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Parte I 
Perché il credito è cambiato 

Comprendere il mondo bancario moderno prima di parlare di rating, capitale e accantonamenti 
 

 

Molti imprenditori avvertono con chiarezza che ottenere credito è diventato assai più difficile rispetto 

al passato. "Una volta bastava conoscere il direttore" — questa affermazione contiene un fondo di 

verità, perché negli ultimi quarant'anni il sistema bancario ha subito una trasformazione radicale che 

ha spostato il centro di gravità della decisione di credito dal giudizio personale alla misurazione 

quantitativa del rischio. 

La banca di oggi opera all'interno di un'architettura regolamentare che si articola su tre piani distinti 

ma strettamente interconnessi. Il primo piano è prudenziale-normativo, fondato su CRR e CRD, che 

definiscono qualità e quantità del capitale, requisiti minimi, buffer e criteri di calcolo delle attività 

ponderate per il rischio. Il secondo è prudenziale-supervisory, incarnato nello SREP che la BCE 

conduce annualmente, traducendo il profilo di rischio specifico di ogni banca in requisiti vincolanti 

(P2R) e raccomandazioni (P2G). Il terzo è contabile, disciplinato da IFRS 9, che impone il 

riconoscimento anticipato delle perdite attese con effetti diretti sul conto economico e sul capitale 

primario. Il grafico seguente ne offre una rappresentazione visiva d'insieme. 

 

 
Figura 1 — L'architettura regolamentare bancaria: i tre piani (CRR/CRD, SREP, IFRS 9) e la loro convergenza operativa 

 

Comprendere questi tre piani e come si intrecciano è oggi indispensabile non solo per i banchieri, ma 

per chiunque voglia dialogare efficacemente con il sistema bancario. Questo manuale si propone di 

farlo da entrambe le prospettive: quella della banca e quella dell'imprenditore. 

 

 

Capitolo 1 La banca di ieri e la banca di oggi 

 

Il modello relazionale e i suoi limiti strutturali 

Fino agli anni Ottanta il credito era prevalentemente relazionale. Il direttore di filiale conosceva 

personalmente l'imprenditore, la sua famiglia, i suoi fornitori e il territorio in cui l'azienda operava. La 

concessione del credito dipendeva in larga misura dall'esperienza diretta e dalla fiducia personale. 

Questo modello offriva vantaggi reali — rapidità decisionale, flessibilità, capacità di leggere segnali 
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che i numeri da soli non colgono — ma comportava limiti strutturali significativi: le decisioni erano 

poco uniformi e difficilmente confrontabili. In assenza di standard condivisi, non era possibile 

valutare oggettivamente la solidità di un portafoglio di crediti né confrontare il rischio di istituti diversi. 

A partire dagli anni Novanta il sistema finanziario è diventato progressivamente più complesso e 

integrato. Le banche hanno iniziato a operare su scala geografica sempre più ampia; i mercati dei 

capitali si sono interconnessi a livello globale; un problema nato in un Paese ha cominciato a potersi 

propagare ad altri con una velocità inimmaginabile pochi decenni prima. In questo contesto la 

necessità di regole comuni, capaci di misurare il rischio in modo oggettivo e confrontabile, è 

diventata urgente. 

 

 
 

 

Capitolo 2 La crisi del 2008 e la risposta regolatoria 

 

La patologia alla radice della normativa moderna 

La crisi finanziaria del 2008 è l'evento che ha più profondamente modificato il sistema bancario 

mondiale nell'era contemporanea. Per molti anni le banche avevano concesso enormi quantità di 

credito, spesso a soggetti con capacità di rimborso limitata. Negli Stati Uniti erano stati erogati milioni 

di mutui ipotecari a famiglie che in condizioni normali non avrebbero dovuto averne accesso, 

impacchettati poi in strumenti finanziari complessi (i famigerati CDO — Collateralised Debt 

Obligations) e distribuiti a investitori di tutto il mondo. Quando il mercato immobiliare statunitense 

iniziò a deteriorarsi nella seconda metà del 2006, quei crediti entrarono in difficoltà pressoché 

simultaneamente e le perdite si diffusero con una velocità e una portata che pochi avevano previsto. 

Alcune grandi banche fallirono; altre sopravvissero solo grazie all'intervento massiccio degli Stati. 

Il problema non era costituito soltanto dai crediti deteriorati in sé: molte banche disponevano di un 

capitale insufficiente per assorbirne le perdite. Avevano assunto rischi enormi rispetto alle proprie 

risorse patrimoniali perché le regole allora vigenti non le costringevano a una misurazione rigorosa 

del rischio assunto. La crisi ha inoltre rivelato un secondo problema specifico: il riconoscimento 

contabile delle perdite avveniva "too little, too late". Da questa duplice diagnosi nascono le due 

grandi riforme che governano il sistema bancario contemporaneo — il rafforzamento dei requisiti 

patrimoniali attraverso Basilea III/CRR/CRD e la rivoluzione contabile di IFRS 9. 

 

 

Il mestiere del banchiere: ieri e oggi 

Il lavoro del banchiere è cambiato profondamente. Fino a qualche decennio fa prevaleva il giudizio 

personale: l'esperienza del funzionario, la conoscenza diretta dell'imprenditore, il "fiuto" per gli affari. 

Oggi prevale la misurazione quantitativa del rischio: modelli statistici di rating, parametri 

regolamentari validati dalla vigilanza, sistemi di staging automatici. Questo non significa che 

l'esperienza umana sia diventata inutile — significa che deve essere documentata e validata da 

strumenti oggettivi capaci di reggere il confronto con il supervisore. La componente qualitativa 

sopravvive, ma deve appoggiarsi a una base quantitativa solida. 

Il capitale della banca: non è la liquidità 

Molti imprenditori confondono il capitale della banca con la liquidità. Sono grandezze profondamente 

diverse. La liquidità è il denaro disponibile per fare fronte ai pagamenti nell'immediato. Il capitale è il 

patrimonio netto: la somma di risorse proprie che può essere utilizzata per assorbire perdite senza 
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Capitolo 3 Chi è Basilea e cosa produce 

 

Dal Comitato di Basilea al Single Rulebook europeo 

Nella città svizzera di Basilea ha sede la Bank for International Settlements (BIS), presso cui opera il 

Comitato di Basilea per la Vigilanza Bancaria, un organismo che riunisce i rappresentanti delle 

principali autorità di supervisione bancaria del mondo. Il Comitato non emette leggi né controlla 

direttamente le banche: produce principi e standard tecnici che i vari Paesi adottano nella propria 

legislazione. Basilea non governa le banche — influenza chi governa le banche. 

Basilea I (1988) introdusse il primo sistema internazionale di requisiti patrimoniali minimi. Basilea II 

(2004) segnò un progresso decisivo introducendo il rating, la misurazione differenziata del rischio e 

gli approcci IRB (Internal Ratings Based) che consentono alle banche di utilizzare modelli interni per 

stimare PD, LGD ed EAD. Fu in questo periodo che il rating entrò stabilmente nel vocabolario del 

rapporto banca-impresa. Basilea III (2010) impose più capitale di qualità superiore, standard di 

liquidità più stringenti (LCR e NSFR) e una maggiore prudenza complessiva. Le riforme finali di 

Basilea III (2017) hanno completato il quadro con l'output floor. 

 

 
 
 
 
 
 

 

mettere in pericolo i depositanti. Si può pensare al capitale come a un "cuscinetto di sicurezza": più 

rischi assume una banca, più questo cuscinetto deve essere spesso. Come vedremo nella Parte III, 

non tutto il capitale è uguale: CET1, AT1 e T2 svolgono ruoli distinti nella gerarchia dell'assorbimento 

delle perdite. 

⚙ Approfondimento regolamentare — Il Single Rulebook e il pacchetto CRR III/CRD VI 

L'Unione Europea ha tradotto i principi di Basilea nel Single Rulebook attraverso una sequenza di atti 

normativi. Il primo pacchetto CRR/CRD IV (Reg. 575/2013 e Dir. 2013/36/UE, giugno 2013) ha costituito il 

perimetro europeo di capitale, buffer e poteri di vigilanza, implementando Basilea III nel diritto dell'UE. La 

revisione CRR II/CRD V del 2019 ha aggiornato il quadro con nuove regole su leverage ratio, NSFR e 

requisiti TLAC/MREL per le banche di rilevanza sistemica. 

Il pacchetto CRR III/CRD VI (regolamento e direttiva UE del maggio 2024) completa in larga parte il 

recepimento delle riforme finali di Basilea III, introducendo: (i) l'output floor — le RWA calcolate con 

modelli interni non possono scendere sotto il 72,5% delle RWA calcolate in approccio standardizzato (S-

TREA), eliminando il vantaggio competitivo eccessivo dei modelli interni; (ii) una revisione del rischio di 

credito in approccio standardizzato (SA-CR) con nuove classi di esposizioni e ponderazioni aggiornate; 

(iii) norme rafforzate su ESG e rischi climatici nella valutazione del rischio. Il regolamento CRR III è 

applicabile dal 1° gennaio 2025 con un periodo transitorio per l'output floor che si estende fino al 2030. 

La distinzione tra regolamento (CRR) e direttiva (CRD) ha un significato pratico preciso: il CRR è 

direttamente applicabile in tutti gli Stati membri senza bisogno di recepimento nazionale, garantendo 

uniformità delle regole in tutto il territorio UE; la CRD deve invece essere recepita da ciascuno Stato 

membro attraverso la propria legislazione, lasciando margini di discrezionalità nazionale su alcuni profili 

quali governance, buffer O-SII e misure macroprudenziali. 
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Capitolo 4 Chi controlla le banche europee 

 

BCE, EBA e il Meccanismo di Vigilanza Unico 

Al vertice dell'architettura di supervisione bancaria europea si trova la Banca Centrale Europea 

(BCE), che nell'ambito del Meccanismo di Vigilanza Unico (SSM — Single Supervisory Mechanism, 

istituito nel 2014) esercita la supervisione diretta sulle banche significative: quelle con attivi superiori 

a 30 miliardi di euro o che superano determinate soglie di rilevanza nel proprio Paese. Le banche 

meno significative restano sotto la supervisione delle autorità nazionali (in Italia, la Banca d'Italia), nel 

rispetto degli standard BCE. 

L'European Banking Authority (EBA) svolge un ruolo complementare: produce Binding Technical 

Standards (BTS), Implementing Technical Standards (ITS) e Guidelines che garantiscono 

l'uniformità applicativa delle norme CRR/CRD in tutta l'Unione. L'EBA pubblica anche i Regulatory 

Technical Standard che definiscono i criteri di eleggibilità degli strumenti di capitale e i requisiti di 

disclosure (Pillar 3). Lo strumento principale di vigilanza sulle singole banche è lo SREP, analizzato 

in dettaglio nella Parte IV: ogni finanziamento concesso a un'impresa entra nel bilancio della banca 

con effetti precisi e misurabili sulle sue RWA, sul suo capitale e sui suoi accantonamenti — tutti 

parametri che la BCE verifica nello SREP. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Conclusioni della Parte I 

Il sistema bancario non funziona più come quarant'anni fa. La crisi del 2008 ha imposto una svolta 

radicale: le banche devono detenere più capitale di qualità superiore, misurare con rigore i rischi e 

dimostrare ai supervisori la solidità delle proprie decisioni. L'architettura regolamentare si articola su 

tre piani strettamente connessi — capitale (CRR/CRD), vigilanza (SREP/BCE/EBA) e contabilità 

(IFRS 9) — che insieme determinano il costo effettivo del credito per ogni impresa. Nelle parti che 

seguono esploreremo ciascuno di questi piani in dettaglio, sempre con un doppio sguardo: quello 

della banca e quello dell'imprenditore. 
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Parte II 
Come la banca misura il rischio 

Dal bilancio dell'impresa alla probabilità di insolvenza 
 

 

Come fa concretamente una banca a stabilire se un'impresa è rischiosa? Il bilancio è certamente un 

elemento fondamentale, ma è soltanto uno dei tasselli di una valutazione che combina dati 

quantitativi, informazioni qualitative, comportamento finanziario storico e prospettive future. 

L'obiettivo finale è trasformare tutte queste informazioni eterogenee in un numero sintetico — il rating 

— e nella relativa probabilità di insolvenza (PD). 
 

 

Capitolo 5 Cos'è realmente il rating 

 

Un indicatore di rischio statistico, non un giudizio morale 

Il primo equivoco da dissolvere è di natura psicologica. Molti imprenditori vivono il rating come una 

valutazione personale, quasi un giudizio sulla propria serietà o sul proprio impegno. Non è affatto 

così. Il rating non misura le qualità dell'imprenditore come persona: misura la probabilità statistica 

che il finanziamento venga rimborsato regolarmente nel tempo. È uno strumento probabilistico, 

fondato su modelli statistici che confrontano le caratteristiche dell'impresa con quelle di migliaia di 

imprese simili osservate storicamente. 

Per rendere il concetto concreto, si pensi a due imprese. La prima registra utili costanti da dieci anni, 

ha pochi debiti, clienti diversificati e liquidità abbondante. La seconda ha prodotto perdite negli ultimi 

esercizi, ha un forte indebitamento, dipende da un singolo cliente e mostra frequenti tensioni di 

cassa. Il rating non fa altro che quantificare sistematicamente questa differenza in modo 

confrontabile tra istituti diversi e nel tempo. Dal rating dipendono: la probabilità di ottenere il 

finanziamento, il tasso di interesse, le garanzie richieste, gli affidamenti concedibili, gli 

accantonamenti IFRS 9 e il capitale che la banca deve immobilizzare. 

