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di Francesco Ninfole

L
e sei maggiori ban-
che italiane hanno 
registrato utili per 
9,26 miliardi di euro 
nei primi nove mesi 

dell’anno, il 39% in più rispet-
to allo stesso periodo del 2018, 
quando erano arrivate a 6,67 
miliardi. Il dato 2019 però si 
fermerebbe a 6,37 miliardi se 
si escludesse l’effetto positivo 
(per quasi 2,9 miliardi) del-
le voci straordinarie, tra cui 
la cessione di FinecoBank da 
parte di Unicredit. È quanto 
emerge da un’analisi di Value 
Partners sui risultati di bilan-
cio appena presentati dagli 
istituti di credito. Nei nove 
mesi del 2019 le banche han-
no incassato minori interessi 
per 832 milioni (-4,5%) e mino-
ri commissioni per 272 milioni 
(-1,8%), compensati in parte 
da minori spese per il perso-
nale per 299 milioni (-2,3%) 
e amministrativi per 479 mi-
lioni di euro (-7,5%). I profitti 
hanno beneficiato anche di mi-
nori rettifiche sul credito per 
360 milioni (-7%). «Il core bu-
siness rimane sotto pressione, 
con i proventi operativi ancora 
in contrazione, al pari dei bene-
fici delle azioni di efficienza», 
osserva Andrea Sorbo, mana-
ger di Value Partners. 
Per quanto riguarda i ricavi, 
sull’arretramento del margi-
ne di interesse ha pesato lo 
scenario di tassi negativi e in 
misura minore l’introduzione 
del principio contabile Ifrs16. 
Così il calo è stato in partico-
lare per Banco Bpm (-12,5%) 
e Mps (-11%), mentre hanno 
resistito meglio Bper (l’uni-
ca in rialzo, +1,4%), Unicredit 
(-2,2%), Ubi (-2,7%) e Intesa 
Sanpaolo(-5%). Gli impieghi 
sono comunque cresciuti nel 
complesso di quasi il 2%.

In passato le banche han-
no colmato queste flessioni in 
bilancio con l’aumento delle 
commissioni, ma anche le fee 
si sono indebolite nei nove me-
si. Le eccezioni sono state Bper 
(+13,7%) e Ubi (+2,3%), mentre 
i valori sono scesi nell’ordine 
per Unicredit (-2,1%), Intesa 
(-2,3%), Banco Bpm (-3,9%) e 
Mps (-7,3%). «Prosegue la sfida 
di aprire nuove linee di ricavo, 
per esempio attraverso servi-
zi a valore aggiunto, sempre 
più affiancata dalla necessi-
tà per le banche di ridurre il 
time-to-market per resistere 
alle minacce di player più snel-
li come quelli del fintech e per 
conseguire più rapidamente i 
benefici delle iniziative», com-
menta Maurizio Minelli, partner 
di Value Partners. «Nell’ottica 
di supportare il rilancio com-
merciale e lo snellimento dei 
processi, sarà necessario con-
tinuare a sfruttare le leve 
digitali, avendo però il corag-
gio di osare e guardare oltre le 
iniziative ormai consolidate, co-

me la revisione della presenza 
territoriale, la digitalizzazione 
e dematerializzazione».
A fronte di un calo dei ricavi, 
c’è stata una riduzione dei co-
sti (-2,5% in tutto). Sugli oneri 
per i lavoratori il taglio è sta-
to maggiore per Ubi (-4,1%), 
Banco Bpm (-3,9%), Unicredit 
(-3,4%), seguite da Intesa 
(-1,6%) e Mps (-1,5%), mentre 
Bper ha registrato un aumento 
di quasi il 7%. Quanto ai costi 
amministrativi, Banco Bpm li 
ha ridotti del 20%, mentre le 
altre si sono mantenute tra il 

-3,5% (Bper) e il -7,2% (Ubi).
Nel complesso, se si guarda ai 
rapporti tra costi e ricavi, le mi-
gliori sono le due big (Intesa al 
49,8% e Unicredit al 53%), men-
tre i gruppi medi sono attorno al 
65%, tranne Mps che si colloca 
vicino al 72%.
Ubi e Bper hanno resistito me-
glio sui ricavi ma hanno pagato 
un più elevato costo del credi-
to (81 e 85 punti base), mentre 
i due grandi gruppi sono rima-
sti attorno a 48 punti. Unicredit 
e Intesa sono le migliori anche 
per il rapporto tra crediti dete-

