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Questo intervento intende fornire 
qualche spunto critico di riflessione 
sul tema della efficienza e stabilità del-
le banche di minore dimensione nella 
prospettiva della regolamentazione 
europea, con specifico riferimento al 
sistema del credito cooperativo, espo-
sto oggi a numerose sollecitazioni 
normativo-regolamentari che pongo-
no interrogativi di non sempre facile 
risoluzione. Pertanto, il “quesito di ri-
cerca”, che qui si affronta come mera 
“articolazione delle domande” e senza 
pretesa alcuna di fornire risposte esau-
stive, si può sintetizzare nell’interro-
gativo sugli effetti sostanziali dei cam-
biamenti in atto sulle istituzioni c.d. 
less significant, o sull’area del credito 
cooperativo, esposto più di altri am-
biti a criticità degne di nota.

Il trade-off tra efficienza e stabilità 
rappresenta un architrave irrinuncia-
bile degli impianti ordinatori e rego-
lamentari dei moderni sistemi finan-
ziari. L’obiettivo dovrebbe essere – ed 
il condizionale è d’obbligo per ragio-
ni di palmare evidenza – quello di 
garantire la stabilità del collegamento 
fra risparmio ed investimento senza 
penalizzare la redditività, e dunque 
la competitività, degli operatori che 
ne sono attori; tra le principali fina-
lità delle architetture normative si 
dovrebbe includere anche la proattiva 
sollecitazione dell’efficienza azienda-
le, nonché di quella allocativa, dando 
corpo anche all’efficacia dell’azione di 
intermediazione creditizia, valutata 
alla luce delle peculiarità delle diverse 
istituzioni. 

REGULATORY FRAMEWORK ADEQUACY:  
QUESITI APERTI PER LE BANCHE  

DI DIMENSIONE NON QUALIFICATA

ROSA COCOZZA *

* Ordinario di Economia degli intermediari finanziari, Università degli Studi di Napoli “Federico II”. Intervento 
tenuto in occasione del Convegno Le regole europee sulle banche: novità in corso e problemi aperti, svoltosi presso 
il Dipartimento di Giurisprudenza dell’Università degli Studi di Napoli “Federico II” il 29 gennaio 2018.
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Tale auspicio ha trovato nella vi-
gilanza prudenziale il paradigma di 
maggiore momento, allorquando si 
è sancito che gli intermediari, liberi 
di articolare i portafogli di interme-
diazione secondo autonome scelte di 
impresa, e quindi affrancati da vinco-
li di natura strutturale, devono essere 
in grado di assicurare la sostenibilità 
patrimoniale dei rischi collegati a tali 
scelte. Il sistema dei coefficienti pa-
trimoniali, unito al paradigma della 
banca universale, radica su un assun-
to di estrema semplicità: la banca, 
come impresa, è libera di articolare il 
portafoglio produttivo come meglio 
ritiene, purché sia in grado di garan-
tire che i rischi cui si espone siano 
sostenibili o gestibili. Questo assunto 
si è, nel corso del tempo, strutturato 
progressivamente e la stabilità è sta-
ta perseguita attraverso un graduale 
rafforzamento patrimoniale, esteso a 
figure di rischio sempre meglio iden-
tificate, specificate, misurate e gesti-
te. In questo impianto, l’elemento 
dimensionale di natura patrimoniale 
è il perno centrale. L’esposizione al 
rischio quantifica l’adeguatezza patri-
moniale, che è giudicata tale in base 
alle figure di rischio e al loro impatto 
sulla performance bancaria. A questo 
allestimento di natura quantitativa si 
associa anche la modalità del control-
lo che – in linea di principio – si arti-
cola secondo un criterio di economi-
cità, essendo possibile – ad esempio 
in tema di rischi tipici – ricorrere a 
misure/modelli standardizzati allor-
quando il costo della misurazione 

ad hoc sopravanza il beneficio che ne 
scaturisce (oneri di implementazione 
e manutenzione, gravami regolamen-
tari, costi di compliance e via discor-
rendo).

