si puo¢ dire

u i parole, cliente ieale | tradizionale della banca

Tuttavia, nella realth & opgl 1a banca vuole ridurre gli attivi @ cambiamme Ly
natura, accorciarme Lo vita media, aumentanme le garanzie a supporto o
diminuirme 1"assorbimento di capitale, anche se il rischio & immutate

Take societd avrd probabilmente subita tgli o revoche & tentati di
riduzione def fidi, accorciamento della durata del Tidl, aumento delle
garanzie etc

molto semplicemente quali sono le due

fattispecie di clienti che potrebbero aver-
ne bisogno, questo per far capire in cosa
consiste e perché potrebbe essere una ri-
voluzione naturale del mercato bancario.

[ JE—

LEvoLuzioME DEI FONDI DI DEBITO
ALTERMATIVA DURATURA ALLE BANCHE

Il cliente ideale per una banca commercia-
le, oggi, € un'azienda industriale italiana
che ha lavorato bene ed e sopravvissuta
alla crisi. Eppure I'azienda si trova davanti
a richieste di riduzione di linee, difficolta
di reperire finanza sotto qualsiasi forma e
soprattutto un incremento di costi, spesso
non giustificato, senonché la banca stes-
sa deve ridurre |'esposizione e gli attivi,
di conseguenza |'azienda soffre e non ha

= La crisd di Hguidita delle banche e la stretta creditizia ha comportato
wm  [nnalzamento ded tassi
= Riduzione della disponibilich di fare credito

u  Ivestitor istituzionali hanno perso fiducia nelle agenzie di rating e

scarseggiang titoli alternativi appetibili con base creditizia
(cartolarizzazioni & velcoli CDO)

-

= In tutta Europa ma soprattutto in inghfiterra, Francia e Germanda una
quantita sempre crescente di mutul viene erogata direttamente da socleta
i assicurazione o da fondi raccolt] direttamente da societa di
assicurazione a tale scopo

un’opportunita di nuovo credito.

In maniera simile c'e un’altra tipologia di
investitori che ha bisogno di debito e non
lo trova. Basta considerare, come abbiamo visto prima, il mi-
liardo e passa di investimenti fatti da stranieri in Italia che, con
tutta probabilita, hanno avuto difficolta a reperire debito per
finanziare acquisizioni in Italia. Questa tipologia di investitori
non sono immobiliaristi personali, ma istituzioni o fondi sovra-
ni che vengono in Italia per comprare un centro commerciale,
vanno alle banche primarie a chiedere meta del prezzo d'ac-
quisto dell'immobile e gli viene rifiutato il mutuo, oppure gli
viene detto che bisogna pre-sindacarlo ad altri istituti che si
dovrebbero dividere I'importo del mutuo. Tempi lunghissimi,
procedure lunghissime, costi alti e incertezza e molto spesso

[ JE—
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gli investitori negoziano un prezzo di acquisto molto piu basso
pagando solo capitale equity piuttosto che essere ostaggi di un

processo di credito molto lento e inefficiente.

Quello che succede in tutta I’'Europa succede anche in Italia e

quello che e successo in altri paesi e che
le societa di assicurazione hanno deciso di
anticipare questi denari direttamente alle
aziende e agli imprenditori immobiliari.
Di fatto & una classica disintermediazione
della banca e come vedremo hanno rac-
colto e investito miliardi di euro negli ul-
timi quattro anni in Europa, al punto che
in Inghilterra oggi non c’é un’operazione
immobiliare che non viene finanziata da
un fondo di investimento istituzionale con
una societa assicurativa. Le banche non
partecipano al mercato, ci sono certe ban-
che d'affari che sottoscrivono il tempo di
rigirarsi e ricollocare; vuol dire che il setto-

re bancario e chiuso ai mutui per gli importi elevati sui immobili
di ottima qualita con affitti sottostanti ed & questa disconnes-
sione tra quello che richiede un investitore genuino e quello che
offrono le banche che crea opportunita per le compagnie di as-

sicurazioni.

