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1. Interesse pubblico e regolazione dell’attivita bancaria: una relazione piin
che mai attuale

A quasi ottant’anni dalla pubblicazione dello scritto di Massimo Severo
Giannini sul regime creditizio (Osservazioni sulla disciplina della funzione crediti-
zia, 1939) ed a cinquanta dall’uscita dell’'ampio studio di Mario Nigro, intitolato
Profili pubblicistici del credito pubblicato nel 1969, in cui ha trovato compimento
una lunga tradizione di studi che la scienza giuspubblicistica, dopo la legge ban-
caria del 1936', aveva dedicato all’esercizio del credito e piti in generale alla disci-
plina dell'intermediazione finanziaria in chiave pubblicistica, il tema che riguar-

" L’Autore ringrazia il Prof. Marcello Clarich per la pazienza e 'attenzione che gli ha dedicato, rimane
inteso che ogni errore o imperfezione ¢ imputabile soltanto all’ Autore medesimo.
! Cfr. R.D. 12 marzo 1936, n. 375
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da i profili pubblicistici del credito, ha ripreso quota tornando di estrema attuali-
ta giuridica, in Europa ed in Italia soprattutto dopo la crisi finanziaria del 2008.

L’edificazione giuridica fondamentale ¢ dovuta a Massimo Severo Gianni-
ni, che aveva fissato due elaborazioni concettuali in materia di profili pubblicisti-
ci del credito: la prima, si reggeva sull’assunto che I'esercizio del credito rivestisse
i caratteri propri del servizio pubblico, la seconda attribuiva al settore del credi-
to il carattere di ordinamento sezionale, derivato da quello generale, ma autono-
mo e produttivi di effetti giuridici interni®. Giannini traeva alcune considerazioni
sistematiche di ordine giuridico, muovendo dall’analisi dell'impianto normativo,
in materia bancaria e creditizia, disegnato prima dalla legge bancaria del ’36, inte-
grato dalla 1. 7 marzo 1938, n. 141, la quale all’art. 2, comma 1, affermava riso-
lutamente che «la raccolta del risparmio fra il pubblico, sotto ogni forma, e I'eser-
cizio del credito, sono funzioni d’interesse pubblico». Queste ultime restituivano
un assetto della disciplina in cui le funzioni creditizie potevano essere esercitate
soltanto dai soggetti ai quali era riconosciuto tale potere, ovvero previa autorizza-
zione o concessione e in cui lo Stato presupponeva la conoscenza dei soggetti che
esercitavano lattivita creditizia, mediante I'istituzione di un apposito albo. Infi-
ne nell’ordinamento creditizio di allora vigeva un regime dominato da ingerenze,
operate sui medesimi soggetti esercitanti I'attivitd bancaria, nelle forme dei con-
trolli, ordini, ispezioni, direttive, disposizioni da parte di organi dello Stato. Que-
sti ultimi tratti hanno identificato, ad avviso di Giannini, a livello empirico, I'e-
sercizio privato di pubbliche attivita?, che connotavano la natura propria dell’at-
tivitd bancaria. Non essendo quest’ultima attivita rientrante tra quelle connesse
strettamente all’esercizio della sovranita statuale era, pertanto, da ascrivere alla
categoria dei pubblici servizi.

Nell’ampio studio condotto da Mario Nigro emergevano almeno tre con-
cetti di servizio pubblico, ovvero i moduli organizzativi di pubblicizzazione, con
riferimento alla qualificazione dell’attivita creditizia, tanto in senso oggettivo, che
costituivano il portato del sistema di controllo istituito dalla legge bancaria del
1936 e dalle leggi sui crediti speciali, quanto sul piano piu tradizionale, quello
soggettivo, attraverso il conferimento della personalita pubblica a soggetti eser-
centi attivita creditizia e I'erogazione del credito attribuita ad organi statali. Infi-

2 Cfr. M.S. Giannini, Osservazioni sulla disciplina della funzione creditizia (1939), in Scritti in ono-
re di Santi Romano, 111, Milano, 2002, 1 ss. Sull’evoluzione della disciplina in materia creditizia si v. tra tut-
ti G. Vignocchi, 7/ servizio del credito nell'ordinamento pubblicistico italiano, Milano, 1974.; P. Vitale, Pubblico
e privato nell ordinamento bancario, Milano, 1977; F. Capriglione, Intervento pubblico e ordinamento del credi-
to, Milano, 1978; Aa.Vv., Il diritto del mercato finanziario alla fine degli anni 80, in R. Costi (a cura di), Mila-
no, 1990; A. Predieri, 7/ nuovo assetto dei mercati finanziari e creditizi nel paradigma della concorrenza comuni-
taria, Milano, 1992.

3 Cfr. G. Zanobini, L esercizio privato delle funzioni e dei servizi pubblici, in V.E. Orlando (a cura di),
Primo trattato completo di diritto amministrativo, 11, 3, Milano, 1920, 411 ss.
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ne, il terzo modulo di pubblicizzazione, evidenziato da Nigro, era quello forma-
le, ovvero riguardante le forme del concreto esercizio del credito, sottoposto a
regole precise circa le condizioni economiche e quelle di operativita nel settore*.
Nigro sottolineava, infatti, che sotto il profilo oggettivo la disciplina dell’attivita
bancaria (e forse anche quella dell’intera attivita creditizia), integrava i requisiti
propri del servizio pubblico. Prescindendo sia dalla natura dei soggetti che eser-
citano tali attivitd, sia dal nesso che intercorreva tra le attivita svolte e gli interes-
si della collettivita, la qualifica di servizio pubblico in senso oggettivo si fondava
unicamente sull'individuazione di talune attivita secondo un determinato tipo di
disciplina, nel riconoscimento della piena coincidenza tra la fattispecie «servizio
pubblico» e I'attivita economica destinata, attraverso programmi, controlli impo-
sti ex lege preordinati al perseguimento di finalita sociali nell’accezione proposta
dall’art. 41 Cost. Appare lecito in ogni caso dubitare circa 'accezione soggettiva
di servizio pubblico, con riferimento all’attivita bancaria e creditizia in generale.
Siffatta accezione trovava, infatti, la propria legittimazione da un lato dalla natu-
ra pubblica dei soggetti esercenti I'attivita medesima e dall’altro dalla destinazio-
ne del servizio alla soddisfazione di interessi individuali. Le perplessita sono giu-
stificate dal fatto che, le finalita della disciplina pubblicistica del settore creditizio
dei programmi e controlli in cui essa si estrinsecava, fossero quelle di soddisfare
interessi individuali. La finalita era tutt’altra, ad avviso di Nigro, perché posta a
tutela della sicurezza e della certezza del risparmio, costituzionalmente protetto
dall’art. 47 Cost.?, nonché principio cardine della costituzione economica®, con
Iintento di attuare la direzione dell’economia e del progresso sociale. L’accezione
di servizio pubblico all’attivita bancaria e creditizia piti in generale era giustifica-
ta, secondo Nigro, soltanto se letta in senso oggettivo, giacché se le si fosse attri-
buita la qualificazione in senso soggettivo si sarebbero avuti al pit soltanto fram-
menti di servizio pubblico.

In conclusione Nigro individuava alcune prospettive di possibile evoluzione
e trasformazione del settore bancario, scorgendo alcuni fattori dirimenti di insta-
bilita, tra cui risaltava quello relativo all’«evolversi dei rapporti internazionali»’.

* M. Nigro, Profili pubblicistici del credito, Milano, 1972, 105 ss., secondo il quale «la qualificazione di
servizio pubblico ¢ giustificata solo se si da alla nozione un senso oggettivo. Se le si da il valore tradizionale, al
pitt si hanno dei frammenti di servizio pubblico».

> Sul punto si v. R. Costi, Tutela del risparmio ¢ Costituzione: storia e attualiti dell'art. 47, in Banca
impresa soc., 2018, 3, 395 ss., per il quale a proposito della nozione di risparmio di cui all’art. 47 Cost. 'orien-
tamento della dottrina prevalente non estende la tutela a tutte le forme di risparmio, bensi limita le ipotesi di
tutela soltanto a quelle in cui il risparmio sia impegnato nell’attivitd di finanziamento di attivitd economiche.

¢ Cfr. F. Merusi, sub art. 47, in G. Branca (a cura di), Commentario della Costituzione, 111, Bologna,
1980, 153.

7 M. Nigro, gp. cit., 120 ss., ad avviso del quale «la cooperazione sempre pil stretta fra le economie e le
politiche monetarie dei vari paesi» avrebbe generato significative conseguenze «per la sostanza della politica del
credito» e «per la stessa organizzazione del credito».
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Sotto quest’ultimo profilo, che ha prevalso decisamente sugli altri, hanno assunto
rilevanza assoluta le istituzioni europee e la loro politica di intervento, che a par-
tire dalla meta degli anni 80, hanno contribuito significativamente a delineare
un nuovo quadro giuridico per I'attivitd bancaria, con la dequotazione del tasso
di pubblicizzazione dell’intero sistema®.

E scomparso cosi, quasi integralmente, lo “Stato banchiere” sul presuppo-
sto del riconoscimento del carattere imprenditoriale privatistico dell’attivita cre-
ditizia e della sua collocazione in un mercato concorrenziale. Si ¢ cosi passati cosi
da un mercato assoggettato all’indirizzo politico di settore da parte dell’autorita
di vigilanza bancaria, e sotto 'influsso determinante del portato giuridico comu-
nitario, prima con I'approvazione nel 1989 della seconda direttiva comunitaria di
coordinamento in materia creditizia’, e poi con I'adozione del d.lgs. 1° settembre
1993, n. 385, Testo Unico bancario, ad un mercato retto dal principio della neu-
tralita. Quest’ultimo ¢ stato inteso come riduzione dello spazio di governo politi-
co in materia creditizia, sempre da considerare in relazione all’assetto organizza-
tivo scelto delle imprese creditizie e la cui disciplina ¢ stata sussunta in un ambi-
to regolato da autorita tecniche'®. Si ¢ imposta cosi I'idea dello “Stato regolato-
re”, che non predetermina i risultati ex posz, ma fissa ex ante i presupposti degli
ambiti dell'iniziativa privata ed esercitava la vigilanza prudenziale. Alla fine degli
anni "90 a livello internazionale (Stati Uniti d’America e Regno Unito) ¢ entrato
in crisi anche il modello dello “Stato regolatore” facendo spazio sempre di pit a
modelli di se/f-regulation, improntati ad un tasso di pubblicizzazione decisamen-
te basso delle attivita creditizie e pil in generale finanziarie. Tuttavia, lo sviluppo
delle forme di autocontrollo degli intermediari, ovvero di autoregolamentazione
dei mercati, hanno subito una battuta di arresto repentina proprio in conseguenza
dello scoppio della crisi finanziaria dei mercati nel 2007 negli Stati Uniti d’Ame-
rica. Quest’ultima ha fatto emergere 'assoluta incapacita del sistema finanziario
di autoregolarsi risultando insufficiente una policy incentrata solo sulla disclosure,
fondata sulla fiducia nella autodisciplina del mercato, sottoposta peraltro a seve-

amm., 2009, 430.