Pertanto, volendo sintetizzare, si 
può affermare che la logica che sog-
giace alla moderna regolamentazio-
ne finanziaria dovrebbe esibire una 
coerenza quali-quantitativa, laddove 
l’equilibrio tra costi e benefici della 
compliance, generalmente intesa, è ri-
condotto sia al criterio dimensionale 
tout-court (i coefficienti patrimoniali) 
sia alla possibilità di rinunciare a mi-
sure “più gravose” allorquando esse 
impattino in maniera controintuitiva 
sulla dinamica economica dell’im-
presa. Implicitamente il sistema si so-
stanzia di adeguatezza dell’impianto 
regolamentare e di adeguatezza patri-
moniale, facendo emergere non solo 
il concetto di Capital adequacy ma 
anche quello che si potrebbe definire 
di Regulatory framework adequacy, il 
c.d. “principio di proporzionalità”, 
tante volte richiamato nelle istruzio-
ni di vigilanza, nella documentazione 
regolamentare e nelle più moderne 
linee guida prodotte dalle varie auto-
rità competenti in materia. Il condi-
zionale, di nuovo, è d’obbligo. Se ci 
si concentra su quello che sta acca-
dendo al credito cooperativo, almeno 
in Italia, questa riflessione andrebbe 
opportunamente inclusa tra i proble-
mi “aperti”, qualificati come quesiti 
propriamente suscitati dal rinnovato 
impianto regolamentare invece che 
semplicemente lasciati irrisolti.
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Gli interrogativi, declinati in me-
rito al credito cooperativo, sui quali 
si vuole richiamare qui l’attenzione, 
possono essere schematizzati in due 
punti essenziali. Il primo è se si pos-
sa considerare ancora valida la corri-
spondenza quali-quantitativa di cui 
sopra anche in relazione alle modalità 
di controllo; il secondo, più delicato, 
scaturisce dagli effetti dell’eventua-
le disallineamento della richiamata 
(non) corrispondenza quali-quanti-
tativa. 

In merito al primo punto la que-
stione rientra nel più ampio tema 
dell’eguaglianza sostanziale o forma-
le. La riforma del credito cooperativo, 
perfezionatasi sotto il profilo legislati-
vo nell’aprile 2016, conduce di fatto 
le banche di credito cooperativo, per 
il tramite del gruppo, nell’alveo del 
controllo sistemico della Banca Cen-
trale Europea, a dispetto del fatto che 
tale tipologia di controllo sia stata 
elaborata appunto con una soglia di 
discrimine dimensionale di dimen-
sioni ben più rilevanti. In sintesi, per 
le peculiarità del processo legislativo 
e regolamentare, istituzioni less signi-
ficant ricadono, e nelle prassi e nei vi-
gilanti, sotto il regime elaborato per 
le istituzioni significant. Sotto questo 
profilo, il paradosso è macroscopico: 
il credito cooperativo, che si aggira 
su dimensioni medie unitarie conte-
nute, si ritrova di fatto – non senza 
opacità operative, a tutt’oggi assai 
consistenti, per quanto attiene all’o-
peratività nel gruppo – sottoposto a 
regole predisposte per istituti di ben 

più rilevante dimensione e con ben 
diversa vocazione operativa. 

Il tema non è solo quantitativo 
ma qualitativo: esso attiene anche alle 
modalità del controllo. Da una par-
te, infatti, ci sono i problemi aperti 
sul fronte dei requisiti patrimoniali 
e della loro sostenibilità e, dall’altra, 
quelli riconducibili al proliferare del-
le norme che, secondo il Direttore 
generale di Federcasse, solo in Italia 
totalizza 1.247 interventi normati-
vi per banche e assicurazioni, di cui 
306 relativi a gestione dei rischi e 
vigilanza prudenziale. Pur volendo 
prescindere dal tema del sovraccarico 
normativo, quello della sostenibilità 
o dell’adeguatezza regolamentare ri-
mane. Il pensiero si rivolge immedia-
tamente ad alcuni temi essenziali tra 
loro interconnessi: i Non Performing 
Loans (NPL), l’International Finan-
cial Reporting Standard n. 9 – Finan-
cial Instruments (IFRS9) e il Cost/
Income (CI).