 

 

Capitolo 6 Come nasce il rating: i cinque pilastri 

 

Una valutazione multidimensionale 

La banca osserva simultaneamente almeno cinque dimensioni dell'impresa. La prima è la situazione 

economica: l'impresa produce utili in modo costante? I margini operativi sono stabili e adeguati 

rispetto al settore? Un'impresa con redditività strutturalmente positiva è percepita come meno 

rischiosa di una con risultati volatili o negativi. La seconda è la situazione patrimoniale: quale è il 

rapporto tra mezzi propri e debiti? Un'impresa fortemente indebitata è più vulnerabile agli shock 

esterni. 

La terza dimensione è la situazione finanziaria, distinta dalla redditività contabile: l'impresa riesce a 

pagare regolarmente i propri impegni? Una società può essere redditizia sul piano del bilancio ma 

soffrire di tensioni di liquidità. La quarta dimensione — quella che sorprende di più gli imprenditori — 

è il comportamento bancario: attraverso la Centrale dei Rischi, la banca verifica sconfinamenti, 

ritardi, insoluti e modalità di utilizzo degli affidamenti. Un'impresa con bilancio presentabile ma 

comportamento finanziario irregolare vede peggiorare il proprio rating in modo significativo. La quinta 
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dimensione è quella qualitativa: esperienza e competenza del management, posizione competitiva, 

qualità della governance, prospettive del settore. 

 

 

Capitolo 7 La Centrale dei Rischi 

 

La Centrale dei Rischi gestita dalla Banca d'Italia è un archivio che raccoglie sistematicamente le 

informazioni sui rapporti tra le imprese e l'intero sistema bancario: finanziamenti ottenuti, ammontare 

degli affidamenti e quota effettivamente utilizzata, garanzie rilasciate, eventuali anomalie. Grazie a 

questo strumento, ogni banca può vedere non solo la propria esposizione verso un cliente, ma quella 

di tutti gli altri istituti — ottenendo una visione completa dell'indebitamento complessivo dell'impresa. 

Un comportamento bancario scorretto — sconfinamenti frequenti, utilizzo sistematico degli 

affidamenti al massimo, ritardi anche occasionali — può deteriorare rapidamente il giudizio della 

banca anche in presenza di un bilancio ordinato. Al contrario, un comportamento prudente e corretto 

costruisce nel tempo una reputazione creditizia solida che si riflette positivamente nel rating e nelle 

condizioni ottenibili. 

 

 

Capitolo 8 La probabilità di insolvenza (PD) 

 

Da rating a PD: la traduzione quantitativa del rischio 

Una volta raccolte e analizzate tutte le informazioni disponibili, la banca le sintetizza nella Probability 

of Default (PD): la probabilità statistica che l'impresa entri in default entro un orizzonte di dodici mesi. 

La PD si calcola attraverso modelli statistici che confrontano le caratteristiche dell'impresa con quelle 

di migliaia di imprese simili osservate in passato. Il grafico seguente illustra visivamente come il 

rating si traduca in PD e come la differenza tra un rating buono e uno cattivo sia quantitativamente 

enorme. 

 

Figura 2 — Scala rating-PD: come cambia la probabilità di insolvenza al variare del rating (valori indicativi) 
 

Come si vede chiaramente nel grafico, la relazione tra rating e PD non è lineare: è esponenziale. 

Passare da un rating 2 a un rating 8 significa portare la probabilità di insolvenza da 0,25% a 10% — 

una differenza di quaranta volte. Una PD del 10% non significa che l'impresa fallirà certamente: 
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significa che la banca, sulla base di un modello statistico applicato a migliaia di imprese simili, la 

giudica quaranta volte più rischiosa di una con rating 2. Questa differenza si traduce poi in modo 

meccanico in accantonamenti IFRS 9, RWA e tasso di interesse molto diversi. 

 

 

Capitolo 9 Rating e prezzo del credito 

 

Il rating influenza il costo del finanziamento attraverso una catena causale precisa e misurabile. Un 

peggioramento del rating aumenta la PD stimata; un aumento della PD aumenta sia 

l'accantonamento IFRS 9 (che dipende direttamente dalla PD, come vedremo nella Parte V) sia il 

capitale regolamentare immobilizzato (attraverso le RWA, come vedremo nella Parte III). Tutti questi 

costi aggiuntivi si riflettono nel tasso applicato all'impresa. La differenza tra un tasso del 4% e uno 

dell'8% non è una scelta arbitraria: è la matematica del rischio trasferita sul prezzo. 

 

 

Capitolo 10 I limiti del rating 

 

Il rating è una stima statistica basata su dati storici: descrive tendenze e probabilità, non predice con 

certezza il futuro di una specifica impresa. Imprese con rating eccellente possono entrare in difficoltà 

a causa di eventi imprevisti — una crisi di settore improvvisa, la perdita di un cliente chiave, un errore 

strategico. Imprese con rating debole possono risanarsi rapidamente grazie a nuovi investitori o a un 

cambio nel management. Il rating viene utilizzato non perché sia perfetto, ma perché è lo strumento 

più efficace disponibile per misurare il rischio in modo sistematico, oggettivo e confrontabile su larga 

scala. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Conclusioni della Parte II 

Il rating è il cuore della valutazione bancaria moderna. Non dipende soltanto dal bilancio, ma da una 

combinazione di fattori quantitativi e qualitativi che include il comportamento bancario storico 

registrato nella Centrale dei Rischi. Il rating si traduce in una PD che influenza direttamente il costo 

del credito, le garanzie richieste e — come vedremo nelle Parti III e IV — il capitale che la banca deve 

immobilizzare e gli accantonamenti che deve registrare. La scala rating-PD ha un andamento 

esponenziale: piccoli peggioramenti nei livelli bassi di rating generano aumenti di PD 

sproporzionatamente elevati. 
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Parte III 
L'architettura del capitale regolamentare 

CRR, CRD, buffer e requisiti patrimoniali: cosa immobilizza la banca quando ti finanzia 
 

 

Abbiamo visto che la banca misura il rischio delle imprese attraverso il rating e la PD. Ora dobbiamo 

affrontare una domanda diversa: che conseguenze ha questo rischio misurato sul bilancio della 

banca? La risposta si articola su due livelli — il capitale regolamentare (questa Parte) e gli 

accantonamenti contabili IFRS 9 (Parte V) — che insieme determinano quanto "costa" alla banca 

finanziare la tua impresa. 

 

 

Capitolo 11 CET1, AT1 e T2: non tutto il patrimonio è uguale 

 

La gerarchia del capitale bancario: qualità e funzione 

Il CRR distingue tre livelli di capitale in ordine decrescente di qualità — capacità di assorbire perdite 

in modo immediato, automatico e senza condizioni. Il CET1 (Common Equity Tier 1) è il capitale di 

massima qualità: comprende essenzialmente il capitale azionario ordinario, i sovrapprezzi di 

emissione e gli utili portati a nuovo, al netto delle deduzioni prudenziali obbligatorie dell'art. 36 CRR 

(perdite correnti, avviamento, attività immateriali, DTA eccedenti soglie). È il capitale richiesto per 

soddisfare i buffer combinati ed è il principale indicatore di solidità bancaria. 

L'AT1 (Additional Tier 1) comprende strumenti ibridi con meccanismi di conversione o write-down 

automatici al di sotto di determinate soglie di CET1 ratio. Rafforzano il Tier 1 complessivo ma non 

possono coprire i buffer combinati. Il T2 (Tier 2) comprende strumenti subordinati con scadenza: 

assorbe perdite principalmente in scenari di risoluzione (gone concern), ed è utile per soddisfare 

parte del Total Capital requirement oltre il Tier 1. 

 

 
 

 

⚙ Approfondimento regolamentare — Gerarchia del capitale: riferimenti normativi CRR e 
funzione prudenziale 

Art. 25 CRR: il Tier 1 è somma di CET1 e AT1. Art. 26 CRR: elementi positivi del CET1 — strumenti di 

capitale ordinario (art. 28), sovrapprezzi, utili portati a nuovo, altre riserve e patrimonio complessivo 

riconosciuto. Art. 36 CRR: deduzioni obbligatorie dal CET1 — perdite dell'esercizio in corso (lett. a), 

avviamento e attività immateriali (lett. b e h), DTA che si basano su redditività futura eccedenti la soglia 

(lett. c), partecipazioni in enti finanziari oltre certe soglie (lett. i e j). 

Art. 52 CRR: criteri di eleggibilità AT1 — permanenza dello strumento, assenza di incentivi al rimborso, 

meccanismo di assorbimento perdite attivato quando CET1 ratio scende sotto 5,125% (o soglia superiore 

prevista dallo strumento specifico), subordinazione contrattuale. Art. 63 CRR: criteri di eleggibilità T2 — 

scadenza originaria ≥ 5 anni, assenza di rimborso anticipato nei primi cinque anni senza autorizzazione 

del supervisore, piena subordinazione. 

Funzione prudenziale della gerarchia: il CET1 assorbe perdite in going concern in modo illimitato e 

immediato — è il vero "first loss absorber". L'AT1 funge da cuscinetto aggiuntivo con attivazione 

contrattualmente definita. Il T2 è pensato per il gone concern, ovvero per assorbire perdite in caso di 

risoluzione o insolvenza della banca. Questa stratificazione spiega perché il CET1 ratio (e non il Total 

Capital ratio) sia l'indicatore primario di solidità monitorato da supervisori, investitori e mercati. 
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Capitolo 12 I requisiti minimi di Pillar 1 e i buffer di capitale 

 

Dai minimi assoluti ai requisiti effettivi: una distanza enorme 

L'articolo 92 CRR fissa i requisiti patrimoniali minimi di primo pilastro: CET1 ratio almeno 4,5%; Tier 1 

ratio almeno 6%; Total Capital ratio almeno 8%. Questi sono i pavimenti minimi assoluti. Tuttavia, 

nella realtà operativa, i requisiti effettivi sono significativamente più elevati per via dei buffer di 

capitale e degli add-on di secondo pilastro. 

La CRD impone buffer da soddisfare esclusivamente con CET1. Il capital conservation buffer 

(CCoB) è fisso al 2,5% delle RWA per tutte le banche UE: la sua funzione è costituire una riserva 

utilizzabile in periodi di stress, con automatica restrizione delle distribuzioni se violato. Il 

countercyclical capital buffer (CCyB) è variabile e determinato dalle autorità macroprudenziali 

nazionali in funzione del ciclo del credito: viene alzato nei periodi di espansione per costruire riserve 

e abbassato nelle crisi per liberare capitale. I buffer O-SII e G-SII sono applicati agli intermediari di 

rilevanza sistemica. La somma costituisce il combined buffer requirement (CBR). 

 

Requisito / Buffer Misura standard 
Capitale 

ammissibile 
Scopo 

Minimo CET1 (Pillar 1) 4,5% RWA Solo CET1 Base assoluta di legge 

Minimo Tier 1 (Pillar 1) 6,0% RWA CET1 + AT1 Copertura Pillar 1 Tier 1 

Minimo Total Capital (Pillar 1) 8,0% RWA CET1 + AT1 + T2 Copertura rischi totali 

Capital Conservation Buffer 2,5% RWA Solo CET1 Riserva per periodi di stress 

Countercyclical Buffer 0–2,5%+ RWA Solo CET1 Buffer anticiclico sistemico 

Buffer O-SII / G-SII Variabile Solo CET1 Rischio sistemico 

 
La somma di CCoB, CCyB e buffer sistemici costituisce il combined buffer requirement (CBR). Se 

una banca scende al di sotto dell'OCR (il livello che include Pillar 1 + P2R + CBR), le vengono 

automaticamente imposti vincoli sulle distribuzioni agli azionisti e sulle remunerazioni variabili. 

Questo meccanismo incentiva le banche a mantenere sempre un ampio margine sopra i requisiti 

minimi, il che si traduce in comportamenti prudenti nella concessione del credito — specialmente nei 

periodi di stress patrimoniale. 

 

 

Capitolo 13 Come si calcolano le RWA 

 

Risk Weighted Assets: la misura aggregata del rischio bancario 

Le RWA (Risk Weighted Assets) sono il denominatore di tutti i ratio patrimoniali. Non rappresentano 

il totale degli attivi della banca, ma una versione "pesata per il rischio": un titolo di Stato europeo ha 

ponderazione zero, mentre un prestito a una piccola impresa non-rated ha ponderazione del 100% e 

un prestito in default può raggiungere il 150%. In approccio standardizzato, la formula fondamentale 

è: RWA = valore dell'esposizione × risk weight (RW). Per le esposizioni fuori bilancio si applica prima 

un Credit Conversion Factor (CCF) per determinare l'EAD effettiva. 

Con CRR III entra in vigore l'output floor: le banche che usano modelli interni (IRB) non possono più 

beneficiare di RWA inferiori al 72,5% delle RWA calcolate in approccio standardizzato (S-TREA). 
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Questo elimina parte del vantaggio competitivo dei modelli interni e garantisce un livello minimo di 

prudenza anche per le banche più sofisticate. 

 

 
⚙ Approfondimento regolamentare — Esempio didattico di calcolo RWA in approccio 
standardizzato (CRR) 

Premessa metodologica. Il CRR prevede due approcci per il rischio di credito: l'approccio standardizzato 

(SA-CR) con ponderazioni predefinite per classe di esposizione, e l'approccio IRB (Foundation o 

Advanced) che consente stime interne di PD, LGD ed EAD validate dalla vigilanza. L'esempio illustra l'SA-

CR, il più diffuso tra le banche di medie dimensioni italiane. 