9 Cfr. Direttiva 89/646/CEE del Consiglio, del 15 dicembre 1989 concernente il coordinamento del-
le disposizioni legislative, regolamentari e amministrative riguardanti 'accesso all’attivita degli enti creditizi e
il suo esercizio e recante modifica della Direttiva 77/780/CEE, emanata dal Consiglio, del 12 dicembre 1977
c.d. Prima direttiva. A sua volta la predetta direttiva era stata preceduta dal primo provvedimento in materia di
mercato unico bancario, la Direttiva 73/183/CEE del Consiglio, del 28 giugno 1973, sulla soppressione del-
le restrizioni alla liberta di stabilimento e alla libera prestazione dei servizi nel campo delle attivita non salariate
delle banche e di altri istituti finanziari.

1 Sull’evoluzione dall’indirizzo politico del mercato bancario alla regolazione neutrale si v. D. Siclari,
La regolazione bancaria e dei mercati finanziari: dalla “neutralizzazione” dell indirizzo politico sul mercato all’uni-
ficazione europea, in Riv. it. dir. pubbl. com., 2016, 189 ss.
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re critiche!'. Si sono cosi aperte le porte ad un processo di ri-regolazione piutto-
sto rigido contestuale all'implementazione dei modelli e dei poteri di vigilanza'.

La crisi finanziaria degli Stati Uniti d’America, iniziata alla fine del 2007 ¢
diffusasi rapidamente anche in Europa, ha posto il tema con forza della necessi-
ta dell’intervento pubblico, ai fini di approntare misure di salvataggio e di soste-
gno al sistema bancario e finanziario in senso lato. Negli Stati Uniti d’America ¢
stato adottato a livello legislativo I Emergency Economic Stabilization Act of 2008
per la stabilizzazione economica, attivando politiche di salvataggio, e mettendo
a carico del bilancio federale pubblico perdite private, statalizzando beni e titoli
ed infine nazionalizzando istituti di credito. A seguito della crisi del 2008 il tasso
di pubblicizzazione del sistema ¢ tornato a crescere, sul presupposto che lo Stato
potesse ergersi a soggetto salvatore'® e successivamente a facilitatore'* del sistema
economico-finanziario . L’aumento del tasso di pubblicizzazione, che si ¢ tradot-
to anche nell’ipertrofia regolativa, ¢ dovuto a due fattori: il primo ¢ sicuramen-
te rappresentato dall’emergenza della crisi o da altre situazioni extra ordinem ed il
secondo dalla sfiducia comune nella legge e nelle fonti tradizionali del diritto .
I tratti cosi emergenziali ed eccezionali della crisi economico-finanziaria, se non
hanno mutato ontologicamente la struttura dell'impresa bancaria, hanno pero
fatto emergere la preminenza degli interessi pubblici, rispetto a quelli ordinari
dell’attivitad economica, facendo perno sul fallimento del mercato.

Se 'interesse pubblico ¢ diventato la ragione fondante dell’intervento dei
pubblici poteri per regolare in modo massiccio in chiave pubblicistica I'attivita
bancaria, cio di per sé non rivela di per se stesso la qualificazione dell’attivita ban-
caria in chiave di servizio pubblico o di servizio d’interesse generale'”. Come ha
ricordato un’autorevole voce della dottrina spagnola, il dibattito circa la qualifica-

" Una critica decisa al modello di se/f-regulation ¢ stata mossa da parte di Guido Rossi, che gia prima
della crisi del 2007 (Prefazione a . Stella, L'enforcement nei mercati finanziari, Milano, 2008, IX) osservava
come «la pili recente moda travolgente indica nell’autoregolamentazione il miglior medicamento; mentre I'altro
¢ quello dell’enforcement, cioe dell’applicazione effettiva delle norme poste a tutela degli investitori e degli azio-
nisti di minoranza e, in definitiva, dell’efficienza dei mercati finanziari. La molteplicita delle norme [...] non
produce alcun effetto se esse non vengono poi applicate, cio¢ se difetta I'enforcemens.

12 Sul punto si v. tra gli altri D. Siclari, Crisi dei mercati finanziari, vigilanza, regolamentazione, in Riv.
trim. dir. pubbl. 2009, 45 ss; F. Capriglione, Crisi a confronto (1929 ¢ 2009). 1l caso italiano, Padova, 2009, 119;
E. Merusi, Variazioni su crisi economica e regolazione, in Dir. econ., 2010, 623 ss.; F. Vella, Realta e prospettive del
mercato unico dei servizi finanziari dopo la crisi, in 1d. (a cura di), Banche e mercati finanziari, Torino, 2009, 1 ss.

'3 1l riferimento ¢ a G. Napolitano, 1/ nuovo Stato salvatore: strumenti di intervento e assetti istituzionali,
in Giorn. dir. amm., 2008, 1083 ss.

' 1l riferimento ¢ a G. Sciascia, I profili pubblicistici del credito tra dimensione nazionale e innovazioni
sovranazionali, in Riv. trim. dir. pubbl., 2017, 413 ss.

1> Come osservato da D. Siniscalco, Governi alle porte. Crisi del debito e fondi sovrani, in Mercato conc.
reg, 2008, 75; Aa.Vv., in G. Napolitano (a cura di), Uscire dalla crisi. Politiche pubbliche e trasformazioni istitu-
zionali, Bologna, 2012.

' M. Dugato, L attivita: bancaria e il servizio pubblico, in Banca impresa soc., 2018, 3 ss.

\7" Ibidem, 10.
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zione dell’attivitd bancaria tanto in Spagna quanto in altri Paesi europei ha assun-
to, inevitabilmente, i contorni e la sostanza di tipo extra giuridico, implicando
considerazioni di ordine strettamente politico e dunque discrezionale'®.

Le ragioni di una rinnovata attualita dei profili pubblicistici del credito, a
distanza di cinquant’anni dall’opera di Mario Nigro, risiedono essenzialmente
nella inscindibile relazione che Iattivita bancaria ha stabilito in maniera crescen-
te con l'interesse pubblico.

Le legislazioni adottate dagli Stati nazionali per rispondere alla crisi, hanno
riservato all’intervento pubblico nell’economia e segnatamente nel sistema banca-
rio un posto di assoluta preminenza, delineando almeno quattro moduli di pub-
blicizzazione: a) finanziaria (aumentando la liquidita a disposizione dei soggetti
creditizi e intermediari finanziari e garantendo I'esposizione debitoria); b) pro-
prietaria (acquistando azioni o sottoscrivendo aumenti di capitali da parte dello
Stato o di soggetti pubblici, non mutando, tuttavia, la natura privatistica-com-
merciale dell’ente bancario o finanziario ma soltanto sostituendo I'identita dell’a-
zionista); ¢) funzionale (utilizzando il finanziamento pubblico per la sottoscrizio-
ne di obbligazioni e titoli speciali al fine di accrescere il capitale dell’ente bancario
o finanziario; d) regolamentare (con lo scopo di rafforzare la vigilanza pubblica
sul settore bancario e finanziario estendendone 'ambito di intervento) '’.

I primi tre sono di natura precaria, temporanea e rivestono il caratte-
re dell’eccezionalita. I quarto modulo di pubblicizzazione, attuato mediante la
via regolatoria, tende a modificare 'assetto strutturale della vigilanza sui mer-
cati finanziari piti in generale, al fine di prevenire altre crisi di natura sistemica,
attraverso I'implementazione degli strumenti giuridici a protezione della stabili-
ta finanziaria® dei risparmiatori perlopill, attraverso, forme di programmazione
amministrativa ex ante delle dimensioni e degli assetti del settore creditizio.

Ponendo I'attenzione circa il rapporto tra soggetto vigilante e soggetti vigi-
lati, ¢ interessante osservare alcune evoluzioni, che permettono di cogliere come
il mutamento dell’approccio di regolazione post crisi 2008, abbia determinato un
cambiamento della natura giuridica delle obbligazioni bancarie e dall’altro un’inde-
bita e pervasiva estensione dei poteri regolatori (che non hanno limitato la propria
azione al patrimonio bancario). Lo stesso mutamento dell’approccio di regolazione
ha inciso parimenti autoritativamente anche sui diritti di soggetti terzi, rispetto al

'8 J. Ponce Solé, Bancos privados y servicios de interés general. La directiva 2014/92UE del Parlamento
europeo y del Consejo, de 23 de julio del 2014, y el acceso a cuentas de pago bisica, in ].M. Bnaos Leon (a cura di),
Memorial para la reforma del Estado, 111, Madrid, 2016, 2385 ss.

1 Siv. G. Napolitano, L intervento dello Stato nel sistema bancario e i nuovi profili pubblicistici, cit., 429 ss.

% Sulla stabilita finanziaria quale obiettivo che informa lattivita legislativa a livello europeo si v. tra gli
altri R. D’Ambrosio, La stabiliti finanziaria tra gli obiettivi della legislazione dell’unione sui mercati finanziari,
SEVIF ¢ Unione bancaria, in Riv. it. dir. pubbl. com., 2017, 1469 ss.
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rapporto tra vigilanti e vigilati, come testimonia la partecipazione degli obbligazio-
nisti a seguito dell’esercizio di nuovi poteri di vigilanza. L’assimilazione delle obbli-
gazioni bancarie alle azioni delle stesse societa emittenti il prestito, sotto 'aspetto
della struttura giuridica della remunerazione dell’investimento, che appare deter-
minata dall’esigenza di perseguire I'interesse pubblico alla stabilitd patrimoniale
dell’assetto degli intermediari e del sistema complessivamente inteso, rivela come
Iinteresse pubblico alla stabilita divenga preminente rispetto anche alla fisiologica e
ordinaria esplicitazione dell’autonomia privata nel settore bancario®..

L’espansione della funzione di regolazione bancaria, che ha aperto le porte
alla vigilanza, al controllo ed infine all’esercizio del potere sanzionatorio, costitui-
sce il paradigma forse pili significativo del fenomeno descritto e parimenti la cau-
sa principale della diffusione dell’azione dei pubblici poteri, che, sul presuppo-
sto della tutela dell’interesse pubblico, ingeriscono direttamente nel sistema eco-
nomico-finanziario. Quest’ultimo interesse ¢ identificato nella solidita e stabili-
ta complessiva del sistema finanziario, o piti dettagliatamente nell’adeguato svol-
gersi della funzione sociale propria dell’attivita bancaria, che richiede I'interven-
to correttivo dei pubblici poteri, atteso il fallimento del mercato, di per sé non in
grado di soddisfare i predetti interessi pubblici in via autonoma e soprattutto in
maniera adeguata®.

La dimensione della regolazione pubblicistica nell'intermediazione finanzia-
ria ¢ articolata, nel contesto attuale, su tre livelli: il primo ha carattere globale e si
rivela da un lato nella produzione pervasive di linee guida, principi, documenti di
policy e atti d’indirizzo e di standardizzazione perlopiti adottati da amministrazioni
globali, nefwork transnazionali e dall’altro nelle forme di assistenza finanziaria agli
Stati che travalicano la dimensione nazionale; il secondo ricomprende un ambito
pitt circoscritto individuabile in un’area sovranazionale, ovvero nel mercato unico
dell'Unione Europea (UE) in cui si assiste all'introduzione di meccanismi specifici,
funzionali al conseguimento di obiettivi perlopit legati alla stabilita del quadro eco-
nomico-finanziario; il terzo livello individua un ambito nazionale in cui i moduli di
pubblicizzazione sono molteplici, in parte frutto di processi endogeni, ma in larga
parte precipitato di vincoli esogeni, che hanno favorito la trasformazione delle fun-
zioni e delle finalita delle istituzioni sia ministeriali sia di controllo®.

