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ALLEGATO  

 

1. Il tasso di copertura effettivo del fondo comune di copertura è calcolato tenendo 

conto dell'importo delle perdite attese e inattese per ciascuno strumento di 

finanziamento e del coefficiente di diversificazione, che rappresenta la correlazione 

tra le perdite degli strumenti di finanziamento, come indicato nella seguente formula:  

  

𝐸𝑃𝑅𝑡 =
∑ 𝐸𝐿𝑖,𝑡
𝑁
𝑖=1 + 𝑥𝑡 ∗ ∑ 𝑈𝐿𝑖,𝑡 ∗ 𝐷𝑅

𝑁
𝑖=1

∑ 𝐸𝐿𝑖,𝑡
𝑁
𝑖=1 + 𝑥𝑡 ∗ ∑ 𝑈𝐿𝑖,𝑡

𝑁
𝑖=1

 

 

dove:  

𝐸𝑃𝑅𝑡 è il tasso di copertura effettivo, espresso in percentuale dell'importo delle risorse 

previste per il pagamento dell'attivazione delle garanzie per l'anno t qualora gli 

accantonamenti per gli strumenti di finanziamento fossero depositati e gestiti 

separatamente;  

𝐸𝐿𝑖,𝑡 è la perdita attesa per il comparto i, per l'anno t, determinata dai servizi 

ordinatori per il comparto pertinente; rappresenta l'importo delle risorse necessarie per 

far fronte all'attivazione delle garanzie prevista per l'anno t; 

𝑈𝐿𝑖,𝑡 è la perdita inattesa per il comparto i, per l'anno t, determinata dai servizi 

ordinatori per il comparto pertinente; rappresenta la volatilità (deviazione standard) 

della perdita attesa per il comparto;  

𝑖, 𝑗 è il comparto 1,𝑁; 

𝑡 è l'anno 1, 𝑇, dove 𝑇 rappresenta l'intero ciclo di vita del comparto interessato;  

𝑥𝑡 è il coefficiente di adeguamento, espresso in percentuale di 𝑈𝐿𝑖,𝑡 per l'anno t, che 

rispecchia il margine necessario per coprire la volatilità a breve termine delle perdite 

stimate e offre un'ulteriore protezione dal rischio di liquidità insufficiente;  

𝜌𝑖,𝑗 è la matrice di correlazione tra le perdite dei singoli comparti durante il ciclo di 

vita degli strumenti di finanziamento;  

𝐷𝑅 è il coefficiente di diversificazione, che riflette la differenza tra la somma delle 

perdite inattese di tutti gli strumenti di finanziamento durante il loro ciclo di vita, al 

denominatore, e le perdite inattese congiunte di tutti i comparti durante il loro ciclo di 

vita, ed è calcolato come segue: 

𝐷𝑅 =
√∑ ∑ 𝑈𝐿𝑖,𝑇𝑈𝐿𝑗,𝑇𝜌𝑖,𝑗

𝑁
𝑗=1

𝑁
𝑖=1

∑ 𝑈𝐿𝑖,𝑇
𝑁
𝑖=1

 

 

2. Il coefficiente di diversificazione è calcolato dal gestore finanziario per l'anno t, sulla 

base dei dati forniti dai servizi ordinatori e delle stime della matrice di correlazione.  

3. La (matrice di) correlazione tra i comparti è determinata dal gestore finanziario 

utilizzando dati storici, se disponibili, e variabili sostitutive per i comparti basate su 

dati pubblicamente disponibili (ossia indici obbligazionari o azionari), che 
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rappresentano la copertura geografica o settoriale dei rispettivi comparti. La matrice 

di correlazione può essere adeguata dal gestore finanziario per tenere conto delle 

condizioni di mercato e di altri fattori pertinenti.  
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