Composizione del portafoglio ipotetico: (A) Titoli sovrani UE con rating elevato — 100 mln, RW 0% 

(esposizioni verso amministrazioni centrali di Paesi UE di alta qualità; art. 114 CRR). (B) Mutui 

residenziali performanti, LTV < 80% — 200 mln, RW 35% (classe "esposizioni garantite da immobili 

residenziali" ex art. 125 CRR; con CRR III le ponderazioni variano da 20% a 70% a seconda del LTV e 

della fonte di rimborso). (C) Prestiti a imprese corporate non-rated — 150 mln, RW 100% (esposizioni 

verso imprese senza rating esterno approvato, art. 122 CRR). (D) Esposizioni retail qualificate e PMI — 80 

mln, RW 75% (retail regulatory portfolio ex art. 123 CRR). (E) Linee di credito non utilizzate, off-balance 

sheet — 40 mln nominali, CCF 50% → EAD = 20 mln, poi RW 100%. 

Calcolo step-by-step RWA credito: (A) 100 × 0% = 0 mln; (B) 200 × 35% = 70 mln; (C) 150 × 100% = 150 

mln; (D) 80 × 75% = 60 mln; (E) 40 × 50% = 20 mln EAD, poi 20 × 100% = 20 mln RWA. Totale RWA 

credito = 300 mln. 

Aggiungendo le RWA da rischio operativo (calcolate con il Business Indicator Approach introdotto da CRR 

III) pari a 120 mln e quelle da rischio di mercato pari a 30 mln → RWA totali = 450 mln. Le RWA per rischio 

di mercato si ottengono moltiplicando il requisito di fondi propri per rischio di mercato per il moltiplicatore 

12,5 (= 1/8%), per ricondurre il requisito espresso in unità monetarie alla forma percentuale dei ratio 

patrimoniali. 

Conseguenze sui ratio: Pillar 1 Total Capital = 8% × 450 = 36 mln; CET1 Pillar 1 = 4,5% × 450 = 20,25 mln. 

Con P2R del 1,75% e CBR del 3,25% (CCoB 2,5% + O-SII 0,5% + CCyB 0,25%): TSCR total capital = 

9,75% = 43,875 mln; OCR total capital = 13,0% = 58,5 mln. Il requisito effettivo non è "solo l'8%" di Pillar 1, 

ma almeno il 13% delle RWA. Per questa banca ipotetica, servono 58,5 mln di capitale totale per il solo 

rispetto dell'OCR, e significativamente di più se si considera il P2G sopra l'OCR. 

 
 
 
 

 

Capitolo 14 Cosa significano le RWA per l'imprenditore 

 

La traduzione pratica per l'imprenditore è questa: la stessa operazione di credito — stesso importo, 

stessa durata — genera RWA molto diverse a seconda del profilo di rischio del debitore. Un'impresa 

con rating eccellente e garanzie solide può beneficiare di un RW basso (es. 35-50%), che limita le 

RWA generate e il capitale che la banca deve immobilizzare. Un'impresa con rating debole e senza 

garanzie impone un RW più elevato (es. 100-150%), con un capitale assorbito che può essere tre 

volte superiore. 

Le garanzie reali (ipoteche) e le garanzie personali di qualità (Confidi iscritti all'albo ex art. 106 TUB, 

SACE, MCC-Mediocredito Centrale) riducono il RW effettivo attraverso le tecniche di CRM (Credit 

Risk Mitigation). Questo è il motivo per cui una garanzia pubblica abbassa il tasso: non è solo una 

rassicurazione psicologica per la banca, ma riduce concretamente le RWA e il capitale assorbito, 

rendendo l'operazione economicamente più efficiente per l'istituto. 
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Conclusioni della Parte III 

Il capitale regolamentare non è un numero fisso: dipende dal rischio delle operazioni che la banca 

finanzia. CET1, AT1 e T2 hanno ruoli diversi e non sono intercambiabili — solo il CET1 copre i buffer 

combinati. I requisiti effettivi non sono "solo l'8%" di Pillar 1: includono il P2R dello SREP e il CBR dei 

buffer, portando il fabbisogno tipicamente al 13-16% delle RWA. L'output floor di CRR III limita il 

vantaggio dei modelli interni. Le garanzie (ipoteche, Confidi, SACE) non sono solo tutele per la 

banca: riducono le RWA e, di conseguenza, il costo del credito. 
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Parte IV 
Lo SREP, il P2R e il P2G 

Come il supervisore traduce il rischio della singola banca in requisiti patrimoniali vincolanti 
 

 

Nella Parte III abbiamo visto i requisiti patrimoniali "di legge" derivanti da CRR e CRD. Esiste però un 

secondo livello di requisiti, banca-specifici, che il supervisore impone a ciascuna banca in funzione 

del suo profilo di rischio individuale: il Pillar 2 Requirement (P2R) e la Pillar 2 Guidance (P2G). Questi 

requisiti emergono dallo SREP — il processo annuale di revisione e valutazione prudenziale — e, 

sommati ai minimi di Pillar 1 e ai buffer, costruiscono lo stack patrimoniale complessivo della banca. 

Il grafico che segue ne illustra la struttura. 
 

 

Figura 3 — Lo stack patrimoniale bancario CET1: da Pillar 1 fino a P2G (banca con P2R=2%, CBR=4%, P2G=1,5%) 
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Capitolo 15 Cos'è lo SREP e perché conta 

 

Un processo annuale che modella il comportamento di ogni banca 

Lo SREP — Supervisory Review and Evaluation Process — non è un semplice audit. È un processo 

continuativo e strutturato attraverso cui il supervisore forma una visione complessiva, prospettica e 

banca-specifica del profilo di rischio, della solidità patrimoniale e della resilienza di liquidità 

dell'intermediario. La BCE, applicando gli orientamenti EBA (EBA/GL/2022/03, in vigore dal 1° 

gennaio 2023), articola lo SREP in quattro elementi di analisi. 

Il primo elemento è la valutazione del modello di business e della redditività: la banca è 

economicamente sostenibile nel medio termine? Il suo modello di ricavo è robusto o vulnerabile a 

cambiamenti del contesto? Il secondo elemento è la governance interna e il risk management: i 

sistemi di controllo interno sono adeguati? Il terzo — il più rilevante per i requisiti patrimoniali — è 

l'analisi dei rischi per il capitale: il Pillar 1 copre correttamente tutti i rischi materiali, o esistono rischi 

specifici (concentrazione, modello, reputazionale, ESG) che il primo pilastro non cattura? Il quarto 

elemento è l'analisi dei rischi di liquidità e funding. 

Il risultato dello SREP è una decisione patrimoniale che fissa il P2R banca-specifico e comunica il 

P2G. Ogni elemento riceve un punteggio da 1 (eccellente) a 4 (insoddisfacente). Il punteggio 

complessivo SREP per le banche significative nel ciclo 2025 è risultato in media pari a 2,5 — il 

migliore dal 2016 — con requisiti e orientamenti complessivi applicabili nel 2026 pari in media al 

15,6% delle RWA in Total Capital e all'11,2% in CET1. 

 

 
 

 

Capitolo 16 P2R: il requisito vincolante di secondo pilastro 

 

 

⚙ Approfondimento regolamentare — Lo SREP secondo EBA/GL/2022/03 e la metodologia 
BCE 2025 

La versione oggi rilevante degli orientamenti EBA è la EBA/GL/2022/03 del 18 marzo 2022, che abroga gli 

orientamenti del 2014 e le modifiche del 2018. La revisione si è resa necessaria per recepire i cambiamenti 

introdotti da CRD V e CRR II, compreso il framework di secondo pilastro per il rischio di leva eccessiva 

(P2R-LR — Leverage Ratio), nonché per rafforzare l'integrazione dei rischi ESG e di sostenibilità nel 

processo SREP. Gli orientamenti EBA hanno natura di "comply or explain": le autorità competenti devono 

applicarli o spiegare il perché della non applicazione. 

La BCE descrive lo SREP 2025 come una metodologia standardizzata applicata in modo case-by-case e 

proporzionale alla significatività dell'ente. La valutazione è sia backward-looking (sulla base di dati storici e 

osservazioni passate) sia forward-looking (prospettive del modello di business, stress test). Esiste anche il 

punteggio "F" (Failing or likely to fail), utilizzato ai sensi del regolamento BRRD/SRM quando l'ente è 

ritenuto in condizioni di dissesto o rischio imminente di dissesto, aprendo la strada alle misure di 

risoluzione. 

La BCE ha annunciato nel 2025 una revisione della metodologia di calcolo del P2R per il ciclo SREP 2026, 

con effetti sulle decisioni patrimoniali applicabili dal 1° gennaio 2027. L'obiettivo è rendere il P2R più 

leggibile come somma esplicita di driver di rischio identificati nel processo SREP, anziché come esito 

opaco di un processo discrezionale. Il P2R medio per il sistema SSM nel 2025 è pari a circa 2,1% in termini 

di Total Capital; i requisiti e orientamenti complessivi (OCR + P2G) si attestano mediamente al 15,6% delle 

RWA. 
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Natura giuridica e meccanismo di composizione 

Il P2R — Pillar 2 Requirement — è un requisito patrimoniale addizionale, giuridicamente vincolante, 

che la BCE impone con una decisione formale indirizzata alla singola banca. La sua base giuridica è 

negli articoli 104 e 104a CRD, recepiti nel diritto italiano tramite il D.Lgs. 72/2015 che ha modificato il 

TUB. Il P2R deve essere motivato in funzione dei risk driver specifici identificati nel processo SREP, 

e la banca può contestarlo attraverso le procedure di review amministrativa previste dalla BCE. Non 

è arbitrario: è la risposta del supervisore a rischi residui specifici che il Pillar 1 non copre 

adeguatamente. 

Una caratteristica cruciale del P2R è la sua composizione interna obbligatoria: deve essere coperto 

almeno per il 56,25% con CET1 e almeno per il 75% con Tier 1. La percentuale residua (al massimo 

il 43,75%) può essere soddisfatta con strumenti T2. Questo significa che un P2R del 2% delle RWA 

non può essere soddisfatto interamente con AT1 o T2: almeno 1,125% deve essere CET1, 

vincolando le riserve più pregiate della banca. Questa regola amplifica l'impatto del P2R sul CET1 

ratio, che è la metrica primaria monitorata da mercati e investitori. 

 

 
⚙ Approfondimento regolamentare — Calcolo dello stack TSCR/OCR con P2R e buffer 
(esempio numerico esteso) 

Ipotesi di lavoro: banca con RWA = 10 miliardi di euro; CET1 = 1.050 mln (CET1 ratio = 10,50%); AT1 = 

300 mln; T2 = 170 mln; Total Capital = 1.520 mln, Total Capital ratio = 15,20%. Decisione SREP: P2R = 

2,00% del Total Capital (equivalente a 200 mln su base RWA = 10 mld). Buffer: CCoB = 2,50%, O-SII = 

1,00%, CCyB = 0,50% → CBR = 4,00% (equivalente a 400 mln). 

Calcolo TSCR: TSCR total capital = Pillar 1 (8,00%) + P2R (2,00%) = 10,00% → 10 mld × 10,00% = 1.000 

mln. Significato: questo è il requisito patrimoniale vincolante banca-specifico; violarlo comporta misure di 

vigilanza dirette. Calcolo OCR: OCR total capital = TSCR (10,00%) + CBR (4,00%) = 14,00% → 10 mld × 

14,00% = 1.400 mln. Significato: scendere sotto l'OCR non viola il TSCR ma genera restrizioni 

automatiche su dividendi e remunerazioni variabili. 

Decomposizione CET1 binding requirement: il P2R deve essere coperto almeno al 56,25% con CET1. 

Quota CET1 del P2R = 2,00% × 56,25% = 1,125%. CET1 binding requirement = CET1 Pillar 1 (4,50%) + 

quota CET1 P2R (1,125%) + CBR (4,00%) = 9,625% → 10 mld × 9,625% = 962,5 mln. La banca con CET1 

= 1.050 mln (10,50%) supera il vincolo CET1 di 962,5 mln e il vincolo Total Capital OCR del 14,00%: tutti i 

requisiti vincolanti sono rispettati. 

Perché è importante per l'imprenditore: il requisito minimo legale del CET1 non è il 4,5% di Pillar 1, ma il 

9,625% in questo scenario (includendo la quota CET1 del P2R e l'intero CBR). Una banca con CET1 ratio 

al 10% è molto più vicina ai propri vincoli di quanto sembrerebbe guardando solo al minimo legale dell'8% 

di Total Capital. Questo spiega perché, nei momenti di pressione patrimoniale, le banche diventano 

strutturalmente più conservative nell'erogazione di nuovo credito, specialmente verso controparti ad alto 

assorbimento di RWA. 

 
 
 
 
 

Capitolo 17 P2G: la raccomandazione che non è "soft" 

 

Posizionamento sopra l'OCR e impatti gestionali concreti 

Il P2G — Pillar 2 Guidance — è tecnicamente una raccomandazione non legalmente binding: la sua 

base giuridica è nell'art. 104b CRD. Si posiziona sopra l'OCR e indica il livello addizionale di capitale 

che il supervisore si attende la banca detenga per far fronte a scenari avversi, tipicamente quelli 
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definiti negli stress test EBA/BCE. Viene comunicata come percentuale aggiuntiva di CET1 da 

mantenere sopra l'OCR-CET1. 