| fondi che sono stati realizzati da varie so-
cieta, come Allianz e Axa, aziende di altis-
sima qualita che hanno deciso di creare un
gruppo all'interno della societa assicurativa
che faccia da banca, che analizzi il credito
e che lo gestisca, facendo cosi ne recupe-
ra tutto il reddito senza pagare commis-
sioni a intermediari o sostenere costi che
sono proibitivi per alcune banche. Di fatti
I'inefficienza del settore bancario come i
costi, I'assenza di liquidita e la mancanza
di rilevazione del rischio ha fatto si che si
creasse questo mercato. In Italia questo
non puo succedere direttamente perché
la legge bancaria impedisce a degli attori

non bancari di erogare credito e soprattutto di usufruire di ga-
ranzie disponibili per legge, di conseguenza in Italia non ci sono
erogazioni dirette di questo genere, anche perché se una societa
di assicurazione si rivolge a una banca chiedendole di erogare
un mutuo per conto suo, se il mutuo & buono forse la banca se
lo tiene; di conseguenza l|'assicurazione non ha la capacita di
operare direttamente in competizione con la banca.

Questo tipo di operazione & simile al concetto di mini bond che
e stato introdotto dal Governo, pero sui mini bond c’é un altro
problema di costi; andare a creare per una societa media-piccola
che prima aveva un rapporto bancario con una banca privilegia-

LEVCLUZIONE DEI FoNDI DI DEBITO
ALTERMATIVA DURATURA ALLE BANCHE

La crisd i liquidita delle banche e la stretta creditizia ha comportato
m  [nnalzamento ded tassi
= Riduzione della disponibilivh di fare credito

Ivestitorl istituzionall hanno persa fiducia nelle agenzie di rating e
scarseggiang titoli alternativi appetibili con base creditizia
{(cartolarizzazioni & vedcoli CDO)

-

In tutta Europa ma soprattutto in inghilterra, Francia e Germanda una
quantita sempre crescente di mutul viene erogata direttamente da societa
dil assicurazione o da fondi raccolti direttamente da socheta di
assicurazione a tabe scopo
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| FOMDI DI DEBITO
EN ASSET CLASS GIA CONSOLIDATA IN EUROPA
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ta e dover organizzare un’emissione di obbligazioni con tutti i
costi, prospetti, ecc., che poi viene venduta a un investitore ha
dei costi talmente alti che spesso conviene tenersi la situazione
che ha attualmente. Perché questa doppia intermediazione ob-
bligata dal regolamentatore italiano crea un costo altissimo e lo
vedremo perché, facendo la somma di tutti questi costi, i fondi
che stanno preparando i mini bond finiranno per essere molto
simili ai costi dell'intermediazione bancaria.

Stiamo lavorando, con una primaria SGR, alla costruzione e col-
locamento di un fondo di debito, abbiamo

gia ottenuto |'autorizzazione di Banca d'l-
STRUTTURA

| FonDI DI DEBITO

talia di poter vendere o raccogliere pres-
so le assicurazioni un fondo che poi viene
usato esclusivamente per comprare mutui
che sono stati erogati. L'erogazione viene
fatta da una banca, ma in questo caso la

banca non & un competitor naturale sul "

mercato dei mutui commerciali, quindi,
non svolgendo questa attivita di mestiere

&

non dovra tenere nel suo bilancio, ma lo T

fara con un’ottica di indentificare il pro- -
dotto che puo collocare, non ci sono im-

m  Per sfruttare la disponibilith creditizia degll investitor] istituzionali ed
ovviane al divieto i erogazione diretta del prestiti per soggetti diversi
dalle banche, Harvip ha in studio wna struttura che prevede 'utilizzo di un
Fondo di Debito & coinvolge le banche nella fase di erogazions
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pegni rispettivi, pero la banca pensa se io @ ranpiom
sottoscrivo un rischio di un certo profilo ho
una platea di investitori interessati quindi

prendo il rischio e se lo erogo oggi e deci-

| FonDI DI DEBITO
CARATTERISTICHE STRUTTURALI

do di rivenderlo nei mesi successivi ho una

probabilita, che posso stimare, di cedere il
rischio. Questa operazione avviene attra-
verso SGR che per la legge italiana deve
gestire un fondo, noi andremo a operare
come consulenti per identificare I'opportu-
nita di credito che viene negoziato da noi
per conto dell'investitore e con la banca
erogante, sapendo che se lo eroghiamo
con certi criteri & probabile che corrispon-

