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Il sistema bancario italiano ha at-
traversato profondi cambiamenti ne-
gli ultimi quindici anni. La recessione 
economica senza precedenti, che ha 
attraversato il paese a valle della cri-
si globale post-Lehman e dei ripetuti 
shock su mercati finanziari e debiti 
sovrani, ha scosso l’architettura di 
un modello fortemente legato all’in-
termediazione creditizia. Una nuova, 
più breve, fase di preoccupazione è 
coincisa con lo stallo economico per 
la pandemia da Covid-19, cui è se-

guito un ultimo biennio di risultati 
eccezionalmente positivi per tutti 
gli operatori. Alla luce delle tensioni 
che tempo per tempo si manifestava-
no i policy makers sono intervenuti a 
più riprese, sia a livello europeo che 
domestico, modificando il proprio 
atteggiamento di fronte alle crisi si-
stemiche. 

Le criticità per gli istituti italiani 
nel decennio scorso si sono protrat-
te più a lungo rispetto agli operatori 
esteri, in ragione della profondità ed 
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estensione della recessione nel nostro 
paese, nonché per la prevalente natu-
ra di “banca commerciale” che carat-
terizza il mercato domestico. Hanno 
influito anche l'esposizione al debito 
pubblico e l’assenza di quei significa-
tivi interventi pubblici di sostegno 
ad inizio crisi, che venivano invece 
adottati da molti paesi indirizzando 
ingenti risorse a rafforzare patrimo-
nialmente le proprie banche. L’incer-
ta stance comportamentale delle istitu-
zioni quanto a politica economica e 
fiscale ha inciso fortemente sui tempi 
e le modalità di uscita dalla crisi. Gli 
effetti della politica monetaria che 
– dopo alcune esitazioni – si faceva 
decisamente espansiva, venivano in 
parte riassorbiti da una transizione 
troppo brusca dei regimi regolatori. 
La realizzazione del cosiddetto “pri-
mo pilastro” dell’Unione Bancaria, 
vale a dire il sistema unificato di Vi-
gilanza, determinava una transizione 
rapida verso modelli più restrittivi, 
con la creazione di nuovi meccani-
smi di governo (EBA, SSM, EFSM), 
nuove policy e nuovi vincoli in un 
quadro operativo molto difficile. In-
terventi che avrebbero potuto essere 
agevolmente assorbiti senza traumi 

in una fase di stabilità, mentre hanno 
avuto indesiderati effetti pro-ciclici 
negativi in un contesto già dram-
maticamente severo. A mero titolo 
segnaletico si pensi alle modalità dei 
primi stress test, o al radicale cambia-
mento introdotto dalle norme di vi-
gilanza europea in tema di “calendar 
provisioning” e “forbearance measu-
res”, con la fissazione di parametri 
eccezionalmente rigidi proprio nella 
fase in cui tolleranze selettive ai debi-
tori sarebbero state necessarie per ac-
compagnare la ristrutturazione delle 
imprese e delle famiglie, evitando cir-
coli viziosi di restrizione creditizia e 
favorendo un riequilibrio meno trau-
matico dell’economia.

Non stupisce quindi che in un 
contesto di criticità per il sistema 
produttivo, fortemente caratterizza-
to da piccole e medie imprese abi-
tuate ad una gestione più flessibile 
dei rapporti bancari, si sia verificata 
un’esplosione dei flussi a deteriorato. 
Sino al varo delle GACS ed al raffor-
zamento degli strumenti di garanzia 
sono mancati fra l’altro strumenti di 
sostegno indiretto che avrebbero po-
tuto contenere la crescita esponenzia-
le degli NPLs. Con poche eccezioni 
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gli oneri di ristrutturazione delle ban-
che e di adeguamento ai nuovi fra-
mework regolatori sono quindi stati 
sopportati dagli stessi istituti di cre-
dito, attraverso ripetuti aumenti di 
capitale, chiedendo notevoli sacrifici 
agli azionisti storici e determinando 
inevitabili distorsioni sull’andamento 
dei valori azionari a causa della diffi-
cile predittibilità degli scenari esterni 
o delle richieste di consolidamento 
patrimoniale. 

L’intreccio di tutti questi fenome-
ni ha fatto sì che non poche banche 
di medio-piccole dimensioni si siano 
trovate nella condizione di impossibi-
lità a fronteggiare un deterioramento 
senza precedenti del portafoglio 
creditizio, non potendo fare leva su 
un’adeguata base di azionisti, di fat-
to scaricando sul sistema la ricerca di 
creative, quanto onerose strategie di 
risanamento. L’intera struttura ban-
caria è stata chiamata ad una straordi-
naria prova di resilienza delle proprie 
strutture e del proprio management, 
dovendo garantire allo stesso tempo 
solidità patrimoniale, razionalizzazio-
ne operativa, adeguamento alle nuo-
ve normative e continuità nei servizi 
alla collettività. Un’impresa durata 

anni, che ha impegnato senza tregua 
tutte le articolazioni del mondo ban-
cario con sacrifici di ogni genere in 
un quadro di grandissima incertezza, 
ma attraverso la quale si sono poste 
la basi per quel recupero di profit-
tabilità che, grazie al cambiamento 
del quadro esterno, si è reso possibile 
negli ultimi esercizi. Significativo è 
il fatto che i risultati più recenti dei 
gruppi si siano attestati su valori sto-
ricamente eccezionali nonostante i 
segnali di rallentamento globale del 
ciclo economico. I profitti netti delle 
sette maggiori banche italiane hanno 
raggiunto nel 2023 quasi 22 miliardi 
di euro grazie alla crescita impetuo-
sa del margine di interesse (in media 
salito del 42% rispetto all’anno pre-
cedente) e al livello molto contenuto 
del costo del credito, attestatosi ad 
un valore storicamente molto basso 
di 35 bps. 