Nella pratica, il P2G non è "soft" in senso economico. Una banca che opera stabilmente al di sotto 

della P2G entra in un dialogo di vigilanza intenso e strutturato: il supervisore si attende un piano 

credibile di riallineamento, che può prevedere interventi sulla politica dei dividendi (riduzione o 

sospensione, che aumenta i retained earnings componente del CET1), sulla crescita degli attivi 

rischiosi (limitazione dei nuovi impieghi ad alto RW), sui risk driver identificati nello SREP. Una banca 

in questa situazione tende a razionare il credito alle controparti più rischiose — con effetti diretti sulla 

disponibilità di credito per le imprese con rating più debole. 

 

 
 

 

Capitolo 18 Lo stack completo: TSCR, OCR e P2G 

 

Lo stack patrimoniale di una banca moderna si stratifica in modo preciso e gerarchico. Alla base si 

trovano i minimi di Pillar 1 (4,5% CET1, 6% Tier 1, 8% Total Capital). Al di sopra si aggiunge il P2R, 

che con la sua quota CET1 innalza il fabbisogno vincolante. Il combined buffer requirement (CCoB + 

CCyB + buffer sistemici) si aggiunge per determinare l'OCR: la soglia al di sotto della quale scattano 

le restrizioni sulle distribuzioni. Infine il P2G si colloca sopra l'OCR: non genera restrizioni 

automatiche, ma guida il dialogo di vigilanza e influenza le scelte di capital management. 

 

Livello Componenti Natura Conseguenze del mancato rispetto 

Pillar 1 
min. 

4,5% CET1 / 6% T1 / 
8% TC 

Vincolante per legge 
(art. 92 CRR) 

Misure di vigilanza immediate, possibile 
revoca autorizzazione 

TSCR Pillar 1 + P2R 
Vincolante (decisione 

SREP individuale) 
Misure di vigilanza, escalation supervisiva 

diretta 

OCR TSCR + CBR 
Soglia per le 
distribuzioni 

Restrizioni automatiche su dividendi e 
remunerazioni variabili 

 

⚙ Approfondimento regolamentare — Gap analysis P2G: un esempio pratico con le sue 
implicazioni gestionali 

Continuando l'esempio: la BCE comunica alla banca un P2G = 1,50% in CET1. CET1 atteso comprensivo 

di P2G = OCR-CET1 (9,625%) + P2G (1,50%) = 11,125% → 10 mld × 11,125% = 1.112,5 mln. CET1 

effettivo = 1.050 mln (10,50%). Gap versus guidance = 1.112,5 – 1.050 = 62,5 mln di CET1 mancanti 

rispetto al livello atteso dal supervisore. 

La banca rispetta tutti i requisiti vincolanti (TSCR e OCR) ma non raggiunge il livello atteso dalla guidance. 

Non si tratta di una violazione legale e non scattano automatismi sanzionatori immediati. Tuttavia il 

supervisore si attenderà un piano credibile di riallineamento: tipicamente una combinazione di riduzione o 

sospensione dei dividendi, contenimento della crescita degli impieghi ad alto RW, e interventi sui risk 

driver strutturali identificati nello SREP (es. concentrazione settoriale, qualità dei model li ICAAP, 

governance del rischio). 

Impatto per le imprese finanziate da questa banca: l'istituto privilegerà operazioni di credito a basso 

assorbimento di RWA (mutui ipotecari residenziali a LTV basso, prestiti a imprese con rating eccellente, 

operazioni con garanzie CRM di qualità) e sarà più restrittivo verso imprese con rating medio-basso o 

senza garanzie adeguate. Monitorare la situazione patrimoniale e il punteggio SREP della propria banca 

di riferimento — informazioni disponibili almeno in parte nelle disclosure Pillar 3 pubblicate annualmente 

— è quindi rilevante per l'imprenditore che pianifica fabbisogni finanziari futuri. 
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Livello Componenti Natura Conseguenze del mancato rispetto 

P2G OCR + guidance SREP 
Raccomandazione 

(non binding) 
Dialogo di vigilanza intenso, piano di 

riallineamento atteso 

 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Conclusioni della Parte IV 

Lo SREP trasforma il profilo di rischio specifico di ogni banca in requisiti patrimoniali concreti. Il P2R è 

giuridicamente vincolante: la banca deve rispettarlo, pena misure di vigilanza dirette. Il P2G non lo è 

formalmente, ma condiziona profondamente capital allocation, dividend policy e crescita degli 

impieghi. Una banca sotto pressione patrimoniale tende a limitare il credito alle controparti più 

rischiose e a prediligere operazioni a basso assorbimento di capitale. Comprendere questo 

meccanismo aiuta l'imprenditore a leggere i cambiamenti di comportamento della propria banca di 

riferimento e a prepararsi di conseguenza. 
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Parte V 
IFRS 9 e la perdita attesa 

Come le banche contabilizzano il rischio di credito prima che si manifesti 
 

 

Nelle parti precedenti abbiamo visto come la banca misura il rischio (rating, PD) e quanto capitale 

deve immobilizzare (RWA, CET1, SREP). Esiste però una terza dimensione, altrettanto 

fondamentale: la contabilità. Con IFRS 9, entrato in vigore obbligatoriamente il 1° gennaio 2018, la 

contabilità bancaria non si limita più a registrare perdite già avvenute — stima e contabilizza 

immediatamente le perdite che potrebbero avvenire in futuro. Questa rivoluzione ha conseguenze 

profonde sul comportamento delle banche nei confronti delle imprese. 

 

 

Capitolo 19 Perché è nato IFRS 9: dal "incurred loss" all'ECL 

 

La patologia contabile che la crisi ha rivelato 

Prima del 2018 le banche adottavano il vecchio IAS 39, basato sulla logica "incurred loss": si 

accantonavano perdite a conto economico soltanto quando emergevano segnali evidenti e concreti 

di deterioramento — tipicamente quando il cliente aveva già smesso di pagare. Il ragionamento 

implicito era: "finché il cliente paga regolarmente, il problema non esiste". Questa logica si è rivelata 

difettosa nella crisi del 2008: il deterioramento dei crediti procede spesso silenziosamente e quando 

le perdite si sono manifestate in modo massiccio gli accantonamenti erano del tutto inadeguati. 

Lo IASB, su richiesta del G20, ha sviluppato un approccio alternativo: l'Expected Credit Loss (ECL) 

model, pubblicato il 24 luglio 2014, recepito nell'UE con il Regolamento 2016/2067 e applicabile 

obbligatoriamente dal 1° gennaio 2018. Nel Post-Implementation Review concluso nel luglio 2024, lo 

IASB ha confermato che il modello ECL funziona sostanzialmente come previsto e non presenta 

difetti fondamentali, aprendo però fronti di chiarimento su disclosure (IFRS 7), interazione tra 

impairment e modifiche contrattuali, e trattamento dei write-off. 

 

 

⚙ Approfondimento regolamentare — Cronologia normativa di IFRS 9 e quadro EBA di 
supervisione 

IFRS 9 pubblicato dallo IASB il 24/07/2014 in sostituzione di IAS 39. Testo definitivo che consolida le tre 

fasi precedenti: classificazione e misurazione (2009), hedge accounting (2013) e impairment ECL (2014). 

Reg. UE 2016/2067 del 22/11/2016: endorsement europeo; applicazione obbligatoria per gli esercizi che 

iniziano dal 01/01/2018. 

Reg. UE 2017/2395 (art. 473a CRR): regime transitorio prudenziale per smussare l'impatto del primo 

riconoscimento IFRS 9 sul CET1. Ha consentito alle banche di re-incorporare nel CET1 una percentuale 

decrescente dell'impatto negativo dell'ECL rispetto allo IAS 39, riducendosi progressivamente fino alla 

completa eliminazione degli effetti transitori (generalmente completata nel 2022-2023). Al termine del 

periodo transitorio, l'effetto full IFRS 9 è pienamente riflesso nel CET1. 

EBA/GL/2017/06 (aggiornate): Guidelines on credit risk management practices and accounting for 

expected credit losses. Forniscono aspettative di vigilanza dettagliate su: (i) governance e politiche di 

credit risk management in relazione all'ECL; (ii) metodologie di staging e valutazione del SICR; (iii) uso di 

forward-looking information e scenari macroeconomici; (iv) overlay e in-model adjustments; (v) robustezza 

delle disclosure IFRS 7. Il monitoring report EBA 2023 evidenzia progressi ma anche aree di 

miglioramento, in particolare sulla coerenza degli overlay e sulla completezza delle disclosure sui rischi di 
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Capitolo 20 La formula ECL e il ruolo degli scenari macroeconomici 

 

Probability-weighted, forward-looking e attualizzata 

Il principio fondamentale di IFRS 9 è che la perdita attesa deve essere una stima probability-

weighted, forward-looking e attualizzata al tasso effettivo originario. IFRS 9 non prescrive un unico 

modello tecnico: impone un risultato. Nella pratica bancaria, il motore tecnico più diffuso è la formula 

ECL ≈ PD × LGD × EAD, integrata con scenari macroeconomici ponderati per catturare l'effetto delle 

previsioni economiche sulle probabilità di insolvenza future. 

ECL = PD × LGD × EAD 

IFRS 9 richiede esplicitamente di integrare informazioni ragionevoli e supportabili che tengano conto 

non solo di dati storici e condizioni correnti, ma anche di previsioni economiche future. In pratica la 

stima ECL è il risultato di una media ponderata su scenari multipli (tipicamente tre: base, downside, 

upside), con pesi che riflettono la probabilità di ciascuno scenario. Gli effetti pro-ciclici sono 

significativi: quando le previsioni macro si deteriorano, le banche sono costrette ad aumentare gli 

accantonamenti anche per clienti che pagano regolarmente, perché il modello incorpora un 

peggioramento atteso delle condizioni future. 

La componente di overlay — aggiustamenti discrezionali applicati sopra o al di fuori del modello ECL 

— è diventata rilevante per catturare rischi difficilmente modellizzabili dai dati storici: impatti settoriali 

di crisi geopolitiche, effetti di transizione energetica, rischi da concentrazione. I supervisori (BCE e 

Banca d'Italia) prestano grande attenzione alla robustezza metodologica degli overlay e alla loro 

coerenza con le aspettative di vigilanza. 

 

 

Capitolo 21 I tre Stage di IFRS 9 

 

La classificazione dinamica dei crediti e il suo impatto sugli accantonamenti 

Una delle innovazioni più importanti di IFRS 9 è la suddivisione dei crediti in tre stage. La 

classificazione è dinamica: un credito può spostarsi da uno stage all'altro nel tempo, al mutare del 

profilo di rischio. Il grafico seguente illustra il sistema dei tre stage, i trigger di migrazione e le ECL 

applicabili. 
 
 
 
 
 
 

 

credito. 

PIR IASB luglio 2024: il Post-Implementation Review sull'impairment di IFRS 9 conclude che i requisiti 

funzionano nel complesso come previsto. Aree di chiarimento prioritario: definizione operazionale di 

"default" ai fini IFRS 9 vs. definizione prudenziale CRR; interazione tra impairment e 

modification/derecognition dei crediti; trattamento dei write-off (inclusa la "partial write-off" policy); 

coerenza delle disclosure di rischio di credito (IFRS 7) rispetto alle aspettative degli investitori. Non è 

previsto un rifacimento del modello ECL, ma possibili emendamenti mirati. 
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Figura 4 — I tre Stage IFRS 9: classificazione, trigger di migrazione e tipo di accantonamento 

 

Lo Stage 1 si applica ai crediti per i quali il rischio non è aumentato significativamente rispetto 

all'erogazione originaria: l'accantonamento copre la perdita attesa nei soli successivi 12 mesi (12-

Month ECL). È la situazione ordinaria per la grande maggioranza dei crediti performing. Lo Stage 2 

scatta quando la banca rileva un SICR (Significant Increase in Credit Risk): il cliente può continuare 

a pagare regolarmente, ma emergono segnali di deterioramento. In Stage 2 l'accantonamento copre 

la perdita attesa sull'intera vita residua del finanziamento (Lifetime ECL) — un salto che può 

moltiplicare l'accantonamento di tre-quattordici volte rispetto allo Stage 1. Lo Stage 3 riguarda le 

attività credit-impaired (default conclamato), con accantonamenti analitici molto elevati. 

 

 

Capitolo 22 Il SICR e il passaggio da Stage 1 a Stage 2 

 

Il passaggio in Stage 2 è probabilmente il concetto più rilevante di IFRS 9 per l'imprenditore. Molti 

imprenditori credono che IFRS 9 entri in gioco soltanto quando si smette di pagare. Non è vero. La 

banca monitora continuamente il profilo di rischio attraverso aggiornamenti del rating interno, analisi 

dei bilanci, informazioni dalla Centrale dei Rischi, andamento del settore e previsioni macro. 

IFRS 9 prevede una presunzione rebuttable di SICR quando i pagamenti contrattuali sono scaduti da 

oltre 30 giorni, ma il SICR può essere rilevato molto prima: un peggioramento significativo del rating 

interno, una revisione negativa delle proiezioni settoriali, un aumento rilevante dell'indebitamento, la 

perdita di un cliente chiave — tutti questi segnali possono giustificare il passaggio in Stage 2 anche in 

assenza di qualsiasi ritardo nei pagamenti. 