In tema di NPL, il credito coo-
perativo è sostanzialmente chiama-
to, come peraltro buona parte delle 
istituzioni finanziarie, a decidere se 
sia più “opportuno” affrontare e so-
stenere i costi degli accantonamenti 
prescritti ovvero i costi della cessione, 
di solito praticabile a valori sensibil-
mente inferiori a quelli di carico. Di 
conseguenza, quale che sia la scelta, si 
registra l’aggravamento significativo 
delle componenti negative di reddi-
to, che incidono in maniera sostan-
ziale sulla performance e dunque sul 
patrimonio. 
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Il tema, come si è detto, non è 
critico solo per le banche di credito 
cooperativo. Esso è tale per l’intero 
sistema bancario. Tuttavia, è proprio 
in questo allineamento delle criticità 
che si evidenzia la profonda disparità 
sostanziale a danno di una tipologia 
di credito che lavora su base mutua-
listica e secondo principi ispiratori di 
natura solidale. Un vero e proprio os-
simoro concettuale, che diventa una 
contraddizione prescrittiva, ponendo 
gli amministratori di queste banche 
di fronte a scelte obbligate, diffici-
li e talvolta assai penalizzanti sotto 
il profilo della redditività, minando 
all’estremo il delicato equilibrio tra 
stabilità ed efficienza. 

Il processo di gestione degli NPL 
finalizzato appunto a depurare i bi-
lanci, o meglio i risultati economici, 
delle banche dalle posizioni non-per-
forming è, dunque, potenzialmente 
foriero di altre criticità. Tra le nume-
rose problematicità, spicca il tema 
del rapporto con il territorio e con la 
compagine sociale, elemento di rile-
vanza strategica per queste istituzioni, 
quasi come contrapposto al (presun-
to) miglioramento del risultato eco-
nomico, il quale – una volta scontata 
la componente rettificativa – potrebbe 
assurgere a nuovi fasti, facendo sorge-
re l’interrogativo sui tempi di recupe-
ro di dette rettifiche. Il timore, nella 
sostanza, è che i tempi di recupero si-
ano così lunghi da essere esiziali e che 
l’interruzione del virtuoso rapporto 
territoriale possa snaturare la logica 
del credito cooperativo. 

Naturalmente non è ancora possi-
bile cogliere a pieno il reale impatto 
di queste contraddizioni che pongo-
no seri problemi di identità operativa 
e di collocamento sul mercato. Il pri-
mo interrogativo “aperto” è quindi ri-
conducibile alla necessità di abbattere 
l’impatto del rischio di credito, anche 
in termini di costo regolamentare, 
senza penalizzare la redditività delle 
istituzioni e preservandone, auspica-
bilmente, la vocazione territoriale.

Ancora più delicato, nella pro-
spettiva di questa riflessione, è il 
tema dell’IFRS9. Il principio conta-
bile in parola può essere sintetizzato, 
in maniera certamente approssima-
tiva ma non priva di efficacia, nella 
esplicitazione delle perdite expected, 
ossia attese, e non solo incurred, vale 
a dire realizzate. L’idea, che soggiace 
al principio, è quella di rappresenta-
re effettivamente le poste di bilancio 
come “valore attuale dei flussi di pa-
gamento attesi”, pertanto depuran-
do i nominali delle perdite attese. 
L’obiettivo, ambizioso, è quello di 
rappresentare ciò che tecnicamente 
si definisce “valore attuale del certo 
equivalente”, ossia il valore alla data 
corrente di quelli che sono i flussi fu-
turi realizzabili su base prospettica. Il 
tentativo è quello di riuscire ad espri-
mere il valore corrente nei termini 
più “puri” possibili, cercando di col-
mare un divario concettuale di non 
banale momento tra il fair value della 
migliore pratica contabile, e il fair va-
lue dei matematici finanziari, ossia il 
prezzo unico garante dell'assenza di 
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possibilità di arbitraggio. 
In questa prospettiva si tratta di 

