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Press News

(ANSA) - FIRENZE, 3 GIU - La crisi finanziaria e le soluzioni proposte dal mondo economico-finanziario
saranno al centro della terza edizione di Intermational risk management conference (lrmc) in programma, da
oggi a sabato 5 giugno, alla New York University di Firenze. Olire 200 esperti ammivati da 40 Paesi
dibatteranno su stabilitd finanziaria e sostenibilita della ripresa. Edward Altman della NYU, e presidente di
Ime insieme a Qliviero Rogoi docente all'Universita di Firenze, presentera un nuovo sistema di valutazione
del rischio default basato sulla salute delle aziende del Paese preso in esame. Uno studio dal quale, come
ha anticipato Altman, per I'Europa emergono risultati simili a guelli noti per Grecia, Portogallo, Spagna e
ltalia, ma dove «il Regno Unito sta nettamente meglio, insieme al'Olanda, di Germania e Franciae, ha
spiegaio anticipando una parte dello studio. Per Roggi, tra l'aliro, «Basilea 2 non si & dimostrata capace di
prevenire la crisiz. Andrea Sarteli e Francesca Campolongo, del Cenfro comune di ricerca della
Commissione Europea a lspra, presenteranno il primo studio sul Fondo di gestione dei fallmenti delle
banche eche dovra necessariamente preveders una nuova tassa per le banches. Secondo Campolongo,
inoltre, «l'idea & di avers una reté di fondi europei. un coordinamentao di fondi nazionali, capaci in caso di un
fallimento di evitare il 'contagios. Per Menachem Brenner, della NYU, «il ruolo dei derivati non & da
colpevolizzare. Semmai lo € il modo in cui guesti strumenti sono stati usati. La colpa della crisi ricade quindi
piuttosto sulle istituzioniz che ora stanno avanzando proposte di legislazione «froppo restrittive e rischiano di
influenzare i mercati finanziari in modo negativoes. Un esempio il divieto di vendita allo scoperto, adottato
dalla Germania, «un'iniziativa - ha detto Brenner - che va contro il buon funzionamento del mercatos.
La Imc & sostenuta dal Banca Cr Firenze (Intesa SanPaolo).
[ANSA).
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(ASCA) - Firenze, 3 giu - Grecia & Portogallo sono | Paesi a maggior rizchio di default in Europa, mentre
Spagna e Halia stanno meglic anche se non sono esenti da rischi. & dirlo & il professor Edward Altman,
docente alla New York University, uno dei massimi esperti mondiall in materia di rischio di credito, che nel
corso della conferenza internazionale sulla gestione dei rischi finanzian (IRMC) a Firenze dal 3 al 5 giugno
proporra un nuove metodo per studiare il rischio di default sui Paesi. "Un sistema — ha spiegato Altman in
conferenza stampa - non basato sull'analisi deglh indicatori macroeconomici come debito pubblico, rapporio
deficit/Pil & disoccupazione, ma sullo stato di salute delle imprese private, sulla loro capacita di fare profitti e
dungue di pagare le tasse". Tale sistema poria a una scala con quattro livelli di rischio. "I Paesi a maggior
rischio - ha spiegato - sono Grecia e Portogallo. Al gradino superiore, a molta distanza, ci sono Spagna e
ltalia, pid o meno sulle stesso piano. Al terzo livello ci sono Francia e Germania mentre al livello pid alto per
la salute delle imprese private ¢i sono Qlanda e Gran Bretagna, e questultima per me & stata una sorpresa”.
Ai lavori partecipa anche Menachem Brenner, professore alla Stem School of Business di NY e inventore
dell'indice di volatilita. "Il ruclo dei derivati - spiega - non & da colpevolizzare. Semmai lo € il mode in cui
questi strumenti sono stati usati. La colpa della crisi ricade quindi piuttosto sulle istituzioni™. Quanto alle
proposte di legislazione in America e in Europa "sono allo stato attuale froppo restnttive e rischiano di
influenzare i mercati finanziari in modo negativo™.
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Warning on health of private sector L Fint

By Gany Dinmore In Florence
Pubdshed: June 7 2010 0324 | Last updated: June 7 2010 0322

Mew research demonstrating a close comelation between the probability of default among listed European
companies with the risk of soversign default should serve as a waming to govemments implementing austerity
packages to avoid hamming the private sector, according to Edward Aliman, Mew York University professor of
fnance.

Presenting his draft findings to the Intemational Risk Management Conference in Florence, co-organised by the
Eurcpean Commission's Joint Research Centre, Prof Aftman said the heafth of the private secior was an important
factor in sovereign default risk.

Research into nearly 1,800 listed companies in eight European countries found a close comelation betwesn the
median probabilty of defawit over five years with five-year credit default swap spreads.

The resulis threw up four groupings of two counines each in terms of corporate rankings, with Greece and Portugal
most at risk, followed by kaly and Spam, then France and Germany, and keast at risk the UK and the Netherdands.
Prof Altman noted, however, that the cormelation did not appear to apply = the UK whers the CDE spread was naarly
twice as great as the median probability of corporate default. " awstenty programmes kill productivity in the private
secior, you are cutting youwr own throat,” he said. “Govemments muest nurtere the private sectos.”

“The health of the prvate sector shoudd not be ignored in assessng soveraign risk,” he added.

Clliviere Ropgi. chairman of the annual conference and a Florence professor of corporate finance, said the research
was important in broadening the traditional macro indicators used to evaluate soversign risk.

Prof Altman told the Financial Tires that he was not optimistic in the kong term that Greece would be able o avod
defaulting on its debt despite the €750m ($831m] European Union rescue package.

Til Schuermann, a vice-president of the Federal Resenve Bank of Mew York and an architect of the sucecessful Scap
bank “stress tests” in the US, sugpested he believed a Greek default was a possibility. “What 5 the impact i thess's
3 Greek default™ he asked. "Hopefully [UZ] banks are asking themselves this,”

Conference participants did not interpret his wonds as meaning US regulators thought a default was hkely. But they

said US banks and regulators were discussing the possible mpact of 3 default by Greece high on 3 list of stress
SCENAnos.
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