= 7 Hani

= [Fawo i mls

= il Fondiar] di grado senkor su imesobili commerciali @ wSicl

+ LTV max io / G0k

= Rivbastsn baflel

Ipotmche o 1* gredo s alivs garsrms (pegl m quets, s, sic}

 Covemant b prrfarmasce

& Bponscs il sibstenal] dl pricenio stesding (sd . Fondidl
Urvesiimments Sivrard & Poredl Privabe Equity quotati)

= Harvip levestinentl Opevstore primarks specializraio nefls negosiacans »
poitisar dd omadito nenchi sdvisory iamobilian

= Comitatodl | e batl v i

s Adhvisory Hoard: pominain s Fvestitor: pan vinoslame e dechionl Jdi
Ewvestimenio; panent ohbligatoes nd visouleste su operiabonl o taelk
perticnlare o m denngs s pilen imesimers

& Trdan dl gestiome: wherims oppertinns A v, s di doe
diligenes ¢ presatone opportinel con [smils dell Advisar

= [RR gt 3%

da ai criteri di investimento del fondo. La

SGR con sua discrezione valuta I'investi- | Jamaan

mento e questo viene sottoscritto dal fon-

do. Facendo cosi abbiamo ridotto il costo dell’'intermediazione
del credito in confronto all’alternativa puramente bancaria e
possiamo offrire soluzioni sia per un debitore italiano, sia per
poter offrire ad aziende industriali (soprattutto esportatrici) al-
ternative al sistema bancario. Questo & un esempio pratico fatto
per seguire le regole attuali, ma soprattutto nato dal fabbisogno
del mercato degli investitori assicurativi da un lato e da debitori
potenziali dall'altro.

A cosa somiglia questo prodotto da un punto di vista dell’in-
vestitore? Ha una durata medio-lunga perché i mutui avranno
una durata piu lunga (5-8 anni di scadenza). Sono mutui con

1
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rapporto erogato/valore bassi, sono erogati in prevalenza per
nuove acquisizioni quindi c'e un vero investitore che mette |l
50/60% di tasca propria per I'acquisto di immobili di valore 100
(non si tratta di rifinanziamenti dove ci sono altri rischi e poca
cassa fresca), il rimborso avviene quasi tutto a scadenza e ci sono
le garanzie, non solo le ipoteche tradizionali, perché si tratta di
valutare il rischio in maniera da capire cos’é la cassa generata
dall’attivo sottostante. Ovvero non si pud finanziare un centro
commerciale senza capire il valore dato dagli affitti sottostanti,
senza avere il pegno sugli affitti pagati, senza controllare la po-
litica di riaffitto e di allocazione dei locali che rimangono sfitti;
come banca, sono sicuro che se c’é un problema ci saranno per-
dite. Di conseguenza quello che apportiamo & un‘analisi un po’
piu sofisticata e mirata alla gestione dell’attivo sottostante e per
poter evitare un problema qualora sorgesse. Non si tratta solo
di trovare garanzie per proteggere una perdita, quando gia in
essere, ma intervenire prima per evitare che una situazione arrivi
alla perdita.

Come fondo, essendo italiano, funziona come qualsiasi altro
fondo con SGR con autorizzazioni, comitati per evitare conflitti
di interesse con una gestione mirata non solo alla qualita del
credito, ma anche alla qualita degli attivi
sottostanti.