Nel Bollettino Economico 1/2024 
della Banca d’Italia, che analizza le 
performance di sistema sino all’au-
tunno dello scorso anno, si annota 
come “sia per le banche significative 
sia, sebbene in misura inferiore, per 
quelle meno significative … il mar-
cato incremento del rendimento an-



MAURIZIO FARONI

RUBRICHE162

nualizzato del capitale e delle riserve 
(ROE), al netto delle componenti 
straordinarie, ha riflesso principal-
mente la crescita del margine di in-
teresse, che ha più che compensato 
la diminuzione degli altri ricavi. Per 
i gruppi significativi i costi operativi 
sono leggermente scesi e le rettifiche 
di valore su crediti si sono ridotte in 
modo deciso”. Tendenza ampiamen-
te confermata dalle chiusure di fine 
esercizio grazie all’allargamento della 
forbice dei tassi e alla flessione delle 
rettifiche.  Lo stock dei crediti dete-
riorati, che a livello sistemico aveva 
toccato un picco del 20% tra il 2014 
e il 2015 è sceso intorno al 2,5% nel 
2023, mentre i crediti deteriorati 
netti si sono attestati al valore molto 
modesto dell’1,2%. In flessione mar-
cata il flusso di nuovi prestiti dete-
riorati, che su base annua si è fissato 
poco sopra all’1% dopo aver toccato 
ripetutamente valori di circa il 10% 
in alcuni anni del decennio scorso; 
lo stesso danger rate (cioè il tasso di 
migrazione a sofferenza) è sceso dra-
sticamente fissandosi al 6% circa per i 
sette principali istituti del paese.

Né la stagione della pandemia da 
Covid-19, né le tensioni geo-politi-

che conseguenti agli eventi bellici nel 
mondo, nemmeno l’estrema volatili-
tà dei prezzi energetici e delle materie 
prime hanno dunque determinato il 
temuto peggioramento della qualità 
del credito e delle performance delle 
banche. Sui mercati borsistici i titoli 
azionari del settore hanno fatto regi-
strare performance di tutto rilievo. 
Certo lo straordinario rafforzamento 
patrimoniale ed il processo di conso-
lidamento negli anni della grande cri-
si ha posto le basi per affrontare con 
più robustezza le sfide di questa con-
giuntura; allo stesso tempo, la ristrut-
turazione del sistema delle imprese 
durante la recessione ha creato opera-
tori più resilienti rispetto al passato. 
Ma è di tutta evidenza che un risul-
tato di questo rilievo non si sarebbe 
conseguito senza un atteggiamento 
molto diverso da quello assunto dai 
policy makers in senso allargato solo 
una decina di anni fa. 

Nell’immediatezza della vicenda 
terribile del Covid-19, tutte le istitu-
zioni europee e tutti i governi hanno 
agito con tempestività e con misure 
molto favorevoli per i mercati: non 
solo si sono prese per la prima vol-
ta decisioni di condivisione del de-
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bito con il Next Generation EU e il 
PNNR, ma a tutti i livelli si è agito 
con politiche fiscali espansive, este-
se agevolazioni e garanzie statali al 
mondo delle imprese, ingenti dispo-
nibilità di rifinanziamento da banca 
centrale a tassi eccezionalmente con-
venienti. Già nelle primissime setti-
mane di marzo 2020, BCE assicurava 
risorse straordinarie con il TLTRO 
III, misure di flessibilità nell’utilizzo 
dei buffer patrimoniali, rinvio degli 
stress test sul sistema e indirizzi di 
vigilanza più tolleranti. Il comples-
so di queste azioni, messe in cam-
po con ben altra decisione rispetto 
al percorso di reazione incerto nella 
grande crisi dei mercati del decennio 
precedente, ha prevenuto un rallenta-
mento violento dell’economia e una 
recrudescenza dei tassi di default per 
le banche, che hanno potuto recupe-
rare maggiore redditività grazie alla 
risalita dei tassi di interesse. 

Naturalmente, poiché in econo-
mia “tutto si tiene” e ogni decisione 
si riflette trasversalmente sulle com-
plessive variabili economiche, ciò è 
avvenuto con riflessi non trascurabili 
sul debito pubblico cumulato (salito 
a fine anno oltre i 2.860 miliardi di 

euro) e sui rischi assunti dal sistema 
pubblico nel suo complesso. Sotto 
questo profilo andrà verificato se il 
grande sforzo di intervento con risor-
se pubbliche (da quelle europee con il 
PNNR a quelle domestiche attraver-
so i deficit di bilancio decisi dai vari 
esecutivi succedutisi) abbia consenti-
to solo di scavallare le tensioni di bre-
ve periodo o anche porre le basi per 
una ripresa durevole, equa e inclusiva 
del ciclo economico. 

