
 Unione bancaria e Basilea 3  
Risk e SuperVision 2015 

 
 

Sessione parallela H – Finanziamenti alle imprese  
 
 
 
 
 
 
 
 

Roma,  24 giugno 2015 



 Unione bancaria e Basilea 3  
Risk e SuperVision 2015 

 
 

Interventi BCE: sono validi stimoli alla crescita economica? 
 

Il «caso Italia» 
 
 
 
 
 
 
 

Gabriele Delmonte  
Chief Lending Officer Banca Carige S.p.A.   

 
 

Roma,  24 giugno 2015 



Le materie prime per fare credito 

Pagina 3 

LIQUIDITA’ 

CAPITALE 



Gli interventi di politica monetaria della BCE 
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Riduzioni progressive dei seguenti tassi: 
 

•  tasso di interesse sulle operazioni di rifinanziamento principali (ORP)  
•  tasso sulle operazioni di rifinanziamento marginale 
•  tasso sui depositi presso la banca centrale 

Definizione di programmi di finanziamento a lungo termine, indotti dalla struttura 
finanziaria a predominanza bancaria dell’economia dell’area dell’euro, finalizzati a 
migliorare il credito bancario al settore privato non finanziario 

Definizione di due programmi di acquisto di attività finanziarie del settore privato: 
 

•  programma di acquisto di titoli emessi a fronte di operazioni di cartolarizzazione (asset-
backed securities purchase programme, ABSPP) 

•  Programma per l’acquisto di obbligazioni garantite (covered bond purchase programme 
3,CBPP3) 

Lancio di un programma finalizzato all’immissione di liquidità sul mercato tramite l’acquisto 
di titoli di Stato o di altro tipo 

La BCE ha adottato un pacchetto di misure finalizzate al miglioramento dei 
meccanismi di trasmissione della politica monetaria con lo scopo ultimo, 

fra gli altri, di sostenere il credito all’economia reale  

INTRODUZIONE DI 
OMRLT 

ACQUISTO DI 
ATTIVITA’ 

FINANZIARIE 

INTERVENTI SUI  TASSI 
DI INTERESSE 

QUANTITATIVE  
EASING 

Sospensione dell’operazione settimanale di regolazione puntuale (fine tuning) finalizzata al 
riassorbimento della liquidità erogata nel quadro del Programma per il mercato dei titoli 
finanziari (Securities Market Programme – SMP), dopo l’operazione con aggiudicazione il 10 
giugno 2014 

SOSPENSIONE DELLA 
STERILIZZAZIONE 

POST SMP 

Fonte: Rapporto annuale 2014 – Banca Centrale Europea 

«Targeted» 
No carry trade 



Il Quantitative Easing 
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Programma  
ampliato di acquisto  

di attività 

Il 9 marzo 2015 è partito il Quantitative Easing di BCE, programma di 
acquisto che include i seguenti titoli: 

•  ABS 
•  obbligazioni bancarie garantite (nell’ambito dell’ABSPP e del CBPP3) 
•  titoli emessi dai paesi membri (“Amministrazioni centrali”) 

dell’area dell’euro, da alcune agenzie pubbliche dell’area e da 
talune istituzioni europee  

Entità del  
programma 

•  La BCE acquisterà  titoli per un controvalore di 60 miliardi al 
mese fino a settembre 2016 e, in ogni caso, finché il Consiglio 
direttivo non riscontri un aggiustamento durevole del profilo 
dell’inflazione coerente con il proprio obiettivo di conseguire tassi 
di inflazione su livelli inferiori ma prossimi al 2% nel medio 
termine 

•  Si stima che, nell’ambito del programma, l’immissione di liquidità 
a livello di sistema superi i 1.000 miliardi di euro 

•  «I titoli di Stato italiani che saranno acquistati dalla Banca 
d’Italia ammonteranno a circa 130 miliardi; includendo le 
operazioni che saranno effettuate dalla BCE, gli acquisti 
complessivi di titoli pubblici del nostro Paese saliranno a circa 150 
miliardi»1 

1 Il programma di acquisto di titoli pubblici e privati dell’Eurosistema – Banca d’Italia, 9 marzo 2015 Sito Il Sole24 Ore 

Prime indiscrezioni 

Annuncio 

Operatività Prime indiscrezioni 

Annuncio 

Operatività 



Gli interventi di rifinanziamento a lungo termine 
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129,8 
miliardi 

II asta 
dicembre 2014 

34 miliardi  
Fondi assegnati 
alle banche 
italiane 

97,8 
miliardi 

36 miliardi  
Fondi assegnati 
alle banche 
italiane 

Fonti:  Rapporto annuale 2014 – Banca Centrale Europea 
           Bollettino Economico 2/2015 – Banca d’Italia, aprile 2015 

III asta 
marzo 2015 
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Tutta questa liquidità ha  
 

consentito il raggiungimento 
  

dei risultati sperati? 