La trattazione che seguird avra ad oggetto I'analisi dei profili pubblicistici
del credito sotto il profilo degli stili di regolazione e pit in generale delle politi-
che pubbliche attivate, sia a livello sovranazionale, con la vigilanza prudenziale e
la procedura di risoluzione delle crisi bancarie, sia a livello nazionale con I'esem-

2 Cfr. D. Siclari, Gli intermediari finanziari tra regole di mercato e interesse pubblico, Napoli, 2011, 165 ss.
2 M. Dugato, 0p. cit., 4 ss.
» G. Sciascia, op. cit., 417.
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plificazione di alcune esperienze nazionali, che hanno richiesto I'intervento stata-
le, modulato attraverso diverse forme e differenti paradigmi e presupposti.

2. I profili pubblicistici del credito nello spazio europeo: ’'Unione Bancaria e
la sua permanente incompiutezza

E possibile osservare che tra le prospettive future di sviluppo capaci d’inci-
dere sui profili pubblicistici del credito, risulti tanto emblematica quanto profeti-
ca, proprio quella che Nigro all’epoca definiva connessa all’«evolversi dei rappor-
ti internazionali», ovvero il peso preponderante e il ruolo dirimente che in modo
crescente dagli anni ’80 in avanti, hanno assunto le istituzioni europee. Detto
ruolo dirimente si ¢ rivelato attraverso un processo di conformazione delle dina-
miche economico-finanziario domestiche associato ad un approccio alla rego-
lazione omnicomprensiva, che ha dato luogo a moduli di pubblicizzazione sia
finanziaria sia proprietaria. E utile ricordare che il processo di integrazione euro-
pea, proprio in ambito economico-finanziario, di cui 'Unione bancaria rappre-
senta uno dei punto di sintesi maggiormente avanzati (dopo 'Unione moneta-
ria) ed un modello di integrazione amministrativa del tutto inedito, non proce-
de per composizione bensi per accentramento®. Dopo I'adozione della moneta
unica, nel giugno 2012 di fronte alla crisi finanziaria e dei debiti sovrani dell’eu-
rozona®® che ha messo a rischio la tenuta dell’'Unione monetaria, si ¢ radicata la
percezione che, senza strumenti adeguati a gestire la crisi ed a condividere i rischi
a livello finanziario, poteva essere messa in discussione la stessa sopravvivenza
dell'Unione monetaria.

La crisi della Grecia del 2010 ha acceso il faro sui difetti che 'Unione mone-
taria aveva in sé ed ha puntato i riflectori sui debiti pubblici degli Stati, come I'I-
talia (che detiene il debito sovrano pil significativo nell’eurozona), ma anche sul
debito accumulato dal settore privato. Dinnanzi alla crisi finanziaria e dunque
all’evaporazione della liquidita e del credito, che hanno investito I'attivitd ban-
caria, gli Stati nazionali hanno deliberato interventi di sostegno statale alle cri-
si, ricorrendo all'indebitamento e aggravando cosi il proprio debito pubblico. Si
¢ innescato un circolo vizioso che, all’aumento della crisi bancaria, ha registrato
una spirale perversa che ha determinato 'aumento inconsulto del debito sovrano

2 Sull'Unione bancaria, quale inedito modello di composizione amministrativa si v. tra tutti M. Mac-
chia, Integrazione amministrativa e unione bancaria, Torino, 2018.

» L. Torchia, La nuova governance economica dell’'Unione europea e I'Unione bancaria, in M. Chiti, V.
Santoro (a cura di), L Unione bancaria europea, Pisa, 2016, 55.

2 Sulla crisi dei debiti sovrani si v. M. Ruftert, 7he European debr crisis and Europea Union Law, in Com-
mon Market Law review, 2011, 48, 1785 ss.
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degli Stati aderenti alla moneta unica”. Nei Paesi piti esposti, la crisi bancaria ha
generato crisi del debito sovrano. Oltre alla Grecia anche altri Paesi, quali Irlan-
da, Spagna, Portogallo e Cipro hanno beneficiato del programma di assistenza
finanziaria predisposto dal Meccanismo Europeo di Stabilita (European Stability
Mechanism - ESM)*. Quest’ultimo si configura come un’organizzazione istituita
nel 2012 sulla base di un Trattato intergovernativo per fornire assistenza finan-
ziaria ai Paesi aderenti alla moneta unica nel caso in cui fosse indispensabile ai fini
della salvaguardia della stabilita finanziaria dell’area valutaria globalmente intesa
e dei suoi Stati membri. Alla fine del 2011 I'incidenza degli interventi sul debi-
to pubblico ammontava al 48% del PIL in Irlanda, all'11% in Germania, al 7%
nei Paesi Bassi ed in Belgio, mentre in Italia era pari ad appena lo 0,2%. Tra la
fine del 2012 e I'inizio del 2013, in Spagna ai fini della ricapitalizzazione del siste-
ma bancario, in conseguenza della crisi, occorsa per via dello scoppio della bolla
immobiliare, che per oltre dieci anni aveva sostenuto la crescita del Paese, ¢ stato
costituito il Fondo de reestructuracion ordenada bancaria (FROB)? una societa di
gestione degli attivi deteriorati, ascritti in larga parte al settore dell’edilizia. L’isti-
tuzione di quest’ultimo strumento giuridico, con I'obiettivo di sanare il sistema
bancario spagnolo, ha rappresentato la base dell’accordo raggiunto con la Com-
missione Europea, la quale ha posto listituzione del FROB quale conditio sine
qua non, al fine di autorizzare I'erogazione degli aiuti europei pari a cento miliar-
di di euro a favore del governo iberico. Alla fine del 2012 ¢ stata creata una societa
di capitali la Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la Reestructuracion Ban-
caria S.A. (SAREB)?, in sostanza una c.d. bad bank, per cooperare nello svilup-
po dei processi di ristrutturazione o risoluzione delle entita creditizie ed al fine di
tutelare 'economia spagnola e i risparmiatori. La societa ¢ stata dotata di risor-

¥ Cfr. Banca d'Ttalia, Che cosa cambia nella gestione delle crisi bancarie, in www.bancaditalia.it, 2015
secondo cui «I dati Eurostat indicano che, alla fine del 2013, gli aiuti ai sistemi finanziari nazionali avevano
accresciuto il debito pubblico di quasi 250 miliardi di euro in Germania, quasi 60 in Spagna, 50 in Irlanda e
nei Paesi Bassi, poco pitt di 40 in Grecia, sui 19 in Belgio e Austria e quasi 18 in Portogallo. In Italia il sostegno
pubblico ¢ stato di circa 4 miliardi, tutti ormai restituiti».

# Si v. G. Napolitano, 1/ Meccanismo europeo di stabiliti e la nuova frontiera costituzionale dell’ Unione,
in Giorn. dir. amm., 2012, 461 ss.

# 11 FROB, istituito a mezzo del Real Decreto-Ley 9/2009, de 26 de junio, & un ente di diritto pubbli-
co che ha il compito di gestire la ristrutturazione e la risoluzione degli istituti creditizi spagnoli in difficolta. Per
un’approfondita analisi sulla natura giuridica del FROB, dei suoi poteri e funzioni si v. R. Fernandez, E/ Fondo
de Reestructuracion Ordenata Bancaria: naturaleza, estructura y regimen juridico, in J.C. Tlejedor Bielsa, I. Fer-
nandez Torres (a cura di), La reforma bancaria en la Union Europea y Espasia, Pamplona, 2014, 28 ss.; J. San-
chez-Calero, El Fondo de Reestructuracion Ordenata Bancaria: competencias mercantiles, in J. C. Tlejedor Biel-
sa, I. Fernandez Torres (a cura di), La reforma bancaria en la Union Europea y Esparia, Pamplona, 2014, 46 ss.

30 Cfr. Real Decreto 1559/2012 de 15 de noviembre. Per non violare le disposizioni Eurostat, che disci-
plinano la possibilita di escludere dal bilancio dello Stato il debito emesso dalla Societa di Gestione degli Activi,
la disciplina speciale approntata ha vietato ai soggetti pubblici di detenere una partecipazione all’interno di
SAREB superiore al 50% del capitale e pertanto la partecipazione pubblica nella societd, interamente detenuta
dal FROB, ¢ limitata al 45%, mentre il 55% ¢ ripartito tra ventuno societd private.
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se proprie per 4,8 miliardi di euro, mentre 'ammontare necessario per acquisi-
re la restante parte degli attivi ¢ stato raccolto tramite 'emissione di debito senior
garantito a livello statale. La particolarita della c.d. bad bank spagnola risiede nel-
la sua obbligatorieta ovvero rispetto ad altre tipologie, il legislatore spagnolo ha
inteso disciplinare tanto quali dovessero essere le entita trasferenti, quanto le cate-
gorie di attivi oggetto di trasferimento?’.

Nello spazio europeo davanti all’emergenza citata si ¢ assistito alla prolife-
razione di iniziative di salvataggio di istituti bancari da parte degli Stati naziona-
li, che hanno accentuato marcatamente i profili pubblicistici degli assetti creditizi
nazionali, con conseguenze incisive anche sugli assetti istituzionali e amministra-
tivi statali*>. La Banca Centrale Europea (European Central Bank, BCE) nel 2012
ha iniziato ad operare per la stabilita finanziaria nell’eurozona, assumendo la fun-
zione di prestatore di ultima istanza, vietata dal TFUE, ma poi avvallato dalla
Corte di Giustizia del’'UE?, storicamente afhidato alle banche centrali naziona-
li, inoltrandosi nell’attuazione di politiche di condizionabilita e predisponendo
quindi operazioni di Qutright Monetary Transaction (OMT)*, ovvero di Quanti-
tative Easing (QE)* dal 2015, che si sono concretizzate in politiche praticate sul
collaterale sui titoli di Stato con programmi di assistenza finanziaria. Sono sta-
te varate alcune risposte: nel 2010 ¢ stato istituito il c.d. fondo salva stati (Euro-
pean Financial Stability Facility - EFSF) costituito a mezzo di una societa di diritto
lussemburghese, autorizzata ad intervenire come prestatore per i Paesi in difficolta
finanziaria operando sui mercati primari e secondari del debito. Nel 2012 'EFSF
¢ stato sostituito dal Meccanismo europeo di stabilizzazione finanziaria (Europe-
an Financial Stabilisation Mechanism - EFSM), dal 2013 assorbito nellESM, la
cui compatibilitd con il Trattato ¢ stata confermata anche da un’intensa attivi-

3! Per un’analisi piti approfondita si v. M. Lungarella, La gestione dei crediti in sofferenza in quattro Paesi
europei, in Analisi giur. econ., 2016, 631 ss.

32 Sulle conseguenze prodotte dalla crisi dal punto di vista della modifica degli assetti istituzionali e
amministrativi si v. G. Vesperini, La crisi ¢ le nuove amministrazioni, in Riv. trim. dir. pubbl., 2016, 695 ss.; G.
Napolitano, La crisi del debito sovrano e il rafforzamento della governance economica europea, in 1d. (a cura di),
Uscire dalla crisi. Politiche pubbliche e trasformazioni istituzionali, Bologna, 2012.

3 Lattivitd di prestatore di ultima istanza, sarebbe vietata dagli artt. 123 ¢ 125 TFUE, intendendosi
riferiti all’acquisto diretto al momento dell’emissione tramite un’asta, perché la BCE a livello statutario ¢ auto-
rizzata soltanto a ad operare immettendo o ritirando liquiditd dal sistema bancario, acquistando o vendendo
titoli contro moneta. Tuttavia la CGUE, Grande Sezione, 16 giugno 2015, causa c-62/2014, Peter Ganweiler e
a. vs Deutscher Bundestag, ha legittimato 'operato della BCE asserendo la compatibilita del programma di acqui-
sto dei titoli di Stato sui mercati secondari con il diritto dell’'UE.

