
Il mercato
secondario NPE
Potenziali impatti legati al recepimento in Italia



▪ Perimetro dei crediti deteriorati ristretto alle sofferenze (i.e. esclusi Past Due

e UTP) originate da banche e altri soggetti abilitati a concedere finanziamenti.

▪ Confermata l’esclusione delle sofferenze cedute nell’ambito di cartolarizzazioni1

e degli NPL gestiti per conto di banche, enti 106 o gestori di fondi di investimento.

▪ Liberalizzata l’attività di acquisto delle sofferenze, con obbligo di affidare

la gestione affidata a soggetto autorizzato (o una banca / ente 106).

▪ Attribuito alla Banca d’Italia il potere di concedere l’autorizzazione e di esercitare

la vigilanza verso i «gestori di crediti in sofferenza».

▪ Gestore (o banca / ente 106 incaricato della gestione) responsabile anche per

gli obblighi dell’acquirente (e.g. obblighi informativi, Centrale Rischi). 

▪ Possibilità per il gestore di detenere gli incassi corrisposti dai debitori in conti

dedicati aperti presso banche che rappresentano patrimoni separati.

In Italia è in corso il recepimento della Secondary Market Directive 

che disciplina il mercato secondario dei crediti deteriorati

Fonte: analisi PwC / Strategy&

Note: 1) Sofferenze cedute a Special Purpose Entities come definiti dal Regolamento 2017/2402, nell’ambito di cartolarizzazioni ex Legge n. 130 del 30 aprile 1999; 2) TUB modifica to dal Decreto legislativo 

30 luglio 2024 , n. 116 e consultazione sulle disposizioni della Banca d’Italia chiusa a settembre; disposizioni della Banca d’Italia da adottare entro 6 mesi dall’entrata in vigore del decreto

Il contesto normativo europeo ed italiano
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▪ Obiettivi di armonizzazione del servicing a livello 

Europeo e aumento dell’efficienza del mercato 

secondario NPL.

▪ Creazione di un regime autorizzativo e di vigilanza 

(e.g. controlli interni, requisiti organizzativi, etc.) per i 

gestori di crediti deteriorati originati da banche e 

ceduti a soggetti non vigilati.

▪ Possibilità per i gestori di essere autorizzati ad 

operare in tutto il territorio europeo.

▪ Obblighi (principalmente informativi) previsti per 

cedenti e acquirenti di crediti.

Entrata in vigore a dicembre 2021 

Necessario recepimento a livello nazionale

Caratteristiche del recepimento in Italia

Normativa in corso di finalizzazione2

Regime transitorio di 6 mesi, dall’entrata in vigore delle disposizioni della Banca d’Italia; 
eventuale istanza da presentare entro 3 mesi dall’entrata in vigore

Illustrativo non esaustivo

Obiettivi e contenuti chiave
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Il mercato NPL italiano è caratterizzato dalla presenza di molteplici  

soggetti che potrebbero essere impattati in modo diverso dalla SMD

I player del mercato NPL e i potenziali impatti
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▪ Gestione 

(in altri paesi europei)

▪ Acquisto

▪ Gestione (mandati 

da soggetti non vigilati)

▪ Vendita

▪ Acquisto

▪ Obbligo di fornire ai potenziali acquirenti le informazioni necessarie alla DD

▪ Informativa semestrale verso Banca d’Italia sui crediti ceduti

▪ Obbligo di informativa al debitore ceduto in capo all’acquirente ente vigilato

▪ Possibilità di utilizzare il meccanismo del passporting, ad oggi non 

previsto, per le attività di gestione di crediti in sofferenza, rispettando 

le condizioni che verranno stabilite dalla Banca d’Italia

▪ Liberalizzazione delle attività di acquisto 

(i.e. eliminato vincolo del patrimonio netto)

▪ Nomina di un gestore terzo autorizzato o un ente terzo vigilato 

che si occupino del servicing e di rispettare i diversi obblighi previsti 

(e.g. informativa al debitore ceduto)

▪ Richiesta autorizzazione / iscrizione all’albo dei gestori e conseguente 

rispetto dei requisiti imposti da BankIt (e.g. organizzativi, segnaletici, etc.)