L’economia italiana: è ripartita?  
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A marzo 2015 il tasso di 
disoccupazione si attesta al 
13%, con disoccupazione 

giovanile al 44,9% 

Fonti: Bollettino Economico 2/2015 – Banca d’Italia, aprile 2015 
          Occupati e disoccupati, ISTAT , giugno 2015 
          Conti economici trimestrali, ISTAT,  maggio 2015 
1 espresso in valori concatenati con anno di riferimento 2010, corretto per gli effetti di calendario e destagionalizzato, 

Nel I trimestre del 2015 il PIL1 
è aumentato dello 0,3% 
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L’andamento degli impieghi 

Fonti: Bollettino Economico 2/2015 – Banca d’Italia, aprile 2015 

•  I prestiti bancari alle 
imprese (incluse le famiglie 
produttrici) si sono ancora 
ridotti del: 
o  2,6% nei dodici mesi 

terminanti in febbraio 
o  2,4% nella media del 

quarto trimestre del 2014 
 

•  Negli ultimi tre mesi dello scorso 
anno l’indebitamento delle 
imprese in percentuale del 
PIL è sceso di circa due punti 
percentuali rispetto al periodo 
precedente, attestandosi al 
76,4% 

L’economia italiana: è ripartita?  



Cosa non sta funzionando? 
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 La debolezza della domanda di credito 

Quali sono le ragioni della prolungata flessione degli 
investimenti in Italia?  

Il ciclo degli investimenti ha comportato ad 
oggi, in ragione dei programmi massicci attuati 

prima della crisi: 
•  la presenza di dotazioni di attrezzature, 

impianti e macchinari già sufficientemente 
moderni  

•  la persistenza di ampi margini di capacità 
produttiva inutilizzata 

La caduta della domanda,  
corrente e attesa 

Il continuo peggioramento del 
clima di fiducia correlato 

all’incertezza sulle prospettive 
future  

Chi non ha fiducia non spende e, 
soprattutto, non investe 



Cosa non sta funzionando? 
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Fonti: Bollettino Economico 2/2015 – Banca d’Italia, aprile 2015 

Prestiti alle imprese 
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«Il cavallo non beve» o stiamo dando da bere  
 

al cavallo già dissetato? 



Cosa non sta funzionando? 
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 Vincoli e distorsioni  

L’eredità dell’AQR: l’utilizzo del cash flow nella 
valutazione del debitore 

…  nell’ambito del contesto italiano 

Le difficoltà delle imprese italiane, poco strutturate, nel predisporre business plan 
e piani di cassa incidono negativamente sulla loro finanziabilità da parte del 

sistema bancario 

Concessione 

Monitoraggio 

Denaro a 

pochi 



Cosa non sta funzionando? 
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 Vincoli e distorsioni  

L’eredità dell’AQR: ricalibrazione dei  
parametri di rischio  

… all’approccio “point in 
time” 

Dall’approccio “through-the-
cycle” … 

Nell’ambito dell’esercizio AQR è emersa l’indicazione di calibrare i parametri di rischio in logica puramente “point in time”, 
anziché secondo un approccio “through-the-cycle”. 

 
La logica “point in time”, focalizzandosi su un orizzonte temporale di breve periodo, fotografa la congiuntura economica 

corrente, caratterizzandosi per una profonda prociclicità. 
 

Nei periodi di crisi, pertanto, la valutazione della controparte peggiora, non riflettendone pienamente la reale situazione, 
generando così un duplice effetto negativo: 

•  la non finanziabilità di parte del sistema produttivo  
•  un eccessivo  incremento del costo del rischio con effetti  negativi sul capitale e, di conseguenza, sull’erogazione del 

credito 

Denaro a 

pochi 



Cosa non sta funzionando? 
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 Vincoli e distorsioni  

Le TLTROs 

Il rischio dell’obbligo di rimborso 
Gli obiettivi delle OMRLT sono rafforzati da un obbligo di rimborso 

anticipato nel settembre 2016 se l'ammontare dei prestiti netti 
idonei di un partecipante che ha ottenuto finanziamenti nell'ambito 

delle OMRLT, calcolato in base ai criteri prescritti nel corso di un 
periodo determinato, è inferiore al suo valore di riferimento 

applicabile 

Limite alla cessione dei NPL / 
sofferenze finalizzata ad evitare 
riduzioni del portafoglio impieghi  

Incremento della pressione concorrenziale tra le banche, principalmente a beneficio della clientela di 
migliore qualità, con progressiva erosione della redditività del business bancario   

Fonti: Bollettino Economico 2/2015 – Banca d’Italia, aprile 2015 

Denaro a 

pochi 

 

Bank Lending Survey 
indagine trimestrale – marzo 2015 

 
 
 

«… La variazione nelle politiche di erogazione del credito, 
nonché nei termini e nelle condizioni, avrebbe riflesso 

soprattutto la maggiore pressione concorrenziale tra le 
banche (di cui avrebbe beneficiato in particolare la clientela di 

migliore qualità) …» 



Cosa non sta funzionando?                            La redditività delle banche 
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L’andamento del ROE 1 

Fonte: AFO dicembre 2014 - ABI 
1 corretto per le componenti non ricorrenti del conto economico  

“La redditività delle banche deve fare i conti con il costo del rischio bancario. Si conferma la previsione di 
riduzione delle somme accantonate sia sui crediti che sulle altre attività, tuttavia non sarà possibile  un ritorno ai 
valori “normali” pre-crisi. Questo è un fardello importante che mette piombo sulle ali della redditività bancaria”. 



