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1.
I RISCHI GLOBALI PRIMA DI COVID - 19



…dove eravamo rimasti sui global risks ? - 1

i. Nel 2019, la combinazione «probabilità x 
impatto» focalizzava l’attenzione sui rischi 
ambientali

ii. I rischi economici erano quotati, come 
ormai da anni, in modo marginale

iii. Il rischio di diffusione «pandemica» di 
malattie infettive non era tra i «top»

(Fonte: WEF, 2020)



…dove eravamo rimasti sui global risks ? - 2

i. Negli ultimi 10 anni, abbiamo 
visto cambiare la geografia dei 
rischi su un piano globale

ii. L’ultima traccia della presenza di 
rischi di diffusione «pandemica» 
di malattie infettiva è del 2015, 
in termini di impatto



2.
I SISTEMI DI RISK MANAGEMENT 

E I PIANI DI BUSINESS CONTINUITY



Abbiamo sbagliato qualcosa …?

• Negli anni tutte le più importanti aziende si sono dotate di piani di continuità 
operativa

• Questo è stato particolarmente marcato nei settori regolati per la spinta delle 
authorities

• Sono stati investimenti e interventi che oggi stanno mostrando nei limiti del 
possibile i loro benefici

• …ma con quali rischi si sono confrontati ?

• …e con quale fabbisogno di operatività si confrontano nella situazione attuale ?



3.
GLI IMPATTI SUI MERCATI FINANZIARI E LE 

PREVISIONI SULL’ECONOMIA REALE



COVID – 19 e mercato dell’equity

i. Stoxx 50 e FTSE MIB sono tornati al di 
sotto dei livelli della crisi Lehman del 2008

ii. S&P 500 rimane ancora ben al di sopra

iii. Da gennaio 2020, sia Usa che Europa e 
Italia hanno perso molto, fino al 40%

iv. Volatilità «alle stelle» per effetto di:

i. Incertezza sui trend della pandemia 
in Europa e negli USA (New York);

ii. Effetto domanda europea e Usa sulla 
ripartenza cinese

iii. Assenza di guidance sui risultati 2Q 
aziende quotate 

2008 – mar 2020 (Fonte Bloomberg)
STOXX 50 (bianco), S&P 500 (verde), FTSE MIB (viola)

YTD (Fonte Bloomberg)
STOXX 50 (bianco), S&P 500 (verde), FTSE MIB (viola)



COVID – 19 e mercato del debito

i. Il mercato del debito manifesta forti 
segnali di tensione e di volatilità

ii. Sul debito governativo italiano, lo spread 
è salito fino a 300 bp ma non ai livelli di 
fine 2018 e neanche del 2011

iii. Sul mercato internazionale dei bond si 
registra un’impennata degli spread sia 
Europa che Usa, nonostante l’enorme 
liquidità immessa nel sistema

2010 – 2020 (Fonte Bloomberg)
Spread BTP - Bund 10 yrs

Ultimo anno (Fonte Bloomberg)
Spread Bond Europei (giallo), Spread Bond USA (bianco)



Il consensus sul PIL

i. Gli effetti di COVID – 19 sul PIL italiano, a fine 
marzo – inizio aprile, sono stimati tra il -
1,90% e il -15% (su base annua)

ii. C’è una fortissima incertezza, come la 
dispersione dimostra

iii. Anche sul 2021, non tutti attendono un 
«rimbalzo»

iv. A distanza di pochi giorni cambiano le stime



4.
LE MISURE DI POLITICA MONETARIA E DI POLITICA 

FISCALE E ALTRI INTERVENTI DELLE ISTITUZIONI



Le misure di politica monetaria

Operazioni di finanziamento

• Potenziamento dei programmi di rifinanziamento presso BCE (es. TLTRO III) fino a 3.000 
miliardi di euro, a tassi molto bassi (fino a -75 bp), con requisiti di collaterale modificati

Sostegno alla liquidità del mercato  - > Quantitative easing

• Estensione dell’Asset Purchase Programme (APP) per 120bn 

• Introduzione di un Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP) per 750bn

= > conferma del «Whatever it takes…»



Gli interventi di politica fiscale:
il sistema di garanzie a sostegno del sistema economico

• Non è «helicopter money»…

• E’ denaro preso a prestito, con 
un sistema di garanzie variabile 
per dimensione e per 
destinazione

• Non è per tutti



Altri interventi delle istituzioni - 1

1. Requisiti di patrimonio

i. Rilascio della Pillar 2 Guidance (P2G)

ii. Possibilità che il Pillar 2 Requirement (P2R) possa essere soddisfatto anche con T2 
(fino ad massimo di 1⁄4) e non solo con CET1

iii. Flessibilita ̀ rispetto al Capital Conservation Buffer (CCB)



Altri interventi delle istituzioni - 2

Requisiti di liquidità

i. Possibilità di rivedere i limiti Liquidity Coverage Ratio (LCR) 

Requisiti MREL

• Possibilità di rivedere i requisiti delle Minimum Required Eligible Liabilities (MREL)



Altri interventi delle istituzioni - 2

Moratorie 

i. Moratorie, sia pubbliche che private, non comportano la classificazione come 
«forborne»

Garanzie pubbliche

i. Crediti oggetto di garanzia pubblica che passano a NPE possono avere un coverage pari 
a 0% sulla parte assistita da garanzia

ii. Crediti che beneficiano di garanzia governativa, per la parte coperta dallo stato, hanno 
anche una ponderazione pari allo 0% e quindi non generano «RWA» 

Provisioning



5.
QUALE RUOLO PER LE BANCHE 

NELLA CRISI DEL COVID - 19



Un quadro di insieme

Pre Covid - 19

• Solidità

• Liquidità

• NPE

• Business model

• IT & Digital

Covid - 19

• «Cinghia» di 
trasmissione

• Aspettative

• «Bottleneck» ?
– IT

– Processi

– Risk management

– Compliance

Post Covid - 19

• Spinta digitalizzazione

• Solidità

• «Best practices»

• Consolidamento



Alcune considerazioni su banche e fintech…

1. Le banche sono spesso state causa (o concausa) di gravi crisi del passato…per 
COVID – 19 non è così

2. Anzi ora possono e devono essere una parte importante per la gestione 
dell’emergenza economica e per il rilancio

3. Sono le banche che decidono a chi fare credito, non lo Stato. Anche se è lo Stato a 
garantirlo, nell’ambito delle linee e per le fattispecie approvate

4. Fintech è stato sempre considerato un’opportunità, ora è anche una necessità che 
renderà più efficiente e migliore il sistema per il dopo COVID - 19 