Rating peggiora → PD aumenta → SICR rilevato → Stage 2 → Lifetime ECL → 
Accantonamenti ×5–10 → CET1 si riduce 

 

 

Capitolo 23 Il canale ECL → CET1 

 

Come gli accantonamenti erodono il capitale primario 

Un aspetto spesso trascurato è il canale attraverso cui gli accantonamenti contabili si trasmettono al 

capitale regolamentare. Quando la banca rileva una maggiore perdita attesa ECL, registra a conto 

economico una impairment loss che riduce l'utile. Ai sensi dell'art. 26 CRR, gli utili portati a nuovo 
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(retained earnings) sono una componente positiva del CET1. Ai sensi dell'art. 36 CRR, le perdite 

dell'esercizio vengono dedotte dal CET1. Il grafico seguente illustra questo meccanismo con numeri 

concreti. 
 

Figura 5 — Come una impairment loss IFRS 9 si trasmette al CET1 (art. 36 CRR): dal conto economico al capitale 
primario 

 

Il grafico mostra l'effetto di un aumento dell'allowance ECL di 773.000 euro su un portafoglio retail. 

Dopo la deduzione delle imposte (28%), la riduzione netta del CET1 è di 556.560 euro. In un 

portafoglio di grandi dimensioni, una migrazione massiva da Stage 1 a Stage 2 — o un 

deterioramento degli scenari macroeconomici — può generare una riduzione significativa del CET1 

ratio in pochi mesi, con effetti a catena sullo spazio disponibile per nuovi impieghi. 

 

 

⚙ Approfondimento regolamentare — Calcolo ECL su portafoglio a tre stage con scenari 
macroeconomici ponderati 

Struttura del portafoglio: (A) Mutui performanti in Stage 1, EAD = 40.000.000 €, LGD = 20%. Tre scenari 

macroeconomici: base PD 12M = 1,0% (peso 60%), downside PD = 1,6% (peso 25%), upside PD = 0,7% 

(peso 15%). PD probability-weighted = (1,0%×60%) + (1,6%×25%) + (0,7%×15%) = 0,600% + 0,400% + 

0,105% = 1,105%. ECL Stage 1 = 40.000.000 × 1,105% × 20% = 88.400 €. 

(B) Prestiti personali in Stage 2 (SICR rilevato, ad es. peggioramento rating da 4 a 7), EAD = 12.000.000 €, 

LGD = 45%. Tre scenari per la lifetime PD: base 14% (60%), downside 20% (25%), upside 10% (15%). 

Lifetime PD ponderata = (14%×60%) + (20%×25%) + (10%×15%) = 8,4% + 5,0% + 1,5% = 14,9%. ECL 

Stage 2 = 12.000.000 × 14,9% × 45% = 804.600 €. Confronto: se gli stessi crediti fossero rimasti in Stage 

1, la 12-Month ECL sarebbe stata circa 1,105% × 45% × 12 mln ≈ 59.670 € — quasi quattordici volte 

inferiore. Il passaggio Stage 1→2 non è indolore. 

(C) Carte di credito in Stage 3 (default), gross EAD = 3.000.000 €. Recoveries attualizzate stimate = 

720.000 €. ECL Stage 3 = 3.000.000 – 720.000 = 2.280.000 €. IFRS 9 richiede che le ECL Stage 3 siano 

calcolate come valore attuale dei cash shortfalls rispetto ai flussi contrattuali, attualizzati al tasso effettivo 

originario. 

Loss allowance totale = 88.400 + 804.600 + 2.280.000 = 3.173.000 €. Se l'allowance all'inizio del periodo 

era 2.400.000 €, l'incremento dell'esercizio è 773.000 €. Scrittura contabile: Dare "Impairment loss — 

Conto Economico" 773.000 € / Avere "Loss allowance — Stato Patrimoniale" 773.000 €. Impatto CET1 al 

netto delle imposte (28%): 773.000 × (1–28%) = 556.560 € di riduzione netta del CET1, via art. 36, par. 1, 

lett. a CRR (deduzione delle perdite dell'esercizio in corso dal CET1). 
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Capitolo 24 IFRS 9 e Pubblica Amministrazione 

 

Un aspetto spesso sottovalutato riguarda i crediti verso enti pubblici. Intuitivamente si potrebbe 

pensare che un credito verso un Comune sia sostanzialmente privo di rischio. In realtà IFRS 9 valuta 

non solo il merito creditizio del debitore in senso stretto, ma considera anche la probabilità di ritardo 

nel pagamento, la situazione finanziaria dell'ente e il rischio di contestazione o rinegoziazione. Molti 

crediti verso enti locali hanno un rischio economico contenuto ma tempi di incasso molto lunghi, che 

aumentano il periodo di esposizione al rischio e, in presenza di incertezze specifiche sull'ente, 

possono giustificare il passaggio in Stage 2 con Lifetime ECL. 

 

 

Capitolo 25 Come IFRS 9 influenza il prezzo del credito 

 

Gli accantonamenti IFRS 9 rappresentano un costo reale: riducono immediatamente l'utile e, 

attraverso il canale CET1, la capacità della banca di remunerare il proprio capitale. Per questo la 

perdita attesa stimata entra direttamente nel pricing. Maggiore è l'ECL, maggiore è il costo che la 

banca deve coprire nel tasso applicato all'impresa. La logica è perfettamente simmetrica: un'impresa 

con ECL di 5.000 euro su un finanziamento di 1 milione pagherà condizioni molto più favorevoli di 

una con ECL di 50.000 euro sullo stesso importo. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Conclusioni della Parte V 

IFRS 9 ha trasformato la contabilità bancaria da strumento reattivo a strumento prospettico. La 

perdita attesa ECL viene riconosciuta immediatamente, anche per clienti perfettamente in bonis. Il 

passaggio in Stage 2 non richiede mancati pagamenti: è sufficiente un SICR. Gli accantonamenti si 

trasmettono direttamente al CET1 via art. 36 CRR. In un portafoglio retail con tre stage e tre scenari 

macro, il calcolo numerico mostra come il passaggio Stage 1→2 moltiplichi l'accantonamento di 

quasi quattordici volte. Per un imprenditore, gestire il "rischio percepito" dalla banca è importante 

tanto quanto pagare regolarmente le rate. 
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Parte VI 
I tre pilastri in azione 

Il percorso integrato dal bilancio dell'impresa all'accantonamento nel conto economico della banca 
 

 

Nelle parti precedenti abbiamo analizzato separatamente i tre pilastri della valutazione bancaria: il 

rating e la PD (Parte II), il capitale regolamentare e le RWA (Parti III e IV), gli accantonamenti IFRS 9 

(Parte V). Ora dobbiamo vedere come questi tre piani operino simultaneamente su ogni singola 

operazione di credito, producendo insieme il prezzo e le condizioni che l'impresa troverà di fronte. 

 

 

Capitolo 26 Esempio completo: due clienti, lo stesso mutuo, tre prospettive 

 

Un mutuo da 1.000.000 €: come la banca lo vede in modo completamente diverso 

Consideriamo un mutuo di 1.000.000 di euro, durata 10 anni, con garanzia ipotecaria di 1.500.000 

euro. Analizziamo il caso di un'impresa con rating 4 e poi quello di un'impresa con rating 8: stessa 

operazione, stesso importo, condizioni radicalmente diverse. 

Step 1. Valutazione del rischio (rating 4) 

La banca analizza bilanci degli ultimi tre anni, settore di appartenenza, management, posizione 

in Centrale dei Rischi. Il risultato è un rating 4 con PD dell'1%. La garanzia ipotecaria di 

1.500.000 su un'esposizione di 1.000.000 (LTV 67%) porta a stimare una LGD del 20%: in 

caso di default, la banca prevede di recuperare l'80% dell'esposizione. 

Step 2. Calcolo ECL IFRS 9 

Con EAD = 1.000.000 €, PD = 1%, LGD = 20%: ECL = 1.000.000 × 1% × 20% = 2.000 €. Anche 

se il cliente paga regolarmente ed è classificato in Stage 1, la banca deve accantonare 2.000 

euro immediatamente a conto economico. 

Step 3. Calcolo del capitale regolamentare 

Con RW del 50% (mutuo ipotecario di qualità, LTV < 80%): RWA = 1.000.000 × 50% = 500.000 

€. Applicando un requisito patrimoniale complessivo del 10,5%: capitale assorbito = 500.000 × 

10,5% = 52.500 €. Questo capitale è vincolato per tutta la durata del mutuo. 

Per il cliente con rating 8, i parametri cambiano radicalmente: PD 10%, LGD 50%, RW 150%. Il 

grafico seguente mette a confronto i costi generati dalle due operazioni per la banca. 
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Figura 6 — Impatto del rating sul bilancio bancario: confronto tra rating 4 e rating 8 per lo stesso mutuo da 1.000.000 € 

 

 

Parametro Cliente Rating 4 Cliente Rating 8 Rapporto 

PD 1% 10% ×10 

LGD 20% 50% ×2,5 

ECL (accantonamento IFRS 9) 2.000 € 50.000 € ×25 

Risk Weight 50% 150% ×3 

RWA generate 500.000 € 1.500.000 € ×3 

Capitale assorbito (10,5%) 52.500 € 157.500 € ×3 

Tasso applicabile (es.) 5,0% 8,5% +3,5 punti 

 
 

 
Capitolo 27 Il RORAC: la misura finale che determina l'approvazione 

 

Il paradosso: più interessi non sempre significa più redditività per la banca 

Il parametro che la banca utilizza per valutare la redditività corretta per il rischio di un'operazione è il 

RORAC (Return on Risk-Adjusted Capital): utile operativo generato dall'operazione diviso per il 

capitale regolamentare assorbito. Il grafico seguente illustra il paradosso che emerge dal confronto 

tra i due clienti. 
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Figura 7 — Il paradosso del RORAC: il cliente rischioso genera più interessi in valore assoluto ma un rendimento sul 
capitale inferiore 

 

Il paradosso è questo: la seconda operazione (rating 8) genera più interessi in valore assoluto grazie 

al tasso più elevato — 20.000 € contro 12.000 €. Ma produce un RORAC inferiore, del 12,7% contro 

il 22,9%, perché assorbe tre volte il capitale. Dal punto di vista di una banca che ottimizza 

l'allocazione del proprio capitale scarso, la prima operazione è nettamente preferibile. Il messaggio 

per l'imprenditore: non è il tasso che determina l'approvazione, ma il rapporto tra utile e capitale 

assorbito. 

RORAC = Utile dell'operazione ÷ Capitale assorbito 

Questo spiega un fenomeno che molti imprenditori trovano incomprensibile: la banca rifiuta il 

finanziamento anche quando l'imprenditore si dichiara disposto ad accettare qualsiasi tasso. Un 

tasso più elevato aumenta i ricavi ma non riduce il capitale assorbito (che dipende dalle RWA, non 

dal tasso) e non riduce l'ECL (che dipende dalla PD, non dal tasso). Se il RORAC rimane al di sotto 

del cost of equity della banca — tipicamente tra il 10% e il 12% — l'operazione non sarà approvata 

indipendentemente dal tasso offerto. 

Rating → PD → LGD / EAD → ECL (IFRS 9) → RW → RWA → Capitale assorbito → RORAC 
→ Decisione finale 

 

 

Capitolo 28 L'applicazione al factoring verso un ente pubblico 

 

Per concretizzare il ragionamento su un caso reale frequente nel contesto italiano, si consideri 

un'operazione di factoring su un credito di 7.100.000 euro verso un Comune. Il factor deve valutare 

simultaneamente tutti e tre i pilastri. Sul versante del rischio di controparte: il Comune pagherà? 

Quando? Esistono contestazioni? Qual è la sua situazione finanziaria? Sul versante del capitale 

regolamentare: quanto assorbono le RWA? Esistono ponderazioni aggravate dalla specifica 

situazione del Comune? Sul versante IFRS 9: la posizione è classificabile in Stage 1 oppure 

emergono elementi — ritardi storici, tensioni finanziarie dell'ente — che impongono il passaggio in 

Stage 2 con Lifetime ECL? Non è sufficiente che il credito sia legittimo e non contestato: devono 

essere soddisfacenti tutte e tre le dimensioni. 

 

 

Conclusioni della Parte VI 



 Valutazione del merito creditizio — Manuale integrato 

© 2026 Cooperfidi — Tutti i diritti riservati Pagina 26 di 43 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Ogni operazione di credito viene valutata dalla banca simultaneamente su tre piani: rischio (rating, 

PD), capitale (RWA, CET1 assorbito) e accantonamenti IFRS 9 (ECL). La redditività corretta per il 

rischio (RORAC) deve superare il cost of equity della banca per rendere l'operazione sostenibile. Il 

paradosso del cliente ad alto tasso ma RORAC basso è controintuitivo ma reale: un tasso più alto non 

compensa sempre un capitale assorbito tre volte superiore. Comprendere questa triplice logica è la 

chiave per dialogare efficacemente con la banca. 
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Parte VII 
La prospettiva dell'imprenditore 

Come gestire attivamente il rischio percepito dalla banca 
 

 

Abbiamo esplorato l'intera architettura della valutazione bancaria: rating, capitale regolamentare, 

SREP, IFRS 9, RORAC. Ora dobbiamo rispondere alla domanda più concreta: cosa può fare un 

imprenditore, un CFO o un amministratore di cooperativa con tutto questo sapere? La risposta è: 

molto. Ma richiede di cambiare prospettiva — passare dall'essere valutati al gestire attivamente il 

modo in cui si viene valutati. 

 

 

Capitolo 29 Quello che la banca vede e che l'imprenditore non immagina 

 

La banca non valuta soltanto ciò che l'imprenditore le mostra deliberatamente. Valuta continuamente 

una serie di segnali che l'imprenditore spesso non considera rilevanti: la Centrale dei Rischi registra 

ogni sconfinamento e ogni utilizzo al massimo degli affidamenti; il rating interno viene aggiornato 

periodicamente sulla base di dati raccolti autonomamente dalla banca; le informazioni settoriali e 

macroeconomiche vengono integrate nei modelli IFRS 9 attraverso overlay che possono deteriorare 

la classificazione di Stage anche in assenza di qualsiasi segnale specifico sull'impresa. 