3 L’OMT consiste in un sistema di operazioni, mai stato utilizzato per la verita, tendenti all’acquisto
illimitato di titoli di Stato sul mercato secondario emessi da Paesi che avevano aderito ad un programma di assi-
stenza finanziaria con 'EFSF o TESM.

% 11 QE consiste nell’acquisto di titoli pubblici e privati con un programma di riduzione dei rischi, in
cui le banche centrali nazionali acquistano i debiti pubblici nazionali, lasciandone una quota alla BCE con una
percentuale stabilita di garanzia condivisa per le perdite.
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ta giurisprudenziale della Corte di giustizia dell’'Unione europea®. Quest’ultimo,
ha garantito un sistema di finanziamento permanente agli Stati in difficolta ed
ha introdotto un sistema di vincoli e controlli rafforzati sulle politiche di bilan-
cio degli Stati membri (Six Pack, Two Pack e Fiscal Compact). Accanto allESM
Ialtro strumento che 'UE ha individuato, quale risposta efficace alla crisi, ¢ stata
I'Unione bancaria. L’escalation di tali misure aveva quale obiettivo I'interruzione
del circolo vizioso tra crisi bancaria e crisi del debito sovrano nonché I'inversione
dell’autentico tracollo dell’integrazione bancaria e finanziaria, in atto nel merca-
to interno (gia in corso al momento dello stadio iniziale della crisi del 2008 con
il fallimento negli Stati Uniti d’America della Lehman Brothers). L'Unione ban-
caria ¢ sorta pertanto con le dichiarate finalita di: a) accrescere la solidita del set-
tore bancario e la sua capacita di prevenire e fronteggiare eventuali crisi future; b)
adottare criteri omogenei in materia di vigilanza, risanamento e risoluzione delle
banche; c) evitare il salvataggio delle banche in difficolta con oneri a carico del-
le finanze pubbliche (c.d. bail out); d) rafforzare la stabilita finanziaria nell'UE.
L’intervento ad opera dei pubblici poteri si ¢ caratterizzato per una vera e
propria escalation, ovvero un crescendo di misure culminate nell’adozione di for-
me stabili di regolazione, rispondenti al modello paradigmatico della pubblicizza-
zione regolamentare”. L’Unione bancaria si ¢ posta come risposta obbligata a tali
esigenze, restando tuttavia una costruzione ancora incompiuta, per la mancanza
di meccanismi di condivisione dei rischi finanziari, rappresentato dall’operativi-
ta di un sistema comune di assicurazione dei depositi (European Deposit Insuran-
ce System, EDIS)?. 1 tre pilastri che compongono 'assetto dell’'Unione bancaria
sono: il Meccanismo di vigilanza unico (Single Supervisory Mechanism, SSM), il
Meccanismo di risoluzione unico (Single Resolution Mechanism, SRM), infine il
citato sistema unico di garanzia dei depositi, non ancora operativo®. Il negozia-

3¢ Siv. sul punto B. Raganelli, Lz vigilanza finanziaria europea al vaglio delle Corti, in Analisi giur. econ.,

2018, 369 ss., secondo la quale I'istituzione del’ESM, ¢ stata resa possibile da un’apposita modifica dell’art. 136
TFUE, sulla cui validita ha avuto modo di pronunciarsi anche la CGUE, 27 novembre 2012, causa ¢-370/2012
Thomas Pringle c. Governement of Ireland e a. La Corte di giustizia dell’'UE ha, infatti, accertato la validita della
decisione 2011/199/UE e ha ritenuto che le disposizioni del TUE e del TFUE nonché il principio generale di
tutela giurisdizionale effettiva non ostano alla conclusione e alla ratifica del Trattato sul’ESM, riconoscendo I'e-
sistenza di una competenza in capo agli Stati membri a concludere un Trattato al di fuori dell'Unione europea.

7 G. Sciascia, 0p. cit., 426.

% Sul punto cfr. Parlamento europeo, Relazione sull’Unione bancaria - relazione annuale 2018
(2018/2100(IN1)), 3 dicembre 2018, A8-0419/2018, in www.europarl.enropa.eu che «sottolinea I'importanza
dell'impegno a favore del processo di completamento dell'Unione bancaria e la necessita di garantire apertura e
parita di trattamento a tutti gli Stati membri che vi partecipano; ricorda che ¢ necessario proseguire con il com-
pletamento dell’Unione bancaria, che comprende un sistema europeo di assicurazione dei depositi e un soste-
gno fiscale per il Fondo di risoluzione unico, nonché con I'adozione di misure volte a ridurre i rischi, il che con-
tribuird ad accrescere ulteriormente la stabilita finanziaria e le prospettive di crescita».

% Sul sistema comune di garanzia dei depositi si v. tra gli altri S. Maccarone, [ sistemi di garanzia dei
depositi nel contesto regolamentare europeo, in M. Chidi, V. Santoro (a cura di), L'Unione bancaria europea, Pisa,
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to sulla proposta di regolamento formulata dalla Commissione®, introdurrebbe
un sistema comune di assicurazione dei depositi, per ridurre la vulnerabilita dei
depositi bancari, rispetto a shock locali di grande portata e per attenuare il legame
tra fiducia nelle banche e quella nei loro emittenti sovrani nazionali. Lo schema
di assicurazione dei depositi, caratterizzato da un negoziato lungo e complesso®,
tuttora in corso, dovrebbe permettere il rimborso i piccoli depositanti di banche
soggette a procedure di liquidazione attraverso 'esborso di denaro proveniente
dal resto del sistema bancario e non direttamente dai contribuenti.

Gli sviluppi della crisi del 2008, hanno riproposto, anche negli strumenti
efficacemente adottati a livello europeo per farvi fronte, prima fra tutte 'Unio-
ne bancaria, alcuni paradossi e alcune antinomie apparentemente non risolvibili,
quali la complessita del rapporto tra politica e autorita indipendenti: da un lato
si ¢ registrato, infatti, come si dira pil oltre affrontando i profili del SRM (infra
par. 3), un alto tasso di discrezionalita politica, in cui la Commissione ha assun-
to un primato decisivo, nell’'ambito delle scelte che implicano la risoluzione delle
crisi bancarie, e dall’altro si ¢ assistito ad un rafforzamento della regolazione spet-
tante alle autoritd amministrative indipendenti, come testimonia 'istituzione nel
2010 delle agenzie, tra le quali la piu significativa in relazione al settore banca-
rio ¢ 'Autorita Bancaria Europea (European Banking Authority, EBA) ed il con-
ferimento di rilevanti poteri di vigilanza prudenziale alla BCE*. Nel rapporto tra
tecnica (che rappresenta I'elemento prevalente nell’assetto attuale della governan-
ce dell’'Unione bancaria) e politica (ovvero Commissione, Consiglio e Stati mem-

2016, 573 ss.

4 Cfr. Commissione Europea, Proposta di Regolamento del Parlamento europeo e del Consiglio che
modifica il Regolamento (UE) n. 806/2014 al fine di istituire un sistema europeo di assicurazione dei deposi-
ti, COM/2015/0586 final - 2015/0270 (COD), 24 novembre 2015, in www.eur-lex.europa.eu. La proposta di
regolamento propone listituzione di un sistema comune di assicurazione dei depositi bancari (European depo-
sit insurance system, EDIS), come terzo pilastro dell’Unione bancaria, in tre fasi successive: un sistema di rias-
sicurazione per gli SGD nazionali partecipanti, per un primo periodo di tre anni, un sistema di coassicurazio-
ne per i fondi nazionali ed i fondi di tutela (Deposit Guarantee Schemes, DGS) ovvero i Sistemi di Garanzia dei
Depositi (SGD) partecipanti, per un secondo periodo di quattro anni, e a regime un sistema di assicurazione
completa per i SGD nazionali. Un SGD nazionale pud beneficiare del’EDIS solo se i suoi fondi sono costituiti
secondo un preciso iter di finanziamento e se rispetta comunque le disposizioni fondamentali previste dal diritto
dell’'Unione. Il SRB, che sara ampliato per amministrare 'EDIS, dovra monitorare gli SGD nazionali e libera-
re i fondi solo dopo aver verificato il rispetto di condizioni chiaramente stabilite. L'introduzione del’EDIS sara
accompagnata da misure ambiziose per ridurre parallelamente i rischi nel settore bancario degli Stati membri.

41l negoziato sulla proposta di regolamento relativa al'EDIS, appare oltremodo complesso e complica-
to. Infatti, alcuni Paesi membri tra i quali la Germania, Finlandia e Austria, hanno richiesto che I'approvazione
del sistema comune di assicurazione dei depositi, sia subordinata alla previa approvazione di misure di riduzione
del rischio, come I'armonizzazione di altre importanti normative nazionali, quali le leggi fallimentari, la discipli-
na delle garanzie, alcuni aspetti relativi al trattamento fiscale e, soprattutto, all'introduzione di requisiti pruden-
ziali sui titoli di Stato detenuti dalle banche. In merito alla proposta di regolamento sul’EDIS, al Vertice euro
del 14 dicembre 2018 ¢ stata annunciata istituzione di un gruppo di lavoro ad alto livello.

2 M. Clarich, La riflessione scientifica attuale sulla regolazione dei mercati e la prospettiva delle «spinte gen-
tili», in Dir. proc. amm., 2015, 419.
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bri che hanno inteso dare una riposta alla crisi economica e finanziaria) risiede
la chiave di volta per 'avanzamento nell’integrazione ancora pitt compiuta o per
Iarretramento del progetto europeo. Il problema dell’equilibrio e della razionalita
del rapporto, non deriva da compiti svolti da organi tecnici che, invece, dovreb-
bero essere appannaggio di soggetti politici, bensi discende da decisioni ad ogget-
tivo contenuto tecnico. Tali decisioni sono rimesse alla discrezionalita di organi
politici che deliberano a maggioranza®, come avviene per la Commissione e per il
Consiglio, i quali giocano un ruolo centrale nel decretare la risoluzione delle cri-
si bancarie. Un’attenta dottrina ha segnalato che, nel difhicile e complesso equi-
librio tra tecnica e politica nell'impianto istituzionale dell’'Unione bancaria, le
problematiche principali si spostano essenzialmente nell’ambito della legittima-
zione. Proprio sotto quest’ultimo profilo emergono due interrogativi: da un lato
quello che attiene al livello della tecnificazione delle regole, dell’organizzazione
dei poteri e dall’altro quello inerente all’aspetto della democraticita®, in ordine
alle decisioni assunte nell’ambito delle politiche di stabilita finanziaria®. E, tut-
tavia, opportuno segnalare, come ha fatto attenta dottrina“, che le procedure di
parlamentarizzazione sull’esercizio della funzione amministrativa nell’'ambito del-
la vigilanza e della risoluzione sono stati valorizzati dal legislatore europeo anche
mediante la stipulazione di accordi interistituzionali?’. Questi ultimi sono stati
finalizzati a corroborare gli obblighi di rendicontazione sull’attivita delle autorita
dell’'Unione bancaria, con I'obiettivo di legittimare il processo democratico-rap-
presentativo con riferimento a funzioni amministrative in cui risulta prevalente
il profilo tecnico.