E chiaro che un investitore assicurativo

| FONDI DI DEBITO E IL SISTEMA BANCARIO
LiMITI E OPPORTUNITA (CONTINLA)

cerca un prodotto semplice, chiaro, che

non ha profili di rischio complicati e non = CQuali sano | it
ha tutta una serie dl eventuallta e Compll_ . ttmwﬁummb:;m::hmmﬂlﬁwtwew;ﬁ:;w

cazioni che possono succedere nell’'ambito

comee rischio anche se sono § pid concorrenziali
® Inltalia la legge riserva esclusivamente alle banche "attivith credinizia,

del creditizio tradizionale, non e quindi un percid i {atto ) chm Semmana ssicarszione shtin arogeto direitamenta
prodotto che puo fare qualsiasi mutuo in

qualsiasi situazione per qualsiasi contro- » Quall sonc e opportunitil

parte. - ::Hp:‘pzlsmcmh:ﬂw;ﬁlmg‘mumdlwmmlm
C’e il limite della riserva bancaria che im- = Polizze assicurstive per banche su singoli credit (o pool) tati ds
pone l'intermediazione tra le banche e Tondy - ca pern socieeh df assicurzions ed | propri clientd
questo & giustificato perché viene tutelato

dalla Banca d'ltalia e quindi deve poter sot- @ e "

tostare agli stessi criteri. Per quanto riguar-
da le opportunita sappiamo che ci saranno

| FoMDI DI DEBITO E IL SISTEMA BANCARIO

. e : o LIMITI E OPPORTUNITA
banche specializzate il cui mestiere sara di
identificare e documentare e di co-investi- ® La banca tradizionale fissa il margine al debitore sulla base di tre fattori:
re in queste posizioni, ma il cui obiettivo ® Gasel atarn fissl (ooskl of qenarazin del cradito)

= Costl del denaro/costi del rischio di credito

non ¢ quello di sviluppare un bilancio pro- = Concorrenza da alire banche

prio. Prevediamo quindi che banche pic-

H H H H H : ®  Le societd di assicurazione (o irvestivort istivuzionali) hanme costi di
cole co-investiranno insieme ai fondi per concessione del credito plbs bassf @ clsponibdlch di foml ternl basando
mantenere il rischio collegato all'operazio- Vinvestimento principalmente sulla qualita del rischio

ne, questo anche per un approccio etico,

= In questa mandera |"assicurazione potrd passane una pil grande parte del

perché se io creo un prodotto mettendoci margine lordo direttamente al propria cliente

la mia faccia & probabile che un domani,
grazie a questo tipo di operazioni, diventi

molto piu credibile. @ rnpiom
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Le assicurazioni non solo possono fungere
da investitori nel fondo debito, ci sono tut-
te le opportunita di creare un prodotto sin-
tetico dove c’'e un’assicurazione del credi-
to che aiuta la creazione di questi prodotti.
L'assicurazione creditizia € molto comune
all’estero e molto meno in Italia. Cid e do-
vuto anche al fatto che non si vuole in-
tegrare alle operazioni anche perché c'e il

LE SOFFERENZE BANCARIE

Lincidenza sulle sofferenze bancarie & tale per culz

m  Esiste una diffidenza nei confronti dei bilanci degli istituti di credito
u Sono ridotte le linee & credito interbancarie & ne aumentano il costo
®  [i coneguensa La remunerazions richiests sul nuovo credito cresce

Inciltre ke perdite derbvanti dalla gestione di queste sofferenae erode, 5o
addirittura non & maggiore, il marging di profittabilita generato dalle altre

attivith bancarie

rischio che le assicurazioni non sappiano
come gestirlo, perd il fatto che possa esse-
re una componente costruttiva di una so-
luzione e dimostrato dal fatto che e sem-

= La situazione per le banche inizia a non essere pil sestenibile:
w  Primi commissariamenti
w i prossimi 18 mesi i assisterh ad un processo di integrazione dei
grandi gruppi Bancari per raggiungere una Mmasss critica necessaria ad
affrontare le prossime sfide del satione

pre stata usata nei mercati anglosassoni. @ reranipcom

Abbiamo parlato prima dell'opportuni-
ta delle assicurazioni nel disintermediare le banche. Le banche
sono troppo costose nell'intermediazione del credito e di conse-
guenza si crea |'opportunita per I'assicurazione di fare un inve-
stimento piu redditizio. Se in media le banche hanno un costo di
intermediazione che assorbe il 60% del margine solo con costi
fissi di struttura, per assorbire tali costi devono fare pagare alle
societa un tasso molto piu alto.