Un'impresa che sconfinava regolarmente su una linea di credito, magari di importi modesti ma 

rientrando sempre entro il mese, può trovarsi con un deterioramento del rating inaspettato. 

Un'impresa con bilancio positivo ma operante in un settore che i modelli IFRS 9 della banca 

classificano come più rischioso può vedersi applicare condizioni più onerose rispetto a concorrenti 

con bilanci comparabili in altri settori. Un'impresa che non comunica preventivamente un evento 

straordinario rischia di far scattare automaticamente una revisione al ribasso del rating. 

 

 

Capitolo 30 Come SREP e P2R si trasmettono all'impresa 

 

Lo SREP e il P2R non riguardano direttamente l'impresa, ma si trasmettono ad essa attraverso un 

meccanismo indiretto ma potente. Quando una banca riceve un P2R elevato o non riesce a 

rispettare la P2G, è strutturalmente incentivata a ridurre l'assorbimento di capitale delle proprie 

operazioni: privilegia esposizioni a basso RW, riduce i plafond verso le controparti più rischiose, 

applica criteri di istruttoria più stringenti. 

Un imprenditore che dialoga con la propria banca in un periodo in cui questa è sotto pressione 

patrimoniale — magari a causa di uno SREP severo o di un ciclo di deterioramento del portafoglio — 

si troverà in un contesto di credito più difficile indipendentemente dalla qualità della propria impresa. 

La risposta strategica è: diversificare le fonti di finanziamento, avvicinarsi a banche con migliore 

capitalizzazione, attivare garanzie pubbliche che riducono le RWA, costruire relazioni bancarie 

multiple e monitorare la salute patrimoniale dei propri istituti di riferimento attraverso le disclosure 

Pillar 3. 
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Capitolo 31 La comunicazione proattiva come strumento di risk management 

 

La conclusione più importante di tutto questo manuale è che con IFRS 9 non è più sufficiente pagare 

regolarmente le rate. Pagare è necessario, ma non sufficiente. La banca monitora continuamente il 

profilo di rischio e può aumentare gli accantonamenti, ridurre i plafond o inasprire le condizioni anche 

in presenza di un cliente formalmente in bonis, sulla base di informazioni forward-looking che 

l'imprenditore potrebbe non aver ancora comunicato. 

La risposta strategica è la comunicazione proattiva. Un imprenditore che anticipa i segnali di 

deterioramento — presentando un piano di intervento prima che la situazione si aggravi, spiegando 

le ragioni di una perdita straordinaria, documentando la propria capacità di ripresa — dà alla banca 

gli strumenti per non applicare il SICR e ritardare il passaggio in Stage 2. Al contrario, un 

imprenditore che si presenta in banca solo quando la situazione è già deteriorata arriva spesso 

troppo tardi: gli accantonamenti sono già stati aumentati, il rating già riflette il peggioramento. 

 

 

Capitolo 32 I dieci comportamenti che migliorano il rating percepito 

 

Primo: mantenere i debiti finanziari in linea con la capacità di generazione di cassa, tenendo il ratio 

PFN/EBITDA al di sotto delle soglie di allerta settoriali. Secondo: non utilizzare sistematicamente gli 

affidamenti al massimo della disponibilità — un utilizzo medio inferiore al 70-80% è percepito come 

indice di liquidità sana. Terzo: non sconfinare mai, anche per importi minimi e per brevi periodi — la 

Centrale dei Rischi registra ogni episodio. Quarto: presentare bilanci chiari, con note integrative che 

spieghino le poste più complesse e le scelte contabili più rilevanti. Quinto: fornire dati gestionali 

aggiornati (situazione contabile infrannuale, proiezioni di cash flow) senza attendere la richiesta 

formale della banca. 

Sesto: diversificare il portafoglio clienti — la concentrazione su un singolo cliente è un fattore di 

rischio esplicitamente catturato nei modelli di rating e nei sistemi IFRS 9. Settimo: pianificare gli 

investimenti in modo coerente con la struttura finanziaria, evitando incrementi improvvisi 

dell'indebitamento non anticipati alla banca. Ottavo: attivare strumenti di mitigazione del rischio 

(garanzie Confidi, SACE, MCC) che riducono le RWA e, indirettamente, il costo del credito. Nono: 

comunicare preventivamente ogni evento straordinario — positivo o negativo — che possa incidere 

sul profilo di rischio. Decimo: mantenere la coerenza tra il profilo dichiarato alla banca e i dati effettivi, 

perché le incoerenze vengono rilevate nelle analisi di Centrale dei Rischi e compromettono la fiducia 

nel lungo periodo. 

Conoscere il linguaggio della banca è il primo passo per parlarle da pari a pari. 
Gestire attivamente il proprio profilo di rischio — non solo il debito — è il secondo. 

 

 

 

Conclusioni della Parte VII 

Il sistema bancario è complesso, ma non è opaco. Ogni comportamento dell'impresa — la gestione 

degli affidamenti, la struttura del bilancio, la qualità e tempestività della comunicazione — si riflette 

nel rating, negli accantonamenti IFRS 9 e nelle condizioni di credito ottenibili. Un imprenditore 

informato, che comprende i meccanismi descritti in questo manuale, può gestire proattivamente la 

propria immagine di rischio agli occhi della banca. Non si tratta di strategie comunicative artificiali: si 

tratta di fare davvero quello che la banca apprezza — un'impresa solida, trasparente, con una visione 

di medio termine credibile e documentata. 
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Appendice A 
Gli acronimi del rischio di controparte 

"Quanto è probabile che il cliente non paghi?" 
 

 

Rating — Giudizio sintetico di affidabilità creditizia 

Esprime la qualità creditizia dell'impresa su una scala numerica o alfanumerica. Non è un giudizio 

morale ma una stima statistica di rischio aggiornata periodicamente. Il rating è il punto di ingresso di 

tutta la valutazione bancaria: determina PD, ECL, RW e in ultima istanza il tasso. 

PD — Probability of Default — Probabilità di insolvenza 

Stima statistica della probabilità che il debitore entri in default entro 12 mesi. Una PD del 2% significa 

che su 100 imprese con caratteristiche simili, 2 potrebbero entrare in default nell'anno. La PD scala 

in modo esponenziale con il deterioramento del rating. 

LGD — Loss Given Default — Perdita in caso di insolvenza 

Percentuale dell'esposizione che la banca stima di perdere definitivamente in caso di default. 

Dipende fortemente dalla qualità, liquidità e valore di realizzo delle garanzie. Una LGD del 40% 

significa che la banca prevede di recuperare il 60%. 

EAD — Exposure At Default — Esposizione al momento del default 

Stima dell'importo che la banca ha ancora esposto al momento del default. Per i finanziamenti in 

ammortamento progressivo si riduce nel tempo; per le linee revolving può variare a seconda 

dell'utilizzo. 

ECL — Expected Credit Loss — Perdita attesa 

La perdita statisticamente attesa su un credito: probability-weighted, forward-looking e attualizzata. 

ECL = PD × LGD × EAD 

Default — Insolvenza bancaria 

Situazione in cui il debitore è classificato come insolvente secondo la normativa bancaria 

(tipicamente: inadempimento superiore a 90 giorni su esposizione rilevante, o valutazione soggettiva 

di improbabilità di pagamento). Non coincide necessariamente con il fallimento giuridico. 

SICR — Significant Increase in Credit Risk 

Aumento significativo del rischio di credito rispetto all'origination: il trigger del passaggio Stage 1→2. 

IFRS 9 presume SICR quando i pagamenti sono scaduti da oltre 30 giorni (presunzione rebuttable). 

Può verificarsi anche prima, in assenza di qualsiasi ritardo. 
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Appendice B 
Gli acronimi del capitale regolamentare 

"Quanto capitale devo immobilizzare?" 
 

 

RW — Risk Weight — Peso di rischio 

Coefficiente percentuale che esprime il livello di rischio di un'esposizione. Un RW del 150% genera 

RWA superiori all'esposizione nominale (tipico per posizioni in default). 

RWA — Risk Weighted Assets — Attività ponderate per il rischio 

Aggregato che rappresenta il rischio totale dell'attivo bancario in termini standardizzati. È il 

denominatore di tutti i ratio patrimoniali. 

RWA = Esposizione × RW 

CET1 — Common Equity Tier 1 

Capitale primario di qualità massima: capitale ordinario, sovrapprezzi, retained earnings, al netto 

delle deduzioni art. 36 CRR. È l'unico tipo di capitale ammesso per i buffer combinati ed è la 

principale metrica di solidità bancaria. 

AT1 — Additional Tier 1 

Strumenti ibridi con meccanismi di conversione o write-down automatici al di sotto di determinate 

soglie di CET1 ratio. Coprono al massimo il 43,75% del P2R; non coprono i buffer combinati. 

T2 — Tier 2 

Strumenti subordinati con scadenza (tipicamente ≥ 5 anni). Assorbono perdite principalmente in 

scenari di risoluzione (gone concern). 

TSCR — Total SREP Capital Requirement 

Somma del requisito di Pillar 1 e del P2R imposto dalla decisione SREP. Requisito vincolante banca-

specifico. 

TSCR = Pillar 1 + P2R 

OCR — Overall Capital Requirement 

TSCR aumentato del combined buffer requirement (CBR). Soglia al di sotto della quale scattano 

restrizioni automatiche sulle distribuzioni. 

OCR = TSCR + CBR 

Buffer 

Quota di capitale aggiuntiva che una banca deve detenere oltre il requisito minimo regolamentare, 

per assorbire perdite inattese e mantenere la propria solidità anche in situazioni di stress 

economico o finanziario. Costituisce un “cuscinetto di sicurezza” richiesto dalla normativa 

prudenziale europea. 

CBR — Combined Buffer Requirement 

Somma dei buffer obbligatori: CCoB (2,5%) + CCyB + buffer O-SII/G-SII. Da soddisfarsi 

esclusivamente con CET1. 

CRM — Credit Risk Mitigation 

Tecniche che riducono il RW effettivo: ipoteche, pegni, garanzie Confidi, SACE, MCC. Una CRM 

efficace riduce le RWA e, indirettamente, il costo del credito. 

SREP — Supervisory Review and Evaluation Process 

Processo annuale BCE/EBA di valutazione integrata del profilo di rischio di ogni banca significativa. 

Produce il P2R (vincolante) e il P2G (raccomandazione). 
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P2R — Pillar 2 Requirement 

Requisito patrimoniale addizionale vincolante (artt. 104 e 104a CRD). Deve essere coperto almeno 

al 56,25% con CET1 e al 75% con Tier 1. 

 

P2G — Pillar 2 Guidance 

Raccomandazione non legalmente binding sopra l'OCR, calibrata su stress test. Condiziona 

fortemente capital planning, dividend policy e crescita degli impieghi. 
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Appendice C 
Gli acronimi IFRS 9 

"Quanto devo accantonare a conto economico?" 
 

 

IFRS 9 — International Financial Reporting Standard n. 9 

Principio contabile IASB (24/07/2014, in vigore dal 01/01/2018, Reg. UE 2016/2067). Ha sostituito 

IAS 39 introducendo il modello ECL forward-looking. PIR luglio 2024: nessun difetto fondamentale. 

Stage 1 — Crediti con rischio stabile 

Accantonamento sulla perdita attesa nei soli successivi 12 mesi (12-Month ECL). Situazione 

ordinaria per i crediti performing. 

Stage 2 — Crediti con SICR rilevato 

Scatta al SICR. Accantonamento sulla perdita attesa sull'intera vita residua (Lifetime ECL). Il salto da 

Stage 1 a Stage 2 può moltiplicare l'accantonamento di tre-quattordici volte. 

Stage 3 — Crediti deteriorati (credit-impaired) 

Accantonamenti elevati calcolati analiticamente come differenza tra esposizione lorda e recoveries 

attualizzate al tasso effettivo originario. 

Overlay — Aggiustamento gestionale al modello ECL 

Rettifica applicata dal management per catturare rischi non rappresentati dai dati storici. Oggetto di 

crescente attenzione supervisiva da parte di BCE e EBA. 
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Appendice D 
Gli acronimi della redditività bancaria 

"L'operazione rende abbastanza per il capitale che assorbe?" 
 

 

RORAC — Return on Risk-Adjusted Capital 

Redditività di un'operazione sul capitale regolamentare assorbito. Parametro centrale nelle decisioni 

di credit allocation. 

RORAC = Utile operazione ÷ Capitale assorbito 

Cost of Equity — Costo del capitale azionario 

Rendimento minimo atteso dagli azionisti. Soglia con cui il RORAC delle singole operazioni viene 

confrontato. Tipicamente 10-12% per le banche europee. 

Pricing Floor — Tasso minimo di breakeven 

Tasso che copre esattamente tutti i costi dell'operazione: provvista, operativi, ECL e remunerazione 

del capitale assorbito. 

NIM — Net Interest Margin — Margine di interesse 

Differenza tra tassi attivi e tassi passivi. Principale fonte di ricavo delle banche commerciali. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



Valutazione del merito creditizio — Manuale integrato 

© 2026 Cooperfidi — Tutti i diritti riservati Pagina 35 di 43 

 

 

Appendice E 
Gli indicatori aziendali che ogni imprenditore dovrebbe conoscere 

Come la banca legge il bilancio dell'impresa 
 

 

La banca legge il bilancio come una fonte di segnali sul rischio futuro dell'impresa. I ratio che 

seguono sono quelli che compaiono più frequentemente nelle analisi di rating. 