L’Unione bancaria, che rappresenta pertanto un intricato e complesso siste-
ma a cerchi concentrici e asimmetrici, pare aprire la strada ad un modello istitu-

% L. Torchia, op. cit., 62.

“ 1l profilo di democraticita, in ordine alle scelte compiute a livello di politiche di bilancio a livello euro-
peo, ¢ segnato da alcune criticitd ravvisabili innanzitutto nei meccanismi decisionali, che si attivano nel proce-
dimento di sorveglianza sui bilanci degli Stati, nei quali rileva la logica intergovernativa, con un ruolo del tutto
marginale degli organi politici rappresentativi democraticamente eletti. Quest'ultimo aspetto risulta emblema-
tico se si pone attenzione al ricorso a strumenti giuridici di diritto internazionale (es. Patto Europlus, Meccani-
smo Europeo di Stabilith ed al c.d. Fiscal Compact) che si fondano sul rilievo dell’autonomia decisionale dei sin-
goli Stati membri. Questi ultimi, infatti, pur avvalendosi delle istituzioni proprie del'UE quali il Consiglio, la
Commissione e Banca centrale europea, neutralizzano o comunque rendono marginale il ruolo del Parlamento
europeo. Sul c.d. deficit democratico si v. tra gli altri F. Donati, Crisi dell'euro, governance economica e democra-
zia dell’ Unione europea, in Rivista AIC, 2013, 2, 1 ss.

M. Macchia, Integrazione amministrativa e unione bancaria, cit., 281.

4 Ibidem, 270-271.

47 Si fa riferimento all’ Interinstitutional Agreement between the European Parliament and the European
Central Bank on the practical modalities of the exercise of democratic accountability and oversight over the exercise
of ‘the tasks conferred on the ECB within the framework of the Single Supervisory Mechanism (2013/694/EU), in
www.eur-lex.europa.eu, ed al Memorandum of Understanding between the Council of the European Union and the
European Central Bank on the cooperation on procedures related to the Single Supervisory Mechanism (SSM), in
www. www.ech.europa.eu.
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zionale, fondato sul federalismo e sulla sovranazionalita®. Il modello cosi deline-
ato da un lato rappresenta un fattore indubbiamente foriero di maggiore integra-
zione tra gli Stati dell’eurozona, per fronteggiare I'emergenza economico-finan-
ziaria, dall’altro segna un passo verso la frammentazione dell’ordinamento giuri-
dico europeo nella sua globalita. Attesa la difficolta di cristallizzare il modello giu-
ridico di composizione amministrativa vigente nell’'Unione bancaria, in continua
evoluzione, peraltro del tutto inedito e peculiare rispetto ai modelli precedenti
adottati nel processo di integrazione dell'UE, pare potersi affermare che I'Unione
bancaria risulta da una combinazione tra i caratteri dell’amministrazione diretta
ed alcuni elementi della coamministrazione, disegnando un sistema unico all’in-
terno dello spazio europeo (corrispondente all’eurozona) a trazione sovranaziona-
le®. 1l sistema amministrativo unico proprio dell'Unione bancaria non si affian-
ca, bensi prende il posto delle amministrazioni nazionali, secondo un’organizza-
zione di tipo federale, sul modello dell’integrazione in cui «si registra una penetra-
zione della amministrazione sovranazionale in quelle nazionali e, viceversa, una
penetrazione delle amministrazioni nazionali in quella sovranazionale»*’. Sempre
a proposito di Unione bancaria, Sabino Cassese’! ha osservato che «per compren-
dere il disegno che si va costruendo, bisogna soffermarsi sulle figure organizzati-
ve composite» e che «le figure composite sperimentate all'interno degli Stati pre-
sentano i seguenti caratteri: concorso di amministrazioni separate, ma contitolari
di funzioni o di parti di funzioni, che vengono conferite ad un’amministrazione
comune, alla quale esse contribuiscono anche organizzativamente; integrazione
in forma associativa, non ordinabile in forma gerarchica, né in funzione del cen-
tro o della periferia, ma in funzione del servizio da svolgere; prevalenza del pro-
filo funzionale su quello soggettivo, che passa in secondo piano, in quanto i sog-
getti fanno parte dell’organizzazione comune, non viceversa (per cui le ammini-
strazioni composte sono adespote)». Cassese ha parimenti messo in guardia dal
rischio di voler ricostruire in modo statico I'architettura finanziaria europea, per-
ché essa stessa non appare «un corpo legislativo stabile, e neppure una legislazio-
ne in movimento, bensi un movimento legislativo nel quale per dirla in termini
proustiani gli spazi bianchi sono almeno altrettanto quanto quelli scritti».
L’Unione bancaria si pone cosi in parziale dissonanza rispetto al disegno
istituzionale europeo, poco incline alla centralizzazione e alla reductio ad unum,

“ M. Macchia, Le nuove funzioni. L'unione bancaria europea, in M.P. Chiti (a cura di), Diritto ammi-
nistrativo europeo, Milano, 2018, 176.

M. Macchia, Integrazione amministrativa e unione bancaria, cit., 12-13 spec. 227 ss.

>0 S. Cassese, 1l procedimento amministrativo europeo, in F. Bignami, S. Cassese (a cura di), 1/ procedimen-
to amministrativo nel diritto europeo, Milano, 2004, 33.

o1 S. Cassese, La nuova architettura finanziaria europea, in Dal testo unico bancario all' Unione bancaria:
tecniche normative e allocazione dei poteri, in Quaderni di Ricerca Giuridica della Consulenza Legale della Banca
d’Ttalia, marzo 2014, 19.
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anche sotto il profilo economico-finanziario. L’avvento dell'Unione bancaria
ha permesso sinora uno straordinario rafforzamento dell’'unione monetaria e ha
ricondotto a sistema talune debolezze del disegno istituzionale europeo, che la
crisi iniziata nel 2008 ha riproposto con tratti di drammatica attualita. I SSM ¢
ormai un dato acquisito nell’ordinamento europeo con successo, mentre il SRM
necessita ancora di qualche chiarimento, a causa dei notevoli profili d’instabili-
ta che hanno generato le citate plurime crisi, soprattutto sotto il profilo dell’esi-
genza di garanzia per depositanti e investitori, con I'incertezza dovuta alla caren-
za dell’assicurazione comune dei depositi bancari e di un sistema di condivisione
dei rischi d’insolvenza degli istituti bancari®. La valutazione dei risultati prodotti
dallo sviluppo dell’Unione bancaria, non puo prescindere da un giudizio circa il
processo di integrazione e unificazione europea, sotto il profilo economico-finan-
ziario, e parimenti da elementi di contesto sia interni sia esterni che ne potrebbe-
ro condizionare la sopravvivenza.

Come ¢ stato osservato, il SSM ¢ da ritenersi la «tappa principale verso
una maggiore integrazione economica dopo la creazione dell'Unione economi-
ca e monetaria» .

La valutazione in ordine all’esperienza offerta dal SRM ¢ piti complessa in
quanto il livello di armonizzazione ¢ meno avanzato rispetto all’architettura euro-
pea che attiene alla vigilanza. Pertanto il tema della risoluzione delle crisi banca-
rie presenta aspetti sia di debolezza sia di forza. Tra i punti di forza si ricordano
sicuramente la rigida logica della costruzione, ovvero che non ¢ permesso pit alle
banche alcun azzardo morale, in quanto ¢ richiesta alle stesse una dotazione di
capitale decisamente maggiore rispetto al passato e pertanto anche gli azionisti e
gli obbligazionisti devono pretendere rendimenti pitr elevati e cio implica neces-
sariamente che le banche stesse diventino piu redditizie. Tra i punti di debolez-
za, risalta invece la mancanza di chiarezza, in ordine al Minimum Requirements
for own funds and Elighle Liabilities (MREL), ovvero il requisito minimo di fon-
di propri e passivita ammissibili richiesto a ciascuna banca. Quest’ultimo indica-
tore introdotto attraverso la Direttiva 2014/59/UE Bank Recovery and Resolution
Directive c.d. BRRD, presenta alcuni punti di contatto, pur avendo natura ed
ambiti di applicazione differenti®, con un altro indicatore similare, che ne costi-

52 S. Micossi, Dalla crisi del debito sovrano all’'Unione bancaria, in M. Chiti, V. Santoro (a cura di), L’U-
nione bancaria europea, Pisa, 2016, 50.

>3 Cfr. S. Rossi, Unione bancaria: risultati raggiunti e prospettive future, Wolpertinger Conference,
Modena, 30 agosto 2018, in www. bancaditalia.it.

>4 Cfr. M. Draghi, Prefazione al Rapporto annuale della BCE sulle attivita di vigilanza 2014, marzo 2015,
in www.bankingsupervision.europa.eu.

> Ancorché condividano il medesimo obiettivo, i due indicatori differiscono sotto il profilo della natu-
ra e dell’ambito di applicazione. Infatti, mentre il TLAC ¢ rivolto unicamente alle banche a rilevanza sistemiche
mondiali, ¢ entrato in vigore a partire dal 1 Gennaio 2019, ed ¢ calcolato sulla base delle attivita ponderate per
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tuisce la trasposizione a livello globale, introdotto dal Financial Stability Board
(ESB) nel 2015°¢, il Total-Loss Absorbing Capacity (TLAC) e riguardante le ban-
che a rilevanza sistemica globale. Il TLAC consiste essenzialmente in un requi-
sito patrimoniale minimo di passivitd che possono essere prontamente assogget-
tate a bail-in nel caso di risoluzione dell’istituto bancario. Da questo punto di
vista occorrera calibrare attentamente I'applicazione del predetto criterio, per-
ché dev’essere concesso un tempo ragionevole di adeguamento afhinché gli isti-
tuti bancari possano soddisfare i parametri richiesti, senza impatti traumatici e
dirompenti sulle proprie attivita. L’altro profilo di debolezza attiene alla disparita
di vedute in merito alla visione di stabilita sistemica, che dalla ricostruzione del
SRM sembra addirittura avallare un’idea di rischio sistemico unicamente fonda-
to su dimensioni assolute. Pertanto la vigilanza prudenziale potrebbe valorizzare
maggiormente anche la dimensione micro e non appena quella macro, sul pre-
supposto che rivestano eguale rilevanza.

L’architettura generale della governance economica europea ¢ stata ogget-
to di molteplici iniziative di riforma da parte degli Stati membri dell’UE e delle
istituzioni europee, come evidenziato in precedenza, soprattutto a seguito della
crisi del 2008. Nonostante I'adozione di diverse misure legislative, sotto il profi-
lo finanziario, i progressi in questa direzione sono stati limitati. La proposta del-
la Commissione diretta ad integrare pienamente 'ESM nell’ordinamento istitu-
zionale dell'UE, trasformandolo in un Fondo monetario europeo (FME), non ha
trovato il necessario consenso. La riforma del’ESM ¢ divenuta oggetto pertan-
to di una soluzione alternativa, che prevede una revisione del Trattato istitutivo
dell’ESM, ad oggi ancora iz itinere, lasciando inalterata la natura di organizzazio-

ne intergovernativa del meccanismo, ma con un grado piu stretto di integrazio-
ne con il SRM”.

il rischio (Risk Weighted Assets - RWA), il MREL ¢ applicato a partire dal 1 Gennaio 2016 a tutti gli istituti di
credito europei a prescindere dalla rilevanza sistemica, con una calibrazione da effettuarsi in relazione ai fondi
propri e alle altre passivita totali dellistituto di credito.