Il secondo tema in questo ambito di assenza di chiarezza tra
banca, credito e assicurazione sono le sofferenza bancarie. Tut-
ti conoscono la situazione attuale, la statistica piu indicativa
che siamo arrivati allo stesso rapporto tra sofferenza e impieghi
del sistema bancario che c’era nel 1999, che era I'anno in cui
C'era stato il picco di sofferenza delle banche nel ciclo prece-
dente. Situazione che ha creato, con lo stesso cambio di legge
appena varato, una fiscalizzazione delle perdite su crediti piu
veloce. Cessioni e dismissioni di questo ciclo saranno diverse,
ma in sostanza non c’'eé spazio o profittabilita sufficiente nelle
banche italiane per prendere una perdita secca e gli investito-
ri hanno avuto esperienze diverse, ovvero tante perdite subite
investendo nell’acquisto di sofferenze nell’ultimo ciclo, quindi,
non dovrebbero fare gli stessi errori. Se guardiamo il confronto
a livello internazionale le banche italiane
hanno incidenza di sofferenze che sono

14

SOFFERENZE BANCARIE OVERVIEW

veramente preoccupanti (7,3%) e se si
tramutassero tutte in perdita vedremmo il
fallimento di tutte le banche. Chiaramen-

SATENLD

= [ creditl deteriorati lord| del maggion titutl bancard itatiani sono in

te queste non sono tutte perdite ed & qui
che viene fuori quello che possiamo fare =i

come sistema per differenziarci, perché se -

un analista guarda questa cifra dice recu- 5

pero zero vuol dire che la banca e fallita. -
Sappiamo benissimo che nel tempo non ¢ )
recupero zero, pero tuttora non esiste una
disciplina o processo che permette in ma-

niera trasparente di comunicare al merca-
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to cos’e il valore prospettivo del recupero
di sofferenza. Nell'ultimo ciclo abbiamo
usato le agenzie di rating e siamo riusci-
ti a ottenere un rating sulla cassa prevista
per il recupero in sofferenza e questo non
solo a dimostrazione che si puo fare, ma
anche che nel tempo i rating sono stati in
gran parte rispettati, ovvero queste obbli-
gazioni sono state ripagate come previsto.
Dungue & possibile prevedere e finanziare
in modo ottimale anche il possibile recu-
pero di sofferenze che singolarmente sono
quasi indeterminabili.

Difatti se uno divide la struttura di capi-
tale di qualsiasi investimento e identifica
correttamente il rischio di ogni parte di
questa struttura di capitale e lo vende in
maniera trasparente e chiara all’investitore
si evitano problemi. | problemi arrivano al
contrario quanto ci sono delle mancanze
di chiarezza tra le parti.

L'obiettivo e quello di creare non solo un
fondo immobiliare, che e quello che si po-
trebbe fare oggi, dove una banca specia-
lizzata compra un portafoglio sofferenze
e vende e fa sottoscrive a investitori, tra
i quali anche I'assicurazione, dei profili di
rischio specifico. Per esempio, se abbiamo
dei crediti in sofferenza che si suddividono
in 4 grandi categorie quali ipotecari verso
aziende o persone fisiche, crediti chirogra-
fari verso aziende o persone fisiche. Tra-
dizionalmente l'ipotecario verso individui
in media dura circa 5/6 anni dopo il pas-
saggio a sofferenza e recupera il 50% del
capitale.

Se diamo per certo il recupero del 50% fra
5 anni siamo convinti di poter aumentare
il prezzo di cessione del credito riducendo
anche i costi di recupero, perd tutto que-
sto deve essere svolto in maniera traspa-
rente perché, se un investitore non capi-
sce bene quello che compra e le regole,
potrebbe richiedere il 20% all’anno di re-
munerazione, se invece a un investitore si
presenta un piano di recupero con statisti-
che storiche con previsioni ed esperienza
e capacita di gestione, siamo convinti che
questo tasso puo scendere al 10/12%. Ed
& questa la vera differenza tra questo ciclo

BANCHE ITALIANE — OVERVIEW
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LE SOFFEREMNZE BANCARIE — SOLUZIONI

s Applicands il principio & suddivisions del rischio dil credito 3i possono creane delle
chbligazion il cull rimbono ¢ legato alla -pevformance= i pestions delle sol ferense
covere delle singole classl di garanzie sottostant] (per esemplo immobidp

& Crednsdo und Snattura d Tinanzisendnlo pio sofisticath @ guindi allocando ung
dhversa remunerazions in base al rischio allocato, si pub idume | costo medio di
finanziamento di queste solferenze

= Un altro accorgimento che pud dane notevoll vantaggl rivkede nel dare in gestions
Vattivith di recupero defle sofferenae a terzl professionisti regolamentati ¢
specializzati, garantendo cosi aghi oochi ded finanziator / investitoni una trasparenza
maggiere sl suiith svolta

»  Cueesta soluzione permette in particolare di eweiare al problema fronteggiato da
craslie banche che devono gestine il recupeno (& la valorizzazions del relathd
Everalili) sulle soffererae bancarie ipotecarie rnell'ordine dei miliardi & Eura

= Creatione di Fordo ovveno df portafoglio costituita dalle garsscie ded credit in
sofferenca: ghi immobill. I Fordo viens collocabo presso investiton tstituzionali ¢
AsshCurat i
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BOMD LEGATO A SOFFERENZE BANCARIE

= Una soluzione potrebbe esseve che la banca emetta un bond la cul
performance & legata all"attivith di recupers sul portafoglio di sofferenze
di proprieta della stessa banca

= I Bond verrebbe swuddiviso in classi distinte di rischio dove quelle pil
rischiose verrebbero collocate presso imvestitor specializzati, per esempio
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e I'altro, nel senso che in passato la banca, pur di liberarsi pren-
deva la perdita, subiva il tasso e aveva delle riserve e un profitto
futuro e se lo poteva permettere, oggi non e piu cosi e invece di
andare a una soluzione dove una banca di Stato o altro prende

tutte le sofferenze trasferendo il rischio al
contribuente & molto piu lineare andare a
vedere quello che c’é nel bilancio e trovare
I'investitore appropriato.

Chiaramente la nostra evoluzione socie-
taria si avvia ad essere questa banca che
avendo, per diversi anni, visto, analizzato
o gestito la sofferenza un po’ in tutte le
salse, e capace di aggiungere alla banca,
per colpa dell'investitore la conoscenza
di cos'e il profilo di recupero previsto e di
presentarlo all'investitore. Come banca
ci aspettiamo di poter comprare il rischio
correttamente, avendo gia una serie di in-
vestitori assicurativi o istituzionali che sono
disposti a comprare categorie di rischio
specifico.

Voglio parlare di un esempio un po’ stra-
no per un ambito finanziario solo per far
capire che in Europa ci sono prodotti si-
mili, ma in ambiti diversi come il credito,
le banche e le assicurazioni che sono ati-
pici: i mutui vitalizi. | mutui vitalizi sono
standard in Belgio, in Francia, in Inghil-
terra e negli Stati Uniti. In Italia, invece,
sono stati introdotti, da un punto di vista
normativo, nel 2006 e non hanno avuto
nessun successo. E chiaro che si tratta
di anticipare dei soldi a un proprietario
di una casa; si da una somma subito e il
resto un po’ per volta mensilmente, non
bisogna restituire niente pero alla morte
dell'individuo la banca si serve del valore
dell'immobile sottostante. Il concetto ha
una sua necessita e fabbisogno e interes-
se del cliente. Il prodotto e stato normato
in maniera molto severa perché spesso il
problema di questo prodotto non & tanto
la complessita finanziaria, ma ¢ la fraqili-
ta del cliente; di conseguenza I'impianto
normativo e fondamentale per proteg-
gere il cliente. In Italia hanno creato una
griglia molto severa su cosa ¢ il prodotto,
perd non hanno creato una griglia per
proteggere il cliente. Di conseguenza la
reazione e che in pochissimi I’hanno fatto