formulare aspettative tali che i va-
lori delle singole poste conducano, 
in ultima analisi, ad un patrimonio 
assimilabile al valore attuale del red-
dito almeno normale, trattato tenen-
do conto della volatilità dei risultati 
medesi. Il tentativo radica sulla ne-
cessità, avvertita con grande intensità 
dopo la crisi del 2007, di intercetta-
re tempestivamente le perdite attese 
sulle attività finanziarie in modo da 
evitare virulente e contagiose perdite 
di valore i cui effetti pandemici, come 
la storia ha dimostrato, possono esse-
re fatali. Inoltre, il pregresso approc-
cio basato sulla logica del realizzato è 
connotato da elevata prociclicità, in 
ragione della quale le rettifiche di va-
lore si concentrano nei momenti peg-
giori del ciclo economico. Il passag-
gio logico dal valore attuale al valore 
attuale medio (c.d. valore “atteso”), 
al di là delle difficoltà concrete nel 
processo di lavorazione delle somme 
in parola, richiede una classificazione 
aprioristica degli impieghi, i quali per 
poter essere valutati devono essere 
prima assegnati a specifiche classi o, 
meglio, incardinati in uno specifico 
modello di business. 

I modelli da prendere in considera-

1 L’altro elemento di riflessione è riconducibile all’impatto “devastante” del rischio di modello in questo approccio 
misurativo. La valorizzazione delle perdite attese, con eventuale inclusione dei connessi profili di volatilità, non 
può prescindere dalla selezione di modelli valutativi e misurativi dei fenomeni sotto osservazione. Tali modelli, 
per definizione, tentano di esprimere una realtà complessa attraverso una schematizzazione dei fenomeni che 
riduca a “rischiose” attività propriamente “incerte”. In altri termini, il profilo valutativo dipende dal modello 
ed il modello per sua natura riduce una realtà complessa, articolata e multidimensionale entro un ambito di 
valutazione ben più ristretto. Questo aspetto può condurre a misurazioni “fuorvianti” per effetto di un numero 
troppo ridotto di variabili, oppure per la selezione di una dinamica errata o anche per l’opacità dei parametri 
necessari all’implementazione della modellistica o, ancora più semplicemente, per i costi che possono derivare 

zione sono sostanzialmente tre: Held-
to-Collect (HTC), Held-to-Col-
lect&Sell (HTCS) e Trading e altro 
(TRAD). L’HTC accoglie i valori 
destinati a permanere nel portafoglio 
fino alla naturale scadenza, e quindi 
finalizzati a contribuire al risultato 
sulla base dei flussi contrattualmente 
previsti, per i quali appunto il criterio 
di valutazione è quello del costo am-
mortizzato. L’HTCS accoglie quelle 
poste destinate a contribuire sia con 
i flussi contrattuali sia con le cessioni 
di portafoglio; per queste poste il cri-
terio di valutazione è quello del fair 
value con esplicitazione della con-
tropartita a riserva. Infine, la classe 
TRAD è alimentata da quelle poste 
destinate a contribuire al risultato di 
periodo attraverso la negoziazione 
prima della naturale scadenza e quin-
di con pieno riconoscimento nella 
dinamica economica dei collegati ri-
sultati di negoziazione del periodo. 

Come è facile apprezzare, la scelta 
del modello definisce non solo l’im-
patto (quali-quantitativo) sulla perfo-
mance ma anche le decisioni tattiche 
che si potranno assumere o meno 
nel corso del periodo. Senza voler in 
questa sede entrare nel merito del-
la complessa materia del principio 
contabile in parola1, non si può non 
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osservare che l’estensione di questa 
logica classificatoria prima (modello 
di business) e valutativa poi (adozio-
ne del criterio di valutazione conse-
guente), peraltro priva di sufficienti 
gradi di libertà, impone un elevatis-
simo livello di rigidità al portafoglio 
di intermediazione. La classificazione 
infatti è da stabilirsi in via anticipa-
ta e la possibilità di rivedere la de-
stinazione degli impieghi è di fatto 
limitata. Nella sostanza, all’inizio del 
periodo di investimento, è necessario 
prendere decisioni che si ripercuo-
teranno successivamente per l’intera 
durata della vita residua dell’impiego 
e con riferimento all’intero orizzonte 
di rischio. Va da sé che alcuni ambi-
ti di discrezionalità – i quali talvolta 
hanno costituito l’elemento di difesa 
degli utili bancari, come ad esempio 
la flessibilità riconosciuta, nei più tra-
dizionali modelli gestionali, al por-
tafoglio titoli delle banche – sono 
significativamente ridotti, nell’as-
sunto – non sempre condivisibile – 
che discrezionalità implichi opacità. 
La stessa logica è, secondo il dettato 
tecnico-regolamentare, da adottarsi 
per il portafoglio crediti, conferendo 
quindi un grado di rigidità sostan-
zialmente elevato all’intera architet-
tura degli impieghi bancari.