>¢ 1l Financial Stability Board (FSB) ¢ un organismo internazionale istituito in occasione del Summit del
Gruppo dei Venti (G-20) tenuto a Londra nell’aprile 2009, come evoluzione del gia esistente Financial Stabili-
ty Forum (ESF), allo scopo di promuovere la stabilita del sistema finanziario internazionale, migliorare il funzio-
namento dei mercati finanziari e ridurre il rischio sistemico, attraverso lo scambio di informazioni e la coopera-
zione internazionale tra le Autoritd di vigilanza, le banche centrali e le principali organizzazioni sovranazionali.

>7" A seguito del mandato ricevuto dal Vertice euro del 14 dicembre 2018, I'Eurogruppo del 13 giugno
2019 ha raggiunto un accordo su una proposta di riforma del’ESM, nell’'ambito di un pilt ampio pacchetto
di interventi, secondo cui la revisione del meccanismo viene collegata alla definizione di uno strumento euro-
peo di bilancio per la convergenza e la competitivita (budgetary instrument for convergence and competitiveness,
BICC) e al completamento dell’Unione bancaria. Il Vertice euro del 21 giugno 2019 ha preso atto dell’accor-
do e ha richiesto chiesto all’Eurogruppo di proseguire i lavori in modo da consentire il raggiungimento di un
accordo sull’intero pacchetto, nel pili breve tempo possibile, cosi da agevolare prontamente 'avvio del proces-
so di ratifica negli Stati membri. Da ultimo nella riunione in formato inclusivo dell’Eurogruppo del 4 dicem-
bre 2019, ¢ stato raggiunto un accordo di massima sul pacchetto di misure inerenti alla riforma del’ESM, sulla
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Tra le numerose questioni che rimangono ancora aperte, nel cantiere in
costruzione dell’'Unione bancaria, vi ¢ quella relativa alla predisposizione degli
strumenti per assicurare risorse aggiuntive nel caso di necessita straordinarie e di
una garanzia fiscale di ultima istanza, ovvero di una rete di protezione pubblica di
per fare fronte a crisi sistemiche che investano pezzi rilevanti del sistema bancario
dell’Unione bancaria. Da questo punto di vista, il fatto che 'euro sia una mone-
ta senza Stato, accresce il rischio di nuove e piti complesse turbolenze finanziarie.
Un’altra questione critica concerne I'applicazione degli strumenti di burden sha-
ring, in presenza di aiuti di Stato, da parte delle autorita di concorrenza e riso-
luzione, con rischi evidenti d’instabilita derivanti non solo com’¢ stato a seguito
della crisi del 2008, dell’applicazione del c.d. bail out, ma anche dall’attuazione
del c.d. bail in alle passivita riferite ad una singola banca’®.

Il problema di fondo rimane pertanto la debolezza strutturale dell’Unio-
ne monetaria, che ¢ a tutt’oggi priva di una dimensione statuale di rango politi-
co, in cui il possibile e sempre in agguato rischio d’insolvenza dei debitori Stati
nazionali, non pud essere oggetto di assicurazione e di salvaguardia piena fintan-
to che non si sia portata a compimento I'unione fiscale, che permetta almeno in
una qualche forma condivisa e concertata la garanzia dei debiti dei Paesi membri.

Per completare davvero 'Unione bancaria si auspica dunque I'adozione di
procedure che definiscano i rapporti tra le istituzioni europee (soprattutto Com-
missione, Consiglio e BCE), le agenzie europee le autorita nazionali sia di vigi-
lanza sia di risoluzione da un lato ed i governi degli Stati nazionali dall’altro, tra-
sformando la discrezionalitd asimmetrica delle scelte in una flessibilita generale di
sistema. In alternativa continuera a permanere un livello, peraltro incompiuto, di

base delle modifiche proposte a giugno 2019. In sostanza le principali modifiche attengono alla possibilita che
I’ESM, oltre a sostenere la stabilita dei Paesi aderenti, possa fornire un dispositivo di sostegno (backstop) al Fon-
do di risoluzione unico istituito dal Regolamento UE n. 806/2014, sotto forma di linea di credito rotativo. L'E-
SM sarebbe destinato a supportare la risoluzione delle crisi, sia con riferimento alle finanze pubbliche degli Sta-
ti membri, sia con riferimento alle relative istituzioni bancarie e finanziarie, integrandosi nel quadro del SRM
rispetto agli istituti bancari ed alle societa di intermediazione mobiliare. Altre modifiche riguardano l'introdu-
zione, a favore dei Paesi richiedent, che rispettano determinati criteri, di una procedura semplificata per benefi-
ciare di una linea di credito condizionale precauzionale (Precautionary Conditioned Credit Line, PCCL). La linea
di credito soggetta a condizioni rafforzate (Enbanced Conditions Credit Line, ECCL), invece, sarebbe aperta ai
membri del’ESM che non sono ammissibili alla PCCL a causa della non conformita rispetto ai suddetti crite-
ri di ammissibilita, a condizione che la loro situazione economico-finanziaria rimanga solida e presenti un livel-
lo di debito pubblico sostenibile. Con la modifica del Trattato istitutivo, verrebbe ridefinito il riparto di com-
petenze fra i soggetti chiamati a garantire I'attuazione del Trattato. Con la riforma del’ESM, verrebbe, inoltre,
specificato che, ove necessario per prepararsi internamente a poter svolgere adeguatamente e con tempestivitd i
compiti attribuitigli dal Trattato, 'ESM pud seguire e valutare la situazione macroeconomica e finanziaria dei
suoi membri, compresa la sostenibilitd del debito pubblico, e analizzare le informazioni e i dati pertinenti. Infi-
ne, la riforma del Trattato, introdurrebbe modifiche alle clausole d’azione collettiva con I'introduzione, a parti-
re dal 1° gennaio 2022, per i titoli di Stato dell’eurozona di nuova emissione con scadenza superiore a un anno,
anche delle clausole d’azione collettiva con approvazione a maggioranza unica (single limb CACs).
> M. Clarich, Sostegno pubblico alle banche e aiuti di Stato, in Giur. comm., 2017, 704 ss.
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normazione multilivello, articolato in funzione di obiettivi variabili e mobili, che
faticherebbe pero ad offrire quelle garanzie di certezza, di soddisfazione e di per-
seguimento di quelle esigenze di stabilita di cui necessita in questo momento pit
che mai il sistema bancario nel suo complesso™.

3. Il SSM ed il SRM: profili giuridici e rilievi critici sulla vigilanza e la

risoluzione

L’analisi della struttura, dell’organizzazione e del funzionamento dell’'Unione
bancaria permette di evincere alcune considerazioni circa lo sviluppo di un modello
di estrinsecazione del potere pubblico a livello europeo. Non si tratta di un sistema
amministrativo che sovverte il tradizionale impianto sistematico, bensi di un cam-
mino giuridico che, fermo restando i principi fondand, li porta a sintesi superando
alcune criticitd intrinseche al processo d’integrazione europea®. A seguito del rece-
pimento negli ordinamenti interni degli Stati membri degli accordi di c.d. Basilea
III¢', che hanno previsto I'introduzione di norme radicalmente nuove per il sistema
bancario, a seguito della crisi negli Stati Uniti d’America del 2007, a livello europeo
si ¢ assistito al progressivo passaggio all’unificazione della regolamentazione della
vigilanza bancaria, in attuazione del progetto di Unione bancaria.

Nel 2010, anche su impulso dei suggerimenti contenuti nel c.d. Rappor-
to de Larosiére®, ¢ stato introdotto il Sistema europeo di vigilanza finanziaria
(SEVIF) fra gli Statti membri dell'UE composto dall’ European Sistemic Risk
Board (ESRB), con competenze in materia di vigilanza macroprudenziale e da
tre autoritd incaricate del coordinamento della vigilanza prudenziale nei tre set-
tori del mercato finanziario: 'EBA, I'Autorita europea degli strumenti finanziari
dei mercati (European Securities and Markets Authority, ESMA), ' Autorita euro-

> F. Bassan, La riforma della regolazione bancaria. Dalla discrezionaliti delle scelte a una flessibiliti di
sistema, in Banca impresa soc., 2017, 429.

% M. Macchia, Le nuove funzioni. L'Unione bancaria europea, in M.P. Chiti (a cura di), Diritto ammi-
nistrativo europeo, Milano 2018, 176.

o' Sul tema si v. M. De Bellis, La riforma della regolamentazione e della vigilanza finanziaria, in G. Napo-
litano (a cura di), Uscire dalla crisi. Politiche pubbliche e trasformazioni istituzionali, cit., 90 ss.

62 La Commissione Europea ha incaricato, nel novembre 2008, un gruppo di esperti di alto livello,
presieduto da Jacques de Larosicre, di riformulare raccomandazioni su come rafforzare i meccanismi europei
di vigilanza. Nella relazione finale presentata il 25 febbraio 2009, il gruppo di esperti ha raccomandato che il
quadro di vigilanza fosse rafforzato, per ridurre il rischio e la gravita di crisi finanziarie future, ha raccomanda-
to riforme della struttura della vigilanza del settore finanziario dell'Unione ed ha inoltre consigliato di creare
un Sistema europeo delle autorita di vigilanza finanziaria (SEVIF). Detto sistema comprenderebbe tre autorita
europee di vigilanza, una per il settore bancario, una per il settore degli strumenti finanziari, una per il settore
delle assicurazioni e delle pensioni aziendali e professionali, raccomandando infine I'istituzione di un Consiglio
europeo per il rischio sistemico. Sul c.d. Rapporto de Larosiére si v. tra gli alteri M. Occhiena, La riforma della
vigilanza finanziaria dell' Unione europea, in Dir. econ., 2010, 637 ss.
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pea delle assicurazioni e delle pensioni aziendali e professionali (European Insur-
ance and Occupational Pensions Authority, EIOPA)®, interessate da una propo-
sta di riforma, avente ad oggetto un pitt ampio riordino del SEVIF, ad opera del-
la Commissione nel 2017, sotto il profilo dei poteri, organizzazione interna e
modalita di finanziamento, e con riferimento al’ESMA all’attribuzione di nuovi
poteri di vigilanza su determinate entita finanziate®. Per quanto riguarda il setto-
re bancario, ’EBA ¢ stata concepita come un’autoritd volta a promuovere un’uni-
formita a livello europeo delle norme secondarie, attuative della disciplina comu-
ne europea (single rule book) e delle prassi di vigilanza (single hand book) negli Sta-
ti membri dell'UE (anche quelli che non compongono 'eurozona) sempre all’in-
terno dell’obiettivo di conseguire la stabilita finanziaria a livello generale®. AII'E-
BA ¢ stata demandata la funzione di vigilanza regolamentare in chiave di armo-
nizzazione, a livello finanziario, ma non lesercizio della vigilanza prudenziale che
dal 2013 ¢ invece stata attribuita alla BCE e questo «& sintomatico della gia rile-
vata natura progressiva [...] del processo di edificazione dell’ordinamento ban-
cario europeo»®. La Direttiva 2013/36/UE cd. CRD IV ed il Regolamento UE
n. 575/2013 cd. CRR hanno fissato il quadro europeo per I'autorizzazione all’e-
sercizio dell’attivita creditizia e per la successiva vigilanza prudenziale, fondato
sul principio dell’adeguatezza patrimoniale, che si traduce in requisiti qualitativi
e quantitativi per i fondi propri, nel rispetto delle norme derivanti degli accordi
internazionali c.d. Basilea III. La centralizzazione del controllo, 'armonizzazio-
ne dei criteri e delle modalita applicative delle regole primarie e secondarie degli

6 Cfr. Reg. (UE) n. 1093/2010; n. 1094/2010; n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio
del 24 novembre 2010.