I MuUTUI VITALIZI

= E'un prodotto esistente da annl in Francia e Belgio e paesi anglosassond, in
Ttalia dal 2004

u  E" rivolto alla popolazione che vorrebbe monetizzare il risparmio
immobilizzate nella propria abitazione, serza dover complere alcun
pagamento di rimborso nel futuro

®  Esistono diverse variabili, ma gli elementi principali sono:

u Al “debitore® non viene richiesta alouna capacitd di rimborse

= Mon ¢l sone rimborsi dovuti fine alla morte (o cessione casa)

= La banca “5i ripaga” esclusivamente dall*immobile ipotecato alla morte
del “debitors”™ senza impegni per gli eredi,

m Mel caso in cud il valore recuperato dalla cessions dell'immobile non sia
sfficients, la banca perde
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| MUTUI VITALIZI — TIPOLOGIE (CONTINUA)

= Initalia ancora non ha preso plede, ma in altri paesi esistono tre diversi
tipd di mutui vitalizi:
®  -Equity Release Mortgage-
= -Pret Viager-
= -Reverse Mortgage-
® Equity Release Mortgage: anticipo sul valore della cass, Rischio che la

casa 5ia pignorata nel caso in cul capitale ¢ interessi dovuti » valore
fimamaobile

u Pret visger: destinato ad anziani; opzione di suddividere La somma
ricevuta tra importo infziale ¢ importo trimestrale fing alla morte

u  Sa Uintermadiaziona, § tass che la chiwura sond controllati ¢
regolamentatl, Francia ¢ Belgio hanno un mercato della nuda proprieth ¢
dell'usufrutto simile all’italia, eppure il pret visger viens richiesto

| MuTul VimAaLIZI — TIPOLOGIE

= Reverse Mortgage: Linea di credito:

= Si pttiene un"approvazione per 100 di “anticipe™ e #l tasso concordato e
& del 5%

®  Seutilizzo = 100, Ly linea suments di § dopo un anno, mentre utilizs =
50 aumenta della differenza tra 50 al 6% meno 50 al tasso attive del 4%

® Se il valore liguidazione immobile < importo dovute, una polizes
governativa paga (a wiela degll anziani qualora il valore del debite
cumulato vada oltre il valore ded loro immobéle, e.g. vita pid lunga del
prewisto | swalutaziond immobiliar)

a-ﬁ'—ﬂﬂw(w =22

35



R.I.B. e Reinsurance International Brokers S.p.A.

perché esiste l'istinto di preservazione. Il prodotto stesso pre-
senta delle caratteristiche molto vicine all’assicurazione, mutui
fatti con lo stesso concetto in Francia, Inghilterra e Stati Uniti,
ma con caratteristiche diverse tra paese e paese. Ma c'é un
prodotto che negli Stati Uniti viene visto come finanziario, ma
che per creare una rete di salvataggio ai clienti, qualora ci fosse
un problema dovuto alla lunghezza del mutuo e quindi a una
probabile perdita di valore dell'immobile e di conseguenza allo
stop immediato, da parte della banca, di continuare a erogarlo,
lo Stato americano garantisce creando una polizza assicurativa
dove, nel peggior dei casi, carica a tutti i mutui vitalizi una per-
centuale minima per creare un fondo di riserva che garantisce
e protegge gli eccessi e le conseguenze umane di un prodotto
finanziario. Infatti se si potesse guardare in quest’ottica anche
la polizza vita, che le assicurazioni vendono, non e altro che
un piano di accumulo; durante la nostra vita il prestito vitalizio
non é altro che un anticipo su questa polizza vita, perché non
potrebbe essere |'assicurazione che anticipa e acquisisce la ga-
ranzia della casa e della polizza vita e anticipa i soldi al cliente,
sicuramente c’e@ meno intermediazione e meno costi e mutui
piu facili da gestire. Queste sono idee, secondo me, che a poco
a poco devono essere viste sul mercato,
non solo italiano, e si tratta sempre di

) Lo | MUTUI VITALIZI
scomporre il prodotto e il rischio, valutare

PossIBILI RISVOLTI (CONTINUA)

le competenze e costi tra banca, credito e

assicurazione e poi ricomporlo.