EBITDA — Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization 

Margine operativo lordo. Base di calcolo di molti ratio di leverage e coverage. È la migliore 

approssimazione della capacità di generare cassa dalla gestione caratteristica. 

PFN — Posizione Finanziaria Netta 

Differenza tra debiti finanziari e disponibilità liquide. 

PFN = Debiti finanziari − Liquidità e crediti finanziari a breve 

PFN/EBITDA — Multiplo di leverage 

Quante annualità di EBITDA sarebbero necessarie per estinguere il debito netto. Valori superiori a 4-

5 sono tipicamente preoccupanti. È il ratio più osservato nelle istruttorie. 

DSCR — Debt Service Coverage Ratio 

Capacità di coprire il servizio del debito con i flussi di cassa. DSCR < 1 segnala tensioni. 

DSCR = Flusso di cassa disponibile ÷ Rate annuali 

Leverage — Leva finanziaria 

Rapporto tra debiti finanziari e patrimonio netto. Alta leva = maggiore vulnerabilità agli shock. 

Leverage = Debiti finanziari ÷ Patrimonio netto 

 

Fase di valutazione Domanda della banca Indicatori principali 

Rischio di controparte Il cliente pagherà? Rating, PD, LGD, EAD, SICR 

Capitale regolamentare Quanto capitale assorbe? RW, RWA, CET1, CRM, LTV, CCF 

Accantonamento IFRS 9 Quanto devo accantonare? ECL, Stage 1-2-3, Lifetime ECL, overlay 

Vigilanza SREP Il profilo soddisfa il supervisore? TSCR, OCR, P2R, P2G, CBR 

Redditività operazione Mi conviene? RORAC, NIM, Pricing Floor, Cost of Equity 

Sostenibilità aziendale 
L'impresa è finanziariamente 

solida? 
EBITDA, PFN/EBITDA, DSCR, Leverage 
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Appendice F 
Cronologia normativa integrata 

Da Basilea I a CRR III/CRD VI e IFRS 9 PIR 2024 
 

 

La tabella presenta i principali snodi normativi che spiegano come si siano stratificati capitale 

regolamentare, SREP e impairment IFRS 9. 

 

Data Fonte Contenuto essenziale Impatto sistemico 

 
1988 

 
Basilea I (BCBS) 

Primo sistema internazionale di requisiti 
patrimoniali minimi. 

Premessa dell'intero 
framework prudenziale 

globale. 

2004 Basilea II (BCBS) 
Rating, misurazione del rischio, approcci 

IRB. 
Rating entra nel rapporto 

banca-impresa. 

Dic. 2010 Basilea III (BCBS) 
Più CET1, buffer CCoB/CCyB, standard 

liquidità LCR/NSFR. 
Origine di CET1 dominante e 

buffer combinati. 

Giu. 2013 CRR/CRD IV 
Primo pacchetto europeo: capitale, 

buffer, poteri di vigilanza. 
Nasce il Single Rulebook 

europeo. 

24/07/2014 
IFRS 9 (IASB) 

Sostituisce IAS 39: modello ECL 
forward-looking. 

La perdita attesa entra nel 
bilancio bancario. 

22/11/2016 
Reg. UE 2016/2067 

Endorsement IFRS 9 nell'UE; obbligo 
dal 01/01/2018. 

ECL diventa rilevante nei 
bilanci IFRS europei. 

Dic. 2017 
Basilea III finalising 

reforms 
Output floor 72,5%, riduzione variabilità 

RWA modelli interni. 
Base concettuale per CRR 

III. 

Dic. 2017 
Reg. UE 2017/2395 

(art. 473a CRR) 
Regime transitorio per impatto IFRS 9 

sul CET1. 
Smussamento dell'effetto 

patrimoniale Day 1. 

01/01/2018 
IFRS 9 in vigore 

Applicazione obbligatoria per esercizi 
dall'01/01/2018. 

Entrata a regime Stage 1/2/3 
e ECL pro-ciclica. 

2019 CRR II / CRD V Leverage ratio, NSFR, TLAC/MREL. 
Rafforzamento dopo il primo 

ciclo di attuazione. 

18/03/2022 
EBA/GL/2022/03 

Revisione SREP per CRD V/CRR II; in 
vigore 01/01/2023. 

Quadro metodologico SREP 
europeo oggi di riferimento. 

31/05/2024 
CRR III / CRD VI 

Output floor, SA-CR revisionato, rischi 
ESG, CRR III dal 2025. 

Nuova fase del calcolo RWA 
e dei requisiti patrimoniali. 

04/07/2024 
IASB PIR IFRS 9 

ECL funziona come previsto; chiarimenti 
mirati, no revisione strutturale. 

Stabilizzazione del 
framework ECL. 

2025–2027 
Riforma P2R BCE 

Nuova metodologia P2R per SREP 
2026; effetti dal 01/01/2027. 

Maggiore trasparenza e 
leggibilità del P2R. 
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Appendice G 
Quadro comparativo delle fonti regolamentari 

CRR, CRD, SREP e IFRS 9: quattro strumenti distinti con oggetti e output diversi 
 

 

CRR disciplina soprattutto il "come si misura" prudenzialmente; CRD il "chi deve fare cosa" e quali 

poteri abbia il supervisore; SREP il "come il supervisore giudica il rischio residuo e impone add-on"; 

IFRS 9 il "come il deterioramento creditizio entra nel bilancio". Le quattro fonti non sono 

intercambiabili: operano in livelli diversi e si sovrappongono in modo preciso e limitato. 

 

Fonte 
Natura 

giuridica 
Oggetto principale Output operativo Metriche chiave 

CRR 
(575/2013; 

CRR III 
2024) 

 
Regolamento 

UE direttamente 
applicabile. 

Own funds, RWA, 
leverage, grandi 

rischi, disclosure 
prudenziale. 

Ratio patrimoniali 
minimi, eleggibilità 

CET1/AT1/T2, metodi 
RWA (SA, IRB, output 

floor). 

 
CET1 ratio, Tier 1 ratio, 

Total Capital ratio, RWA. 

CRD 
(2013/36/UE 
; CRD VI 
2024) 

Direttiva da 
trasporre negli 
Stati membri. 

Accesso attività, 
governance, buffer, 
poteri di vigilanza, 

base giuridica SREP. 

Buffer combinato 
(CCoB, CCyB, O-SII), 

misure di vigilanza, 
P2R, P2G. 

CCoB 2,5%, CCyB 
variabile, P2R, P2G, 

buffer sistemici. 

 
SREP 
(EBA/GL/20 
22/03 + 
BCE) 

 
Linee guida 

EBA + 

metodologia 
BCE nel SSM. 

 
Valutazione integrata 
del profilo di rischio 

banca-specifico. 

Score SREP 1-4, 
decisione P2R 

vincolante, 
raccomandazione 

P2G, misure 
qualitative. 

 
TSCR, OCR, P2G, score 
per elemento, P2R medio 

~2,1% (SSM 2025). 

IFRS 9 
(IASB; Reg. 
UE 
2016/2067) 

Principio 
contabile IASB 
recepito nell'UE. 

Classificazione/ 
misurazione strumenti 

finanziari e 
impairment ECL. 

Loss allowance, 
impairment gain/loss, 
staging, disclosure 

IFRS 7. 

12-Month ECL, Lifetime 
ECL, SICR, 

PD/LGD/EAD, scenari 
macro, overlay. 

 
Il governo del capitale non può più essere separato dal governo del rischio di 

credito e dalla qualità dei dati. Per questo le tre dimensioni — prudenziale, 
supervisory e contabile — convergono nella stessa variabile strategica: preservare 

CET1 e credibilità di vigilanza negli scenari avversi. 
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Appendice H 
Il PMI Supporting Factor e il rischio verso enti pubblici 

Agevolazioni regolamentari, trattamento prudenziale differenziato e implicazioni pratiche 
 

 

Le parti precedenti hanno illustrato come RWA, capitale e accantonamenti IFRS 9 operino 
simultaneamente su ogni operazione di credito. Esistono però due aree — il credito alle PMI e il 
credito agli enti pubblici — in cui il quadro regolamentare prevede trattamenti specifici che il 
professionista e l'imprenditore devono conoscere per comprendere il comportamento delle banche 
nei confronti della propria controparte. 

 

Capitolo 33 Il PMI Supporting Factor 
 

Perché esiste e cosa risolve 

Dopo l'introduzione di Basilea II e Basilea III, molte associazioni imprenditoriali europee sollevarono 
una preoccupazione fondata: le PMI, pur presentando in media un rischio reale spesso inferiore a 
quello implicitamente considerato dal sistema standardizzato, avrebbero rischiato di subire una 
contrazione del credito bancario per ragioni puramente regolamentari. Il legislatore europeo ha 
risposto introducendo nel CRR il PMI Supporting Factor — un coefficiente di riduzione che abbassa 
le RWA su determinate esposizioni verso piccole e medie imprese, rendendo più conveniente per le 
banche finanziare questo segmento. 

 

 

 

Come funziona: la meccanica del fattore 

Il PMI Supporting Factor non modifica la probabilità di insolvenza della controparte, né gli 
accantonamenti IFRS 9, né il rating interno attribuito dalla banca. Agisce esclusivamente sulle 
RWA, riducendo il requisito patrimoniale di primo pilastro. In base alla normativa CRR vigente, il 
fattore di riduzione è pari a 0,7619 per la quota di esposizione fino a 2,5 milioni di euro, e a 0,85 
per la quota eccedente. 

RWA rettificate = RWA standard × 0,7619 (quota fino a 2,5M€) 

Capitale minimo = RWA rettificate × 8% 

 

Esempio numerico: finanziamento da 1.000.000 € a una PMI 

Consideriamo un finanziamento da 1.000.000 euro a una piccola impresa manifatturiera con rating 5 
(PD circa 2%). In approccio standardizzato, il risk weight applicabile è 100%. 

 

Parametro Senza Supporting Factor Con Supporting Factor 
Esposizione (EAD) 1.000.000 € 1.000.000 € 
Risk Weight (RW) 100% 100% 

RWA lorde 1.000.000 € 1.000.000 € 
Fattore di riduzione — × 0,7619 

RWA nette 1.000.000 € 761.900 € 
Capitale minimo (8%) 80.000 € 60.952 € 

 

Definizione di PMI ai fini del Supporting Factor 

Il PMI Supporting Factor si applica alle esposizioni verso imprese che soddisfano i seguenti criteri della 
definizione europea: (1) meno di 250 dipendenti; (2) fatturato annuo netto ≤ 50 milioni di euro oppure 
totale attivo ≤ 43 milioni di euro. La verifica deve essere effettuata sulla base dei dati del bilancio 

consolidato del gruppo di appartenenza, laddove applicabile. 
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Risparmio di capitale — ≈ 19.000 € 
PD / LGD / ECL IFRS 9 Invariati Invariati 

 
Il risparmio di circa 19.000 euro su un milione di esposizione può sembrare modesto in valore 
assoluto, ma in un portafoglio PMI di 500 milioni il beneficio aggregato ammonta a circa 9,5 milioni di 
euro di capitale liberato — risorse impiegabili per finanziare ulteriori operazioni o per migliorare il 
CET1 ratio. 

 

Effetto sul RORAC e sulla propensione a concedere credito 

Il RORAC (Return on Risk-Adjusted Capital) misura la redditività di un'operazione sul capitale 
immobilizzato. Con il Supporting Factor, a parità di utile operativo, il denominatore del RORAC si 
riduce di circa il 24%, migliorando il rapporto. Un'operazione che si collocava esattamente sulla 
soglia del cost of equity della banca diventa, grazie al Supporting Factor, un'operazione con 
rendimento nettamente superiore alla soglia — aumentando le probabilità di approvazione. 

 

 

 

 

Capitolo 34 Il rischio verso enti pubblici: tre categorie, tre logiche 
 

Una distinzione essenziale che molti ignorano 

Il credito verso il settore pubblico non è omogeneo. Trattare un titolo di Stato, un Comune e una ASL 
come se avessero lo stesso profilo di rischio regolamentare è un errore che può portare a decisioni di 
credito profondamente sbagliate. Il CRR distingue tre macro-categorie, ciascuna con un trattamento 
prudenziale specifico. 

 

Categoria Esempi RW standardizzato Capitale su 1M€ Note chiave 

Amministrazioni Repubblica Italiana, 0% (in valuta locale) 0 € Ponderazione zero 
centrali e banche BCE   se in valuta 

centrali UE    nazionale. Spiega 
    perché le banche 
    detengono grandi 
    portafogli BTP 

Enti sub-sovrani Comuni, Province, 20%—50%—100% 16.000—40.000— Non 
(Regioni, Comuni) Regioni italiane (caso per caso) 80.000 € automaticamente 

    favorevole. Oggi 
    rileva la situazione 
    finanziaria concreta 
    dell'ente 

 

Cosa NON modifica il PMI Supporting Factor 

Il PMI Supporting Factor agisce esclusivamente sul requisito patrimoniale di Pillar 1 (RWA e capitale 
immobilizzato). Non modifica in nessun modo: PD, LGD, EAD, rating interno, Stage IFRS 9, 
accantonamento ECL, tasso di interesse applicato. La banca continuerà ad applicare il proprio modello 
di pricing basato sul RORAC, ma il denominatore (capitale assorbito) sarà più basso, migliorando il 

RORAC e aumentando la propensione a concedere il credito al segmento PMI. 