riorati e prestiti (5,7 e 7,6%) e 
coperture sui deteriorati (61 e 
55%). Il rapporto tra npl e cre-
diti totali è alto soprattutto per 
Mps (14%), seguita da Bper 
(11,6%) e Ubi e Banco Bpm 
(9,3%). Sulle coperture i valori 
più bassi sono per Ubi (40,2%) e 
Banco Bpm (42,8%), con Mps e 
Bper attorno al 51-52%. In me-
dia le sofferenze sono coperte al 
65%, le inadempienze probabi-
li al 41%. In nove mesi i crediti 
deteriorati lordi delle sei banche 
sono scesi da 120 a 100 miliar-
di. «È proseguita la spinta sul 

de-risking con ottimi risultati, 
è quasi dimezzata l’incidenza 
dei crediti deteriorati sui lordi 
rispetto a fine 2017, con un ca-
lo dal 14,8 al 7,9%», aggiunge 
Sorbo. Quanto ai dati patrimo-
niali in termini di Cet1 (fully 
phased) spicca Intesa (14,2%), 
mentre le altre si collocano tra 
il 12,1% (Ubi e Banco Bpm) e il 
12,6% (Unicredit). (riproduzio-
ne riservata)
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Btp, croce e delizia del sistema ban-
cario. Ad agosto gli istituti italiani 
detenevano titoli di Stato tricolore per 

402 miliardi di euro, il 10% in più rispetto 
a un anno prima. Valgono circa il 10% del 
totale degli attivi, primato in Europa, e le-
gano il rischio bancario al rischio Paese: la 
riduzione del rendimento e il conseguente 
aumento dei prezzi portano benefici al ca-
pitale di vigilanza, il cosiddetto Cet1 ratio, 
mentre la sua impennata sortisce l’effetto 
opposto con conseguenti riflessi sulle quo-
tazioni di borsa. Così, memori delle recente 
fiammate, alcune banche hanno approfit-
tato dell’aumento dei prezzi per alleggerire 
l’esposizione ai bond del Tesoro, realizzando 
anche qualche plusvalenza. La maggioran-
za ha invece scelto di non rinnovare i titoli 
a scadenza per alienare l’esposizione ai con-
correnti nazionali ed europei. Nel complesso, 

in ogni caso, negli ultimi tre mesi i primi 
otto istituti hanno alleggerito il portafoglio 
di circa 4 miliardi di euro di titoli di Stato 
italiani. Al 30 settembre il totale era sceso 
da 146 a 142 miliardi. Per alcune banche 
la riduzione è stata sensibile. Unicredit ha 
diminuito l’esposizione di oltre 5 miliardi 
(-9,6% rispetto a fine giugno), portandola a 
47,9 miliardi, il 44% della detenzione com-
plessiva di titoli di debito e il 6% degli attivi 
totali del gruppo. Importante anche l’alleg-
gerimento di Creval, dal cui portafoglio titoli 
sono usciti bond governativi italiani per cir-
ca un miliardo. Pur scesa di un quinto da 
inizio anno, però, l’esposizione dell’istituto 
valtellinese ai titoli di Stato nazionali re-
sta significativa e pari al 65% degli asset 
finanziari totali. Di segno opposto i movi-
menti di altre banche, fra cui Intesa, che 
ha portato il totale dei Btp a 35,8 miliardi 
(+4,6%), pari al 44,7% della sua esposizio-
ne globale ai rischi sovrani. In aumento di 

un quinto (+20,6% a 6,4 miliardi) anche la 
detenzione di debito italiano di Bper, soprat-
tutto per via del consolidamento di Unipol 
Banca che ha portato in dote 1,6 miliardi 
di asset finanziari. Sostanzialmente stabile, 
infine, l’esposizione di Banco Bpm e Ubi (ri-
spettivamente -0,5% a 19,3 miliardi e +3% 
a 10 miliardi), mentre le variazioni di Mps 
e Credem sono più significative (rispettiva-
mente -5,5% a 15,4 miliardi e +22% a 3,3 
miliardi). Nonostante il senso divergente dei 
movimenti trimestrali, le strategie di (quasi) 
tutte le banche convergono nella riclassifi-
cazione massiccia dei Btp disponibili alla 
vendita e da mantenere fino a scadenza, il 
che ne riduce la sensibilità allo spread. Con 
l’unica, rilevante, eccezione di Intesa, che ha 
aumentato di circa 2 miliardi il portafoglio 
Btp disponibili alla vendita, preparando-
si, chissà, a realizzare laute plusvalenze 
nell’ultimo trimestre dell’anno... (riprodu-
zione riservata)

Unicredit si alleggerisce di Btp, mentre Intesa li compra

 I PRINCIPALI DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI DELLE MAGGIORI BANCHE ITALIANE

Fonte: presentazioni risultati 2019, report analisti, rassegna stampa, analisi Value Partners
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