Occorre guardare anche all’evoluzione tec-
nologica, ovvero il fattore piu grande della
globalizzazione, che permette a un cliente
italiano di trattare con societa ovunque in
Europa, legalmente, e ovunque nel mon-
do, ma prendendosi i propri rischi. Questa
evoluzione tecnologica potrebbe succede-
re anche in finanza, quindi non bisogna
dimenticarsene. Per esempio per quanto
riguarda la RC auto abbiamo visto che c'e
stata una rivoluzione europea dove si e de-
ciso di far pagare tanto ai giovani, soprat-
tutto maschi, che guidano prendendo in
media piu rischi e I'introduzione della sca-
tola nera per identificare, non solo dove
si trova il veicolo, ma anche per capire la
qualita della guida e quest’ultima ha un
impatto diretto sul premio. Perd qualcuno
potrebbe renderlo obbligatorio, magari
finanziato dalle societa assicurative, che
facendo cosi si prenderebbero il miglior
cliente al miglior costo. Quello che dob-
biamo capire & che se non ci poniamo |l
problema delle nostre inefficienze sistema-

= Le caratteristiche del mutuo vitalizio non si sposang necessariamente con il

prodotto tipico bancario perche:

u Immobilizzazions del capitale senza flussi per protratti Lassi di tempo

= Poca esperienza che 4 raduce in prevision] di recupera eccessheaments
penalizzata

®  Di conseguenta costo del credite pid alto (10 £ 12% in ltalia vs 7 7 B
altri paesi)
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| MuTun ViImaLLzl
PossiBILI RISVOLTI

u  Queste stesse caratteristiche rendono imvece il prodotto Interessante per

asicurazioni ¢ fondi persione perch;

u  Per missions guardanc a imvestimenti a lunga scadenza con bassa
liguidith tra investimento & disirmestimento

® Sono mend sensibill al srischio- di estendione della vita media

Opportunita £ evoluzione: eventuali anticipi ded clienti su loro polizze vita
possano configurarsi come mutui vitalizi senza perdene I acoumulo sulla
propria polizza vita

54 pud anche prevedere una collaborazione tra banca e assicurazions per
cui la banca gestisca |'istruttoria del credito e |'assicurazione gestisca la
walutazions del -rischio- longevith delle persone
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tiche e commissioni e ruoli storici questi saranno spazzati via e
saranno di difficile recupero nel futuro. La disintermediazione
telefonica delle polizza assicurativa & una certezza e sara sempre
piu forte soprattutto con lo strumento informatico.

Lo strumento informatico permetterebbe di includere tutta una
serie di servizi di cui il cliente ha bisogno; piu si valorizza lo stru-
mento informatico per dare servizi e piu ci sara da parte del
cliente soddisfazione.

Un‘altra idea & il crowdfunding che e la disintermediazione
completa di un investimento finanziario, di fatto sono siti internet
in cui si pubblica il bisogno di prestito, funziona esattamente
come se fosse un’asta e-bay. La realta dei fatti e che la risposta
di investitori c'é perché ci sono persone che hanno i soldi da
investire, non c’'e contratto cartaceo. Bisogna capire che questo
tipo di prodotto andra sempre piu a espandersi e tanto vale che
le banche diventino canalizzanti o danno un servizio simile, ma
potenzialmente migliorativo. Se il debitore non paga il mutuo gli
“investitori” non hanno nessuno che li rappresenta per gestire
I'eventuale contenzioso/recupero. La banca, quindi, potrebbe
proporsi come gestore del servizio che aggiunge valore e non
creare o lucrare nel monopolio del credito stesso che e quello
che stanno facendo adesso. La sofferenza delle banche sulla li-
nea di reddito e dovuto all'inefficienza della struttura, perd que-
sta disintermediazione succedera e la provocazione finale e: le
regole servono veramente o servono solo per ingannare i clienti
0 noi stessi? Perché spesso ci adeguiamo su delle regole facendo
finta che delle leggi vanno rispettate quando di fatto lo faccia-
Mo per ingannare noi stessi!
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