PMI Supporting Factor nelle grandi banche IRB vs. nelle banche standardizzate 

Nelle grandi banche IRB (Intesa Sanpaolo, UniCredit, BNP Paribas) il PMI Supporting Factor continua ad 
esistere, ma il suo beneficio si sovrappone alla logica dei modelli interni ed è oggi parzialmente 
compensato dall'output floor del 72,5% introdotto da CRR III, che limita il vantaggio complessivo dei 
modelli IRB rispetto all'approccio standardizzato. 

Nelle banche standardizzate e nelle BCC (Banche di Credito Cooperativo) il suo effetto è spesso più 
immediatamente visibile e concreto: riduce direttamente il capitale richiesto sulle esposizioni ammissibili 
verso PMI, con un impatto diretto sulla convenienza del segmento rispetto a esposizioni corporate di 

maggiori dimensioni. 



Valutazione del merito creditizio — Manuale integrato 

© 2026 Cooperfidi — Tutti i diritti riservati Pagina 40 di 43 

 

 

Enti pubblici 
particolari (ASL, enti 

strumentali, 
partecipate) 

ASL, ATER, 
fondazioni 
pubbliche 

100% o superiore 80.000 €+ Trattati spesso 
come corporate; 
nessun beneficio 

regolamentare 
automatico 

 
Gli Stati sovrani: il privilegio del rischio zero 

I titoli di Stato emessi da governi dell'area euro — come i BTP italiani — ricevono tradizionalmente 
una ponderazione del rischio pari a zero quando denominati e finanziati in valuta nazionale. Una 
banca che detiene 1 miliardo di euro in BTP non deve immobilizzare alcun capitale a fronte di questo 
portafoglio (salvo altri rischi specifici). La logica è che uno Stato con sovranità monetaria e capacità 
impositiva non può tecnicamente fallire nella propria valuta. Questa convenzione normativa spiega 
razionalmente perché le banche europee abbiano strutturalmente preferito i titoli di Stato come 
impiego dei propri attivi, specialmente nei periodi di incertezza del ciclo creditizio. 

 

I Comuni e gli enti locali: dall'automatismo storico alla complessità attuale 

Fino a qualche decennio fa, molte banche applicavano alle esposizioni verso Comuni e Regioni 
italiane un risk weight del 20%, ritenendole assimilabili al rischio sovrano in ragione della capacità 
impositiva (IMU, TARI, addizionali IRPEF) e dei trasferimenti statali garantiti. Su 1.000.000 di euro di 
esposizione, il requisito patrimoniale era di soli 16.000 euro (1.000.000 × 20% × 8%), contro gli 
80.000 euro di una impresa ordinaria. 

 

Parametro Comune (RW 20% storico) Impresa corporate (RW 100%) 
Esposizione (EAD) 1.000.000 € 1.000.000 € 
Risk Weight 20% 100% 

RWA 200.000 € 1.000.000 € 
Capitale minimo (8%) 16.000 € 80.000 € 
Vantaggio per il Comune 5× meno capitale — 

 
Oggi questo quadro è radicalmente cambiato. Dopo la crisi del debito sovrano europeo (2011-2012), 
i numerosi dissesti di enti locali italiani, le nuove linee guida EBA e la maggiore attenzione della BCE 
e di Banca d'Italia, il trattamento degli enti pubblici locali è diventato molto più articolato. La 
regolamentazione prevede ancora la possibilità di un RW favorevole, ma ne subordina l'applicazione 
a condizioni specifiche che dipendono dalla situazione finanziaria concreta dell'ente — non più 
soltanto dalla sua natura giuridica. 

 

 

 

Capitolo 35 Rischio economico vs. rischio regolamentare: la 
distinzione cruciale 

 

 
 

 

Come si ragionava ieri vs. come si ragiona oggi 

IERI (approccio semplificato): "È un Comune → RW 20% → capitale 16.000 € su 1 milione." Il credit 
manager guardava prevalentemente la natura giuridica dell'ente e applicava automaticamente il 
trattamento favorevole. 

OGGI (approccio integrato): il credit manager deve verificare — (1) l'ente è in bonis, in piano di 
riequilibrio o in dissesto dichiarato? (2) Esistono OSL o commissari straordinari? (3) Quali sono i tempi 
storici di incasso? (4) Quale Stage IFRS 9 deve essere attribuito all'esposizione? (5) L'operazione incide 
sui limiti di grandi rischi della banca verso il settore pubblico locale? 

Il risultato è che due Comuni con la stessa natura giuridica possono generare assorbimenti di capitale, 
accantonamenti IFRS 9 e convenienza operativa complessivamente molto diversi — in funzione della 

loro situazione finanziaria specifica. 
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Il paradosso dell'ente pubblico che pagherà — ma non subito 

Il caso degli enti pubblici italiani mette in evidenza una distinzione fondamentale che spesso sfugge 
all'analisi puramente finanziaria: la differenza tra rischio economico (la probabilità effettiva che la 
controparte non paghi mai) e rischio regolamentare (l'impatto dell'esposizione sulla posizione 
patrimoniale e di vigilanza della banca, indipendentemente dall'esito finale del recupero). 

Un Comune di media dimensione, anche se in temporanea difficoltà finanziaria, ha quasi certamente 
la capacità di onorare i propri debiti nel lungo termine grazie a: entrate tributarie proprie (IMU, TARI, 
addizionali IRPEF), trasferimenti statali garantiti dalla legge, e — in ultima istanza — la possibilità di 
intervento della Regione o dello Stato. Da questa prospettiva, il rischio economico puro (perdita 
definitiva del credito) è tipicamente contenuto. Il rischio regolamentare è però molto diverso e può 
essere molto elevato anche con un rischio economico contenuto, per quattro ragioni principali. 

• IFRS 9 e staging: i lunghi tempi di incasso e le incertezze sulla situazione finanziaria dell'ente 
obbligano spesso la banca a classificare il credito in Stage 2 (Lifetime ECL), con 
accantonamenti molto più elevati rispetto allo Stage 1. Un credito verso un Comune in piano di 
riequilibrio può richiedere accantonamenti cinque-dieci volte superiori a quelli di un credito 
performing ordinario. 

• Concentrazione e grandi rischi: il CRR impone limiti all'esposizione verso singole controparti 
o gruppi di controparti connesse. Un portafoglio significativo di crediti verso enti pubblici locali 
può avvicinarsi ai limiti di grandi rischi (25% del capitale eleggibile per singola controparte), 
con conseguenti restrizioni operative. 

• Attenzione della vigilanza: BCE e Banca d'Italia monitorano la qualità del portafoglio di crediti 
verso il settore pubblico locale. Esposizioni significative verso enti in difficoltà, anche se 
economicamente destinate a essere recuperate, possono generare richieste di maggiori 
accantonamenti o misure qualitative nel contesto dello SREP. 

• Tempi di recupero e valore attuale: anche quando il credito viene incassato, i tempi possono 
estendersi per anni. Ogni anno di ritardo aumenta l'ECL Lifetime e riduce il valore attuale del 
recupero, peggiorando strutturalmente il RORAC dell'operazione. 

 

Capitolo 36 Esempio integrato: credito da 7.100.000 € verso un 
Comune in stress 

 

Analisi simultanea dei tre pilastri su un caso concreto 

Analizziamo un caso concreto che illustra come i tre pilastri operino simultaneamente su 
un'esposizione verso un ente pubblico locale in situazione di difficoltà finanziaria. 

 

Esposizione (EAD) 7.100.000 € 

 
PD stimata 3,5% (riflette i ritardi storici di pagamento) 

 

Stage IFRS 9 Stage 2 (SICR rilevato per ritardi e piano di 

riequilibrio) 

 
Risk Weight standardizzato 50% (ente sub-sovrano in situazione non pienamente 

ordinaria) 

 
Capitale immobilizzato (10,5%) 3.550.000 × 10,5% = 372.750 € 

Natura della controparte Comune con dissesto pregresso — piano di 

riequilibrio 

ECL Lifetime 7.100.000 × 3,5% × 25% = 62.125 € 

RWA 7.100.000 × 50% = 3.550.000 € 

LGD stimata 25% (bassa per capacità impositiva; scontata per i 
tempi di recupero) 

Parametro Valore 
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Le tre voci di costo annuo per il credit manager 
 

 
Accantonamento IFRS 9 (ECL 

Stage 2) 

62.125 € Riduce immediatamente l'utile e il 
CET1; si ripete ogni anno in Stage 

2 

 
Costo di provvista e operativo ≈ 50.000 €/anno Costo della raccolta e dei costi 

operativi dell'operazione 

 
Il total cost of the operation supera i 150.000 euro annui. La banca deve verificare se i ricavi 
dell'operazione (interessi, commissioni di factoring, recupero di mora) siano sufficienti a generare un 
RORAC accettabile. Spesso non è così per operazioni a lungo termine verso enti in difficoltà — 
anche quando il rischio economico puro di mancato pagamento definitivo è limitato — perché il 
denominatore del RORAC (capitale assorbito) è elevato e i tempi di recupero prolungati. 

 

 

 

Capitolo 37 Schema comparativo finale: PMI vs corporate vs enti 
pubblici 

 

La tabella seguente riassume le differenze operative tra le principali categorie di controparte nei tre 
pilastri della valutazione bancaria, mettendo in evidenza il risultato spesso controintuitivo che 
emerge dall'analisi integrata. 

 

Dimensione PMI (< 250 dip.) Corporate grande Comune ordinario Comune in stress 

Risk Weight 
standardizzato 

75–100% 100–150% 20%–50% 50%–100% 

PMI Supporting 

Factor 

Sì (×0,7619) No No No 

RWA effettive su 
1M€ 

76.190–100.000 € 100.000–150.000 € 20.000–50.000 € 50.000–100.000 € 

Capitale minimo su 6.095–8.000 € 8.000–12.000 € 1.600–4.000 € 4.000–8.000 € 
1M€ (8%)     

Stage IFRS 9 

prevalente 

Stage 1 (se in 

bonis) 

Stage 1 (se in 

bonis) 

Stage 1 o 2 Stage 2 probabile 

Principale driver del 
costo bancario 

ECL + capitale ECL + capitale ECL Lifetime se 
Stage 2 + tempi di 

recupero 

ECL Lifetime + 
vigilanza + 

concentrazione 
Rischio che Economico- Economico- Regolamentare + Regolamentare + 
preoccupa la banca finanziario finanziario tempi di recupero IFRS 9 + SREP 

Voce di costo Importo stimato Meccanismo 

Costo del capitale immobilizzato 372.750 × 11% = 41.000 €/anno Remunerazione attesa dal capitale 
assorbito al cost of equity della 

banca 

Totale costi annui stimati ≈ 153.000 € Da confrontare con gli 
interessi/commissioni attesi 

sull'operazione 

Il messaggio per il creditore di un ente pubblico in difficoltà 

Un professionista o un'impresa che vanta un credito verso un Comune in piano di riequilibrio o in difficoltà 
finanziaria deve comprendere che la banca o il factor a cui si rivolge non valuta l'operazione soltanto 
chiedendosi "il Comune pagherà?". La valutazione integra quattro domande simultanee. 

(1) Quando pagherà? — il tempo di incasso determina l'ECL Lifetime; (2) Quale Stage IFRS 9 devo 
attribuire? — Stage 2 vs Stage 1 moltiplica l'accantonamento di 5-10 volte; (3) Quanto capitale 
immobilizzo? — RW 50% vs 20% cambia il costo patrimoniale di un fattore 2,5; (4) Incido sui miei limiti di 
grandi rischi? — una concentrazione eccessiva può rendere l'operazione non fattibile 
indipendentemente dalla qualità del credito. 

La risposta a queste quattro domande determina la decisione del credit committee indipendentemente 
dalla certezza economica del recupero finale. 
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La tabella evidenzia un risultato controintuitivo: un Comune ordinario, grazie al RW favorevole 
(anche del 20%), può assorbire meno capitale di una PMI di pari importo. Tuttavia, nel momento in 
cui il Comune entra in una situazione di stress finanziario (ritardi sistematici, piano di 
riequilibrio,dissesto dichiarato), l'IFRS 9 e le preoccupazioni di vigilanza possono rendere 
l'operazione complessivamente meno conveniente di un finanziamento a una PMI con buon rating 
assistita dal PMI Supporting Factor e da garanzie Confidi. 

 

Conclusioni dell'Appendice H 

Il PMI Supporting Factor è uno strumento regolamentare che riduce le RWA e il capitale immobilizzato a 
fronte di esposizioni verso PMI qualificate, migliorando il RORAC dell'operazione senza modificare PD, 
LGD, ECL né rating. Il suo effetto è più immediato nelle banche standardizzate e nelle BCC rispetto alle 
grandi banche IRB. 

Il credito verso enti pubblici non è omogeneo: dai titoli di Stato (RW 0%) ai Comuni in difficoltà (RW 50-
100% più complessità IFRS 9), il quadro varia radicalmente. La distinzione cruciale è tra rischio 
economico (il Comune pagherà quasi certamente, prima o poi) e rischio regolamentare (il costo 
patrimoniale, l'accantonamento IFRS 9, i limiti di grandi rischi e l'attenzione della vigilanza possono 
rendere l'operazione non conveniente indipendentemente dal rischio economico puro). 

Per l'imprenditore o il professionista che interagisce con la banca su operazioni che coinvolgono crediti 
verso enti pubblici, comprendere questa distinzione è essenziale per anticipare le obiezioni del credit 
committee e strutturare la proposta in modo da mitigare le preoccupazioni regolamentari — non solo 

quelle economiche. 
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