Una valutazione consuntiva potrà 
essere fatta solo tra qualche tempo 
ma, chiarito che le due più gravi crisi 
dell’ultimo quindicennio hanno avu-
to radici e profondità molto diverse, 
la semplice osservazione comparativa 
dei comportamenti assunti dai policy 
makers e l’analisi della performance 
delle banche nel medesimo arco tem-
porale, consentono di trarre alcune 
lezioni utili per definire architetture 
di intervento più stabili per il futu-
ro. A tale scopo è indispensabile che, 
nel concerto internazionale ma anche 
nelle scelte nazionali, le politiche fi-
scali, monetarie e regolatorie si ispi-
rino sempre di più a logiche di lungo 
periodo, principi di equità e coesio-
ne, evitando atteggiamenti erratici 
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ed emotivi che possono determinare 
quegli indesiderati effetti pro-ciclici 
che abbiamo misurato drammatica-
mente nel decennio scorso. Una rin-
novata e lucida coesione strategica a 
livello europeo può essere la giusta 
risposta, la lesson learned dal passato.

   Sul versante del sistema banca-
rio occorre fare tesoro dell’esperienza 
maturata in un decennio speriamo 
irripetibile, evitando di abbassare la 
guardia quando i risultati sono “fa-
cilitati” da fattori esogeni. Lo ram-
mentava anche il Governatore della 
Banca d’Italia Fabio Panetta all’ulti-
mo Congresso Assiom-Forex quando 
ricordava che “le banche hanno bene-
ficiato delle politiche macroeconomi-
che intraprese per contrastare la crisi 
e delle inusuali condizioni di mercato 
dello scorso biennio, caratterizzate da 
un’ampia offerta di liquidità e tassi 
di interesse in rapida crescita”. I mo-
delli operativi devono allora divenire 
sempre più flessibili e diversificati. 
Vi sono alcuni momenti topici nel-
la vita aziendale in cui tale attitudine 
può concretizzarsi: la stesura di Piani 
Industriali, dei modelli RAF (Risk 
Appetite Framework e correlati eser-
cizi ICAAP e ILAAP) possono essere 

contesti nei quali sottoporre ad un 
vaglio effettivo le opzioni alternati-
ve di gestione della banca, i modelli 
di business adottati, l’ideale profilo 
di rischio-rendimento perseguibi-
le, la sensibilità dell’azienda ai rischi 
in senso esteso. I Board dovrebbero 
potersi confrontare su analisi di ben-
chmarking fra diversi percorsi e al-
ternative di allocazione delle “risorse 
preziose” di capitale e liquidità, in 
una logica di lungo periodo. Regola-
tori, Board, opinion leaders, stampa 
specializzata dovrebbero conseguen-
temente abituarsi a valutare le per-
formance aziendali e manageriali in 
relazione a questi elementi, tenendo 
conto dell’evidenza che mai come 
in questo tempo di mercati globaliz-
zati il contesto esterno è una deter-
minante della performance. Sotto 
questo profilo, la capacità di disegno 
originale del modello di business, il 
footprint operativo, la propensione 
al cambiamento, lo stile di gestione 
nel confronto con i peers diviene un 
fattore competitivo più rilevante dei 
risultati di breve, spesso influenzati 
dalla congiuntura. Per le banche più 
lungimiranti questa stagione di eleva-
ta profittabilità può essere l’occasione 
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per mettere a piano progetti di inno-
vazione che aumentino la qualità del 
servizio percepito dal cliente e la sua 
fidelizzazione, in un mondo nel qua-
le la stessa vita quotidiana del clien-
te-impresa o del cliente-famiglia può 

subire gli effetti di vicende geo-poli-
tiche, mercati di scambio e mercati 
finanziari che sfuggono alla sua ca-
pacità di controllo e di gestione. Su 
questo crinale si può muovere una 
sfida che merita di essere affrontata.
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€ 120,00

causale: EIE24
€ 250,00

causale: MBEIE24
Abbonamento WEB € 70,00

causale: MBW24
€ 60,00

causale: EIW24
€ 100,00

causale: MBEIW24

L’abbonamento è per un anno solare e dà diritto a tutti i numeri usciti nell’anno.
L’abbonamento non disdetto con lettera raccomandata entro il 1° dicembre s’intende tacitamente rinnovato.

L’Amministrazione non risponde degli eventuali disguidi postali.
I fascicoli non pervenuti dovranno essere richiesti alla pubblicazione del fascicolo successivo.

Decorso tale termine, i fascicoli disponibili saranno inviati contro rimessa del prezzo di copertina.
Prezzo del fascicolo in corso € 40,00 / € 10,00 digitale

Prezzo di un fascicolo arretrato € 60,00 / € 10,00 digitale

Pubblicità
1 pagina € 1.000,00  - 1/2 pagina € 600,00
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