Il secondo interrogativo “aperto” 
è dunque quello degli effetti che sca-
turiscono dall’irrigidimento diffuso 
dell’architettura di bilancio, con rife-
rimento ad istituzioni che esibiscono 

dall’adozione di modelli sofisticati che impongono elevati oneri sia di implementazione sia di manutenzione.

ancora un core business tradizionale.
Se poi si interseca la tematica del 

principio contabile con quella de-
gli NPL, segmento delle aperture di 
credito che devono conformarsi co-
munque alle indicazioni dell’IFRS9, 
la scelta di attribuzione all’HTC im-
pone di ottimizzare il processo di ri-
scossione, mentre l’attribuzione delle 
poste alla classe HTCS comporta la 
strutturazione proattiva delle oppor-
tunità di realizzo sul mercato secon-
dario dei crediti deteriorati, dando 
evidenza all’intersezione, fra i due in-
terrogativi aperti, che è individuabile 
nell’efficienza della gestione sintetiz-
zata nel Cost/Income (CI), ossia nel 
rapporto tra costi e ricavi. 

Il CI, nello specifico inteso come 
rapporto tra i costi operativi e il mar-
gine di intermediazione, consente di 
esprimere un giudizio di efficienza 
tanto più positivo quanto più si ridu-
ce. Se ci si concentra sui driver che ne 
determinano la riduzione, ci si accor-
ge immediatamente che il conteni-
mento delle componenti negative di 
reddito, anche in termini di impatto 
dei rischi (sia come rettifiche di valore 
sia come costi vivi), rappresenta uno 
dei principali elementi di migliora-
mento dell’indicatore. Tuttavia, se la 
riduzione dei costi operativi agisce in 
maniera favorevole sul numeratore, il 
miglior effetto possibile lo si ottiene 
quando l’indicatore esibisce al con-
tempo un aumento del margine di 
intermediazione, il quale è, però, for-
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temente condizionato dalla vocazio-
ne operativa dell’istituto. I proventi 
da commissioni e provvigioni in per-
centuale del margine di intermedia-
zione sono inferiori per gli enti credi-
tizi specializzati nella concessione di 
prestiti e sono alimentati – nel caso di 
specie – dalle commissioni applicate 
al rimborso anticipato e alla rinego-
ziazione dei mutui. Tale strategia ov-
viamente non può essere considerata 
duratura né strutturale. Le banche 
orientate al business tradizionale de-
vono quindi adeguare ulteriormente 
i loro modelli operativi e l’efficienza 
in termini di costi per rimanere com-
petitive. L’adozione di misure di con-
tenimento dei costi, quali le riduzioni 
di organico, la chiusura delle filiali e 
la digitalizzazione dei processi, non 
sempre sono agevolmente praticabili 
all’interno del contesto del credito 
cooperativo e pertanto i progressi in 
termini di miglioramento dell’effi-
cienza sotto il profilo dei costi riman-
gono incerti.

Il terzo interrogativo “aperto” è, 
dunque, relativo alla possibilità di 
ascrivere target di efficienza numeri-
camente identici ad imprese con ca-
ratteristiche diverse e, nello specifico, 
alla “imposizione” di target di effi-
cienza praticabili in ipotesi di sfrut-
tamento su vasta scala di economie di 
scopo e di diversificazione, ma non 
parimenti perseguibili in contesti con 
vocazione localistica.

E di qui il secondo punto di cui 
si riferiva in apertura di questa rifles-
sione: il capitale è giudicato adeguato 
secondo degli standard quantitativi 
relativamente agevoli e semplici da ri-
costruire ma non altrettanto può dirsi 
del framework regolamentare, che se 
non declina opportunamente la tanto 
richiamata – e poco circostanziata – 
“proporzionalità” rischia di tradire la 
finalità originaria della regolamenta-
zione, ossia il bilanciamento del tra-
de-off tra stabilità ed efficienza.
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