¢ Per un’analisi circa le proposte di riforma si v. A. Magliari, La proposta di riforma delle Autoriti euro-
pee di vigilanza finanziaria. Verso un ulteriore accentramento delle funzioni di vigilanza a livello sovranazionale:
prospettive e problemi, in Riv. it. dir. pubbl. com., 2018, 391 ss.; V. Santoro, Una nuova architettura europea di
vigilanza finanziaria?, in Banca impresa soc., 2018, 193 ss.

% Siv. R. D’Ambrosio, 0p. cit., 1474 secondo cui «’intima relazione tra armonizzazione massima delle
regole e delle prassi di vigilanza e perseguimento dell’obiettivo della stabilita finanziaria caratterizza poi listitu-
zione delle autorita di vigilanza (rectius fondamentalmente, di regolazione) europee. La base legale di dette auto-
ritd, l'art. 114 TFUE conferma tale impostazione. La ratio dell’istituzione delle autorita di vigilanza europee &,
infatti, quella di evitare, tramite appunto 'armonizzazione massima, la competition in laxity tra Stati membri e
assicurare, per tale via, la stabilitd finanziaria».

6 M. Lamandini, I/ diritto bancario dell’Unione, in Banca borsa, 2015, 423 ss., che ravvisa nella man-
cata attribuzione al’EBA della funzione di vigilanza prudenziale un compromesso politico. In relazione a det-
to compromesso ha svolto un ruolo decisivo la questione della base giuridica che in virth dell’art. 114 TFUE,
poneva incognite circa la propria tenuta, in relazione alla legittimita di costituzione di agenzie di regolamenta-
zione delegata, attesa la giurisprudenza europea di casi Meroni e Romano. Questi ultimi casi risultavano ostativi
al conferimento da parte del legislatore europeo della funzione di vigilanza caratterizzata dalla vincolativita delle
decisioni ad un istituzione non prevista dal Trattato. Di «fattispecie a formazione progressiva» con riferimento
all’'Unione bancaria ha parlato anche S. Baroncelli, L Unione bancaria europea e il meccanismo di risoluzione del-
le crisi, in Quad. cost., XXXIV, 2014, 447.
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standard a livello di prassi applicative, rappresentano il presupposto del mercato
bancario unico da cui ¢ scaturita 'Unione bancaria.

I1 SSM, istituito con il Regolamento UE/1024/2013, prevede l'attribuzione
alla BCE di un complesso sistema binario di compiti di vigilanza prudenziale®
direttamente sulle banche significative (significant institutions), che nell’eurozona
sono circa centoventi, con attivi superiori a trenta miliardi di euro o che rappre-
sentino almeno il 20% del PIL del loro Paese e indirettamente, tramite le autorita
di vigilanza nazionali (che per I'Italia ¢ la Banca d’Italia) sugli enti creditizi meno
significativi (Jess significant institutions), secondo linee guida decise a livello sovra-
nazionale. La vigilanza bancaria dunque ¢ stata trasferita dall’autoritd nazionale
(come la Banca d’Italia) alla BCE segnatamente al Comitato unico di vigilanza
(Single Supervisory Board, SSB) a cui partecipano alcuni rappresentanti della BCE
e un rappresentante per ciascuna autoritd di vigilanza nazionale. Il SSB rappre-
senta un modello di separazione funzionale all'interno della struttura della BCE,
una divisione separata, indipendente e autonoma rispetto al settore che si occu-
pa di politica monetaria, cosi da evitare commistioni improprie e conflitti d’inte-
resse tra politica di vigilanza e politica monetaria. La vigilanza prudenziale unica
¢ un meccanismo che comprende, sotto il profilo dell’'ambito d’applicazione sog-
gettivo, gli Stati membri dell’eurozona, anche se il SSM ¢ aperto all'ingresso degli
Stati, che non hanno aderito alla moneta unica, i quali posso inoltrare richiesta
di adesione, su base esclusivamente volontaria, attraverso accordi di stretta coo-
perazione. La BCE esercita pertanto i suoi poteri di vigilanza prudenziale in coo-
perazione verticale asimmetrica®® con le autoritd nazionali di vigilanza secondo
moduli compositi di collaborazione funzionale e organizzativa stretta e median-
te moduli di coamministrazione®, ovvero di procedimenti amministrativi com-
posti”®. Questi ultimi hanno cosi superato i precedenti moduli di amministrazio-

% La vigilanza esercitata diretctamente dalla BCE sugli istituti bancari significant ha ad oggetto: rilascia-
re o revocare l'autorizzazione agli enti creditizi all’esercizio dell’attivith bancaria, aprire una succursale in uno
Stato non partecipante, valutare le notifiche di acquisizione e di cessione di partecipazione qualificate, assicura-
re requisiti prudenziali su fondi propri, su cartolarizzazione, sui limiti ai grandi rischi, sulla liquiditd, sulla leva
finanziaria, assicurare la presenza di dispositivi di governo societario, effettuare prove di szress zest per accertare se
i processi degli enti permettano una gestione solida e la copertura dei rischi, esercitare la vigilanza su base con-
solidata, assolvere ai compiti di vigilanza sui piani di risanamento.

& M. Clarich, I poteri di vigilanza della Banca Centrale Europea, in Dir. pubbl., 2013, 1000.

 Sulla coamministrazione si v. per tutti C. Franchini, Amministrazione italiana e amministrazione
comunitaria. La coamministrazione nei settori di interesse comunitario, Padova, 1993. Piui di recente sempre sul
tema si v. anche tra gli altri S. Amorosino, La regolazione pubblica delle banche, Padova, 2016, 80 ss.

7% Sui procedimenti amministrativi composti a livello europeo in dottrina si v. G. Della Cananea, 7 pro-
cedimenti amministrativi della Comunita europea, in M.P. Chiti, G. Greco (a cura di), Trattato di diritto ammi-
nistrativo europeo, Milano, 1997, 1, 225, 238 ss.; M.P. Chiti, Diritto amministrativo europeo, 1, Milano, 1999,
331; G. Della Cananea, I procedimenti amministrativi composti dell’'UE, in Riv. trim. dir. pubbl., 2004, 307; S.
Cassese, I/ procedimento amministrativo europeo, in F. Bignami, S. Cassese (a cura di), 1/ procedimento ammini-
strativo nel diritto europeo, Milano, 2004, 31; G. Mastrodonato, I procedimenti amministrativi composti nel dirit-
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ne indiretta dell’'UE, strumenti di consultazione preventiva, e di comunicazio-
ne preventiva ed infine di messa disposizione da parte delle autorita nazionali di
vigilanza del proprio personale, per I'espletamento di compiti propri della BCE.
Il meccanismo introdotto per la vigilanza, seppure concepito in modo unitario,
presenta alcuni profili controversi, con riferimento al processo di allocazione del-
le competenze tra le autorita nazionale di vigilanza e la BCE, evidenziando alcune
sfasature sia a livello centrale sia a livello periferico. A tale proposito si ¢ espresso
il Tribunale dell'Unione europea, in tema di riparto delle competenze tra livello
nazionale e livello europeo, riconoscendo ad una banca nazionale tedesca, lo sta-
tus di soggetto significativo, e dunque assoggettato alla vigilanza della BCE e for-
nendo chiarificazioni in ordine alle circostanze al ricorrere delle quali & possibi-
le escludere la qualificazione di soggetto significativo per un istituto bancario”.
La BCE ¢ tenuta pero al rispetto delle prescrizioni armonizzate per la costruzione
di un Single Rulebook in materia finanziaria, che si articola in un livello primario
legislativo costituito da direttive e regolamenti ed un livello secondario costitui-
to da linee guida, raccomandazioni, standard tecnici di regolamentazione (Regu-
latory Technical Standards, RTS) e standard tecnici di esecuzione (Implementing
Technical Standard, ITS) cui provvedono 'EBA e la Commissione. Il rapporto

to comunitario, Bari, 2007. In giurisprudenza sotto il profilo dell'individuazione del giudice competente ad assi-
curare la tutela giurisdizionale degli interessati nei procedimenti amministrativi composti si v. CGUE, 3 dicem-
bre 1992, causa C-97/91, Soc. Oleificio Borelli c. Commis. CE; 1d., 18 dicembre 2007, causa C-64/05 Svezia c.
Commissione; CGUE, 19 dicembre 2018, causa C-219/17, Berlusconi e Fininvest c. Banca d’lralia e a. (a com-
mento si v. M.P. Chidi, / procedimenti amministrativi composti e ['effettivita della tutela giurisdizionale, in Giorn.
dir. amm., 2019, 187 ss.) la quale, pronunciandosi sul quesito pregiudiziale formulato dal Consiglio di Stato in
un caso relativo all’acquisizione da parte di Fininvest S.p.A. di una partecipazione qualificata in Banca Medio-
lanum S.p.A., ha posto rimedio al problema dell’effettivita della tutela giurisdizionale nei procedimenti ammi-
nistrativi complessi riguardanti nel caso de guo la disciplina dell’'unione bancaria segnatamente, affermando il
principio della unicita del controllo giurisdizionale. Avendo la BCE competenza esclusiva a decidere circa 'au-
torizzazione all’acquisizione di una partecipazione qualificata in una banca soggetta ai suoi poteri di vigilanza,
spetta esclusivamente al giudice europeo il compito di valutare, in via incidentale, se la legittimita della decisio-
ne definitiva della BCE sia affetta da eventuali vizi degli atti preparatori adottati dall’autoritd nazionale com-
petente (in questo caso, la Banca d’Italia), che pertanto non potranno essere quindi oggetto di un controllo di
legittimitd da parte dei giudici nazionali.