Banche

Enti 115 TULPS

Enti 106 TUB

In aggiunta a quanto riportato per le banche

Illustrativo non esaustivo

Player Attività su sofferenze Breve descrizione impatti Impatto atteso

Fonte: analisi PwC / Strategy&
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Per sfruttare a pieno le nuove opportunità di business che potrebbero 

generarsi, i player devono valutare le possibili strategie di intervento

I driver per nuove opportunità di business e le possibili strategie di intervento
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▪ Strategie di intervento differenziate a 

seconda di natura di servicer, business

model e degli obiettivi prospettici

▪ Principali soluzioni alternative

da valutare:

o Trasformazione in intermediario 

finanziario

o Iscrizione al nuovo albo dei gestori 

di crediti in sofferenza

o Operazioni M&A o partnership

Focus next slide                                              >

▪ Possibile crescita del mercato

secondario NPL in risposta a:

o Liberalizzazione del mercato

secondario delle sofferenze1 

o Maggiore apertura del mercato

italiano a investitori esteri

non vigilati

Maggiori volumi di sofferenze 

la cui gestione deve essere 

necessariamente affidata a 

un soggetto autorizzato

▪ Possibilità per tutti i soggetti iscritti

all’albo di richiedere l’autorizzazione ad 

operare come servicer a livello europeo 

Diversificazione dell’attività

a livello geografico e 

sfruttamento di economie

di scala, a fronte di maggiore 

concorrenza

▪ Possibili cambiamenti nelle preferenze

dei mandanti in favore di soggetti

iscritti all’albo, dunque con miglior

profilo reputazionale

Miglior posizionamento

di mercato e maggiori 

possibilità di aggiudicarsi 

mandati

Illustrativo non esaustivo

Driver Opportunità Possibili strategie di intervento

Fonte: analisi PwC / Strategy&

Note: 1) Di conseguenza potrebbero nascere società dedicate all’acquisto di sofferenze le quali avrebbero però l’obbligo di affidare il servicing a soggetto iscritto all’albo

Ampliamento

del mercato

secondario

Operatività 

transfrontaliera

Nuove

preferenze
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Ognuna delle strategie di intervento dà origine a vantaggi e

punti di attenzione che devono essere attentamente valutati

I possibili scenari e relativi vantaggi / punti di attenzione 
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▪ Riduzione di effort e costi di adeguamento

alla nuova disciplina

▪ Maggiori opportunità di business, facendo leva su

vantaggi competitivi quali dimensioni nel nuovo player, 

distribuzione geografica e economie di scala

▪ Revisione potenzialmente profonda dell’assetto

organizzativo, oltre che del modello di business e operativo

▪ Governance delle partnership potenzialmente complessa

▪ Elevata flessibilità nelle scelte di business (e.g.

acquisto crediti / erogazione nuova finanza / gestione

di crediti / ristrutturazioni)

▪ Possibilità di operare all’estero su scala europea,

rispettando le condizioni stabilite dalla Banca d’Italia

▪ Processo autorizzativo complesso per nuovi intermediari

▪ In caso di presenza di un ente 106 all’interno del medesimo 

gruppo necessario comunque un processo trasformativo

▪ Applicabilità di requisiti di capitale e di altre disposizioni di 

vigilanza (ex Circolare n. 288)

▪ Processo autorizzativo semplificato vs. ente 106

▪ Nessun requisito di capitale

▪ Possibilità di richiedere autorizzazione ad operare

all’estero su scala europea

▪ Possibile incentivo reputazionale

▪ Limitata operatività ad esempio in termini di:

o Possibilità di acquistare crediti diversi da Sofferenze

o Azioni applicabili al fine di ristrutturare le posizioni

▪ Maggiori requisiti organizzativi e nuovi obblighi informativi 

verso l’Autorità di Vigilanza vs ente 115

Illustrativo non esaustivo

Scenari Principali vantaggi Punti di attenzione

Fonte: analisi PwC / Strategy&

Ampliamento del 

mercato Secondario 

(enti 114.6)

Iscrizione all’albo 

degli intermediari 

finanziari (enti 106)

Operazioni M&A

o partnership con

Soggetti autorizzati

A.

B.

C.

PwC | Il mercato secondario NPE



Come affrontare al meglio

queste novità? 
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▪ Analisi della situazione «as-is»

del soggetto (e.g. natura del servicer, business 

model) e identificazione

delle aree di impatto.

▪ Identificazione delle possibili strategie 

alternative di intervento.

▪ Selezione della strategia ottimale

in funzione di situazione «as-is»

e obiettivi prospettivi. 

PwC può supportarVi lungo tutte le attività di adeguamento e revisione del proprio posizionamento nel mercato

▪ Scelta del modello operativo target (business line, struttura organizzativa, etc.)

▪ Sviluppo di un business plan preliminare per simulare l’operatività

post-trasformazione

▪ Preparazione istanza formale alla Banca d’Italia

A B

▪ Scelta del modello operativo target (business line, struttura organizzativa, etc.)

▪ Identificazione di possibili target

▪ Due Diligence e negoziazione

C

Iscrizione all’albo (114.6 o 106)

Operazioni M&A o partnership

Illustrativo non esaustivo

Selezione dell'opzione strategica Messa a terra dell'opzione selezionata [in funzione dell’opzione scelta]

Fonte: analisi PwC / Strategy&
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Contatti
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