Cosa non sta funzionando?            L’inasprimento dei requisiti di capitale 
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Nuovo accordo Basilea 3    CET1R   4,5% 
 

     Buffer   2,5% 
 

                    minimo regolamentare  CET1R    7,0%  

EBA (richiesto alle banche soggette  
          a vigilanza BCE)       8,0% 

  

Target “auspicato”       8,5% 
  

CET1R = Equity %  =   
   RWA 

Capitale + Riserve + Utili – avviamenti e altre deduzioni  %   
 Attivo ponderato per il rischio 
- crediti                       - partecipazioni 
- immobilizzazioni      - portafoglio titoli 

Slide proiettata il 6/6/2014  Oggi 

 
Requisito minimo di CET1R = 

 

maggior valore tra: 

5,5%+ 
Stress Test 8% 

9,4% 

9,0% 

11,5% 

9,5% 

10,2% 



L’elevato indebitamento del sistema produttivo italiano  
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Fonte: Rapporto annuale 2015,  ISTAT 

Caratteristiche del 
sistema produttivo 

Mercati finanziari poco 
sviluppati 

Sistema  
«bancocentrico» 

“L’indebitamento elevato e la dipendenza dal credito bancario sono segnali di 
vulnerabilità finanziaria per le imprese italiane. 

 Con quasi 1.300 miliardi di debiti finanziari e 1.600 di patrimonio netto, il complesso delle 
aziende italiane ha una leva del 44 per cento; il credito bancario rappresenta il 64 per 
cento dei debiti complessivi. Per l’area dell’euro queste grandezze sono decisamente più 

basse, in media pari al 39 e al 46 per cento. 

 Una dotazione di capitale più elevata agevolerebbe l’accesso delle imprese al credito; insieme 
con una maggiore diversificazione delle fonti di finanziamento esterno, le renderebbe più robuste. 

Una leva finanziaria in linea con la media europea richiederebbe un aumento del 
patrimonio di circa 200 miliardi e una pari riduzione dei debiti: si tratta di un obiettivo 

ambizioso ma alla portata delle nostre imprese in un orizzonte di medio termine. Riforme 
strutturali volte a rilanciare la crescita agevolerebbero il reperimento di capitale di rischio e 

incoraggerebbero gli imprenditori a impegnare risorse proprie, mostrando per primi fiducia nelle 
prospettive delle loro aziende.” 

 

Ignazio Visco 
Considerazioni finali del Governatore della Banca d’Italia 

30 maggio 2014 



Il grado di sviluppo dei mercati finanziari e la crescita economica 
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Centralità del sistema bancario nell’intermediazione 

Ruolo modesto del mercato azionario, ulteriormente ridimensionatosi 
nell’ultimo decennio 

Forte divario rispetto agli altri paesi europei  

Carente sviluppo dei mercati dedicati alle PMI  

Scarso ricorso ad altri strumenti 



La definizioni di scenari alternativi 
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Necessità sistemica di sviluppare canali alternativi di finanziamento alle 
imprese per sostenere investimenti e crescita economica … 

Minibond 
Nuovi finanziatori:  

le imprese di 
assicurazione 

A.I.M. 

I recenti interventi del 
legislatore: 
•  Decreto Sviluppo 

•  Decreto Destinazione 
Italia   

•  Decreto Crescita 2014  

I recenti interventi del 
legislatore: 
•  Decreto Competitività  

Ultima iniziativa 
intrapresa da Borsa 

Italiana e Confindustria: 

•  programma ELITE, 
strumento innovativo 
pensato per supportare 
la crescita delle aziende 
e l'avvicinamento 
graduale al mercato dei 
capitali 

 AIM UK: 
£ 75,3 mld di 

capitalizzazione per ca 
1.074 società 

€ 



La definizioni di scenari alternativi 
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Gli interventi del legislatore 

Gli sforzi richiesti 
alle imprese 

Governance 
trasparente e 

stabile 

Controllo di 
gestione affidabile 

Funzione 
finanziaria evoluta 

Profilo economico-
finanziario idoneo  

Management 
adeguato 

Il nuovo ruolo  
delle banche  
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Grazie per l’attenzione 
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