7t Cfr. Trib. UE, sez. IV ampliata, 16 maggio 2017, causa C-450/17, Landeskreditbank Baden- Wiirt-
temberg - Forderbank c. BCE in cui il giudice europeo in adesione ad un’interpretazione strettamente letterale
dell’art. 4, par. 1, del Regolamento n. 468/2014 della BCE, perviene al riconoscimento della competenza esclu-
siva in capo alla BCE per quanto attiene a tutti i compiti ivi elencati e in relazione a tutti i soggetti sottoposti alla
vigilanza a prescindere quindi dalla loro significativita. L'istituto bancario pud sempre perd rientrare nell’ambito
della vigilanza a livello nazionale qualora la vigilanza esercitata dalle autorita nazionali competenti risulti miglio-
re di quella esercitata dalla BCE. Per un commento si v tra gli altri A. Magliari, 7/ sistema di ripartizione delle
competenze all'interno del Single Supervisory Mechanism: una questione di “significativita”. Considerazioni critiche
a margine della sentenza Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg c. BCE, in Rivista di Diritto Bancario, 9, 2017, 1
ss.; M. Lamandini, R. D’Ambrosio, La “prima volta” del Tribunale dell'Unione Europea in materia di Meccani-
smo di Vigilanza Unico, in Giur. comm., 2017, 594 ss.; G. Sciascia, I/ meccanismo di vigilanza unico al vaglio del-
la Corte di giustizia, in Federalismi.it, 10 ottobre 2018.
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orizzontale, alquanto complesso che la BCE stabilisce con EBA?, avviene sulla
base della ripartizione di compiti che, per la prima si traducono in una vigilan-
za esecutiva (prudenziale) e per la seconda in una vigilanza normativa’. La BCE
detiene competenza sulle banche dell’eurozona, TEBA conserva, invece, compe-
tenze su tutti gli Stati membri, anche quelli che non sono compresi nel medesimo
perimetro applicativo della BCE. La maggiore criticita risiede nel disallineamento
nell’ambito di applicazione delle regole poste dall’EBA, che si applicano a tutti gli
enti creditizi europei e 'ambito di applicazione della vigilanza prudenziale della
BCE, che riguarda soltanto gli Stati che adottano la moneta unica. Tale disalline-
amento ha condizionato fortemente 'organizzazione delle competenze attribuite
alla BCE e l'assunzione di provvedimenti di vigilanza previsti dal SSM. A parziale
recupero di quest’ultima situazione ¢ stato introdotto il SSB, in cui sono rappre-
sentati anche i Paesi membri che non hanno aderito alla moneta unica, ma hanno
aderito al SSM e che garantisce stretta cooperazione tra BCE e autorita naziona-
li di vigilanza. Inoltre, I'assetto attuale della vigilanza, riproposto dal SSM, indu-
ce a scorgere un paradosso: se 'UE si propone di costituire, mediante il proces-
so d’integrazione, un sistema unico dei servizi bancari, che necessita giocoforza
dell’accentramento e dell’uniformita, sotto il profilo della vigilanza, verrebbe da
interrogarsi circa le ragioni poste alla base dell'introduzione di una cosi evidente
frammentazione dei controlli, che ha complicato e reso ulteriormente comples-
sa l'architettura normativa. Il nuovo quadro ha visto da un lato 'ampliamento
del novero di soggetti deputati al controllo e dall’altro Iistituzione di nuovi orga-
ni che si aggiungono a quelli gia esistenti. Se si giudicano insufficienti, a ragione,
i sistemi di vigilanza nazionali che parcellizzerebbero I'attivita non mettendola a
sistema, costituendo anzi un ostacolo al perseguimento degli obiettivi europei,
Parchitettura del SSM restituisce un quadro complessivo che difetta sicuramen-
te di semplificazione ed a tratti anche di razionalita, in termini di scelte, mante-
nendo la contraddizione insanabile tra moneta e credito che, se nella storia sono
state intimamente connesse, oggi stentano a trovare una disciplina armonica’.
Una volta affrontato il primo pilastro dell’'Unione bancaria, ovvero quel-
la della supervisione della vigilanza prudenziale accentrata, che si qualifica perlo-
pilt come un sistema che assume le forme di una direzione collegiale a trazione
europea, ¢ utile porre I'attenzione sul secondo pilastro, in materia di integrazio-
ne circa la risoluzione delle crisi bancaria, il SRM. Quest’ultimo, istituito con il
Regolamento UE/806/2014 ed operativo pienamente a partire dal 2016, ha visto

72 Sulla complessita rapporto tra BCE ed EBA si v. S. Del Gatto, I/ problema dei rapporti tra la Banca
centrale europea e ['Autoriti bancaria europea, in Riv. trim. dir. pubbl., 2015, 1221 ss.

7% Sulla vigilanza esecutiva della BCE e su quella normativa del’EBA si v. F. Bassan, op. cit., 400 ss.

7 M. Clarich, La governance del Single Supervisory Mechanism e gli Stati membri aderenti all'euro, in
Federalismi.it, 17 settembre 2014, 8.
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valorizzata maggiormente la componente dell’autonomia, ovvero un margine di
discrezionalita, con il coordinamento che avviene tra organi che hanno il pote-
re di imprimersi un indirizzo”. Il SRM ¢ stato preceduto, nell’ambito del pro-
cesso di integrazione e di armonizzazione delle discipline inerenti le crisi banca-
rie, dall’adozione della Direttiva BRRD, in materia di gestione delle crisi di enti
creditizi e di imprese di investimento’® che, pur compiendo un significativo pas-
so in avanti nell’armonizzazione delle discipline nazionali, ha mantenuto il pote-
re decisionale in capo al livello nazionale. Il SRM, meccanismo centralizzato di
gestione delle crisi bancarie, mira cosi a limitare I'impatto sui conti pubblici degli
interventi di salvataggio delle banche in crisi (c.d. bail out), sulla base del princi-
pio del c.d. bail in, che in chiave amministrativistica costituisce un procedimento
ablatorio obbligatorio, in quanto consiste nell'imposizione autoritativa, alla cate-
goria di soggetti interessati dalla misura, di un obbligo patrimoniale”’. In base
a quest’ultimo criterio gli oneri connessi con il risanamento degli enti creditizi
devono gravare in primis sugli azionisti e, in seconda battuta, sugli obbligazionisti
e i titolari di conti di deposito con saldi superiori a centomila euro. Il SRM che
trova la sua base giuridica nell’art. 114 TFUE, rispecchia 'ambito di applicazio-
ne del SSM, quindi sono compresi sotto la sua operativita gli Stati dell’eurozona
e tutti gli Stati che, su base volontaria, hanno aderito successivamente all’'Unio-
ne bancaria, assoggettandosi integralmente alla vigilanza prudenziale della BCE.

Con il SRM si ¢ dato vita ad un apparato amministrativo, organizzato a rete,
tendente a favorire 'omogeneizzazione delle prassi che si aggiunge alla definizio-
ne del quadro regolamentare comune. II SRM dal punto di vista istituzionale si
compone di una nuova agenzia, il Comitato unico di risoluzione (Single Resolu-
tion Board, SRB), sdoppiato in una versione plenaria e in una formazione esecu-
tiva, cui puo partecipare anche un rappresentante della Commissione. Il SRB,
che riveste la qualifica, seppure atipica, di agenzia specializzata dell’'UE, dotata
di personalita giuridica e titolare di precise attribuzione conferite da disposizioni
regolamentari, nonché autonomo sul piano tecnico, amministrativo e finanziario,
rappresenta il principale ed indiscusso attore, cui sono attribuiti i poteri relativi
alla risoluzione, ed a cui partecipano i rappresentanti delle autorita nazionali di
risoluzione (per I'Italia ¢ la Banca d’Italia, con I'Unita di Risoluzione e Gestione
delle crisi). Completa 'architettura istituzionale del SRM un Fondo di risoluzio-

7> M. Macchia, Modelli di coordinamento della vigilanza bancaria, in Riv. trim. dir. pubbl., 2016, 391.

76 La direttiva prevede la cooperazione tra autorita di risoluzione in caso di dissesto di banche transfron-
taliere, armonizzando la normativa nazionale degli Stati membri e introducendo principi, procedure e strumenti
di risoluzione comuni ai fini della gestione delle crisi bancarie (la vendita dell’attivita d’impresa, la creazione di
un ente ponte, la separazione delle attivita ed il c.d. bail in), con I'obiettivo dichiarato di mantenere la stabilita
del mercato finanziario e prevenire il rischio di contagio sistemico all’interno dell'UE.

77 Cosi S. Amorosino, Le trasformazioni delle banche. Riforme, crisi e tutele, Pisa, 2018, 58.
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ne unico (Single Resolution Fund, SRF), interamente finanziato dal settore ban-
cario europeo, che verra costituito nell’arco di otto anni e dovrebbe raggiungere
almeno I'1% dell'importo dei depositi protetti di tutti gli enti creditizi autorizza-
ti negli Stati membri del’'UE7%.

I procedimenti attivabili nell’'ambito del SRM possono essere suddivisi in
una procedura di risoluzione in senso lato e una pluralita di procedimenti risolu-
tori in senso stretto. Con la prima categoria s’intende il complesso di regole poste
a presidio dell’attivita di risoluzione, le cui singole fasi procedimentali si articola-
no diversamente a seconda della fattispecie in esame, mentre con la seconda cate-
goria s’intendono i singoli procedimenti amministrativi risolutori articolati in
una sequenza preordinata di atti funzionali all’adozione di un atto finale avente
valenza esterna. La procedura di risoluzione si compone di tre fasi: la pianifica-
zione, l'attivazione di misure di intervento precoce e I'avvio della risoluzione in
senso stretto, ognuna delle quali si articola a sua volta in una pluralita di procedi-
menti amministrativi funzionali all’adozione di atti.

E da premettere che tra le fasi di pianificazione e attivazione di misure di
intervento precoce e la risoluzione in senso stretto non sussiste necessariamente
un rapporto che implica presupposizione, in quanto 'ultima fase pud essere atti-
vata anche a prescindere dell’attivazione delle prime due. Qualora la BCE nell’at-
tivita di vigilanza riscontri situazioni di difficolta finanziaria rispetto ad una o pit
banche, le medesime sono tenute ai sensi dell’art. 5 della Direttiva c.d. BRRD,
ad approvare ed aggiornare un piano di risanamento (recovery plans) sulla base di
standard tecnici forniti dal’EBA, che deve recare una previsione idonea a supera-
re la fase di dissesto ripristinando la stabilita economica. Il piano di risanamen-
to dev’essere successivamente approvato dall’autorita di risoluzione competente
la quale entro sei mesi, come prevede I'art. 6 della citata direttiva, in collaborazio-
ne con le autorita nazionali di risoluzione dei Paesi in cui sono stabilite le succur-
sali della banca, deve valutare se il piano presentato soddisfa determinati requisiti
e se ¢ conforme ad un canone di adeguatezza della struttura di finanziamento del-
la banca, rispetto ai profili di rischio ed alla complessita della struttura organiz-
zativa. Se vengono rilevati profili di inadeguatezza o insufficienza, in ordine alla
capacita di risoluzione, inizia una fase di contradditorio tra autorita di risoluzio-
ne e impresa bancaria, con la possibilita per la prima di ingiungere I'applicazione

78 Con riferimento a detto Fondo, giova ricordare che gli Stati membri hanno raggiunto un accordo per
la creazione di un meccanismo di backstop comune per il Fondo di risoluzione unico nel 2012, ma non anco-
ra operativo, ¢ che il 6 dicembre 2017 la Commissione Europea ha presentato una proposta di Regolamento
COM(2017)827, che prevede proposte volte a istituire un Ministro europeo dell’economia e delle finanze ed
incorporare il Trattato Fiscal Compact nell ordinamento giuridico del’'UE, ma in particolare dirette all’istituzio-
ne di un Fondo Monetario Europeo (FME).

71l contenuto dei recovery plans ¢ stabilito nell’allegato A della Direttiva 2014/59/UE c.d. BRRD.
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di misure specifiche da adottare, qualora 'impresa bancaria non abbia modifica-
to il proprio piano, o se ritiene le misure ivi contenute inadeguate o insufficien-
ti. Accanto ai recovery plans un altro meccanismo di pianificazione, pil incisivo
rispetto al precedente, ¢ rappresentato dal piano di risoluzione (resolution plans),
ovvero un documento di analisi dei processi e delle attivitd dell'impresa banca-
ria finalizzato a facilitare il ricorso agli strumenti di risoluzione. A differenza dei
piani di risanamento, i piani di risoluzione sono elaborati dall’autorita pubbli-
ca in collaborazione con le autorita di vigilanza in ottica di prevenzione di rischi
sistemici. Il SRB nell’esercizio delle proprie prerogative puo chiedere alle autorita
nazionali di risoluzione di predisporre progetti di piani di risoluzione, in base alle
indicazioni e agli orientamenti forniti dal Comitato unico di risoluzione medesi-
mo®. I piani di risoluzione, trasmessi al SRB, devono essere inviati da quest'ul-
timo alla BCE o al