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PREMESSA

| rapporti partecipativi che intercorrono tra bamad imprese, in entrambe le direzioni, sono
soggette a una disciplina che é mutata nel corgh aeni, a causa di crisi piu 0 meno gravi che
hanno fatto sorgere la necessita di cambiamenitatdn tutto I'ordinamento bancario, percio
anche riguardo le partecipazioni bancarie.

Nel periodo compreso tra il 1865 e il 1926 non stisga una regolamentazione specifica per
I'attivita bancaria. Le uniche norme erano quedliative al Codice di Commercio del 1882.

Solo nel 1926, in seguito alla crisi di quegli grsiicomincio a capire I'importanza che poteva
assumere una disciplina speciale bancaria. Corggel del 1926 si mirava soprattutto ad un
generale risanamento del mercato bancario, doweedessiva liberta aveva generato dissesti
dovuti a gravi carenze di liquidita. Poiché nonssstgevano limiti di alcun genere relativi
all'attivita bancaria, si inizido col porre dei frieall'assunzione di partecipazioni da parte delle
banche nelle imprese. Tutto ci0 aggravo ulteriot@ela crisi a causa della eccessiva
immobilizzazione del capitale delle banche.

Su questa memoria storica si baso il legislatore 1886 che, come criterio ispiratore per
combattere i problemi che si verificarono in passatiotto il principio della separatezza banca-
industria.

Questa legge bancaria non vietava in modo assalledanche di detenere partecipazioni nel
capitale delle imprese, ma veniva concesso allac8al’ltalia il potere di “disciplinare il
rapporto tra patrimonio sociale e gli investimentimmobili e titoli azionari” come specifica il

2° comma dell’art.35.



Al CICR (Comitato Interministeriale per il Credi® il Risparmio) veniva invece attribuita la
facolta di definire che determinate forme di impifigssero preventivamente autorizzate dalla
Banca d'ltalia.

Il legislatore dedicO meno attenzione riguardo gtecipazioni detenute dalle imprese al
capitale delle banche, a causa del sistema detlepbe non lo permetteva, poiché il sistema
bancario dell’epoca era fortemente amministrateradcaratterizzato dalla natura pubblica delle
grandi banche private.

Percio il problema della separatezza banca-induatsumeva una valenza unidirezionale.

Fino agli anni 70 il fenomeno partecipativo ebbaca rilevanza, poiché il CICR pose come
criterio ispiratore riguardo lI'acquisizione di pagipazioni la presenza pubblica, ossia I'esigenza
di una migliore strutturazione e di un miglior cdmamento del sistema creditizio.

Negli anni'80 si comincia a mettere in discussitaelisciplina del 1936, poiché si inizia ad
avvertire I'esigenza di dover consentire alle bandhavere partecipazioni in imprese finanziarie
e di considerare il rapporto tra banche e industae piu in modo unidirezionale, ma anche a
partire dalle imprese verso le banche.

Infatti in questo periodo la notevole disponibildgmezzi finanziari che cominciava a possedere
il sistema produttivo, offriva alle imprese induialirla possibilita di detenere partecipazioni nel
capitale delle banche, percio si dovette cominaaraffrontare il problema.

Con la delibera del CICR del 1981 venivano indiatlu limiti delle partecipazioni bancarie in
societa finanziarie in rapporto all’attivita es¢ata dall’ente partecipato.

Le modifiche della disciplina successiva al 19&fuardavano non soltanto le partecipazioni per
evitare un eccessivo coinvolgimento della bancd&im#listria, ma disciplinavano la materia
anche per un ampliamento dell’ambito operativo idegii creditizi, che era inizialmente
circoscritto all’esercizio del credito e alla rattaalel risparmio.

Infatti lo strumento delle partecipazioni veniveenuto come una scelta obbligatoria per quelle
banche che avevano intenzione di operare in unateeconcorrenziale.

Il processo di integrazione economica europea ha dlavia ad una serie di cambiamenti
nell'ambito dell’ordinamento bancario, per consentiarmonizzazione delle discipline bancarie
e quindi la liberalizzazione del mercato dei cdpita

L'ordinamento italiano & stato notevolmente inflnato dalle direttive CEE.



La prima direttiva CEE aveva sbloccato la situazidnstallo che si era venuta a creare riguardo
la possibilita di costituzione di nuove banche,chéiper molti anni i permessi per I'apertura di
nuove filiali erano stati bloccati.

Con la Prima direttiva CEE il legislatore comineigarlare del principio di “sana e prudente
gestione”, che tutte le gestioni delle banche dewwsrcare di perseguire.

Negli anni '90 viene emanata la legge Amato chgolenenta gli assetti proprietari delle
banche e in questi stessi anni vengono emanate tamnme, tanto € che si defini quel periodo
come “l'alluvione di leggi”.

Fu in seguito a questo, che ci si rese conto deltessita della nascita di un Testo Unico capace
di raccogliere tutte le leggi, e di abrogare quele non avevano piu valore, per dare alla
disciplina bancaria una maggiore armonizzazione.

Quindi, nel 1993 viene costituito il Testo Unicorigario (TUB).

Viene mantenuto il potere da parte della BancaalBitdi regolamentare la materia delle
partecipazioni detenibili.

Negli ultimi anni, anche a causa degli obblighi oap ai paesi europei di armonizzazione delle
discipline comunitarie, per garantire la liberatizione del mercato dei capitali, € stato imposto
all'ltalia di adeguarsi alla direttiva n.2007/44/A& quale abroga i commi 6 e 7 dell’art. 19 del
T.U.B,, eliminando alcuni limiti relativi alle patipazioni bancarie.

Il pericolo che si potrebbe venire a creare, € lquéélla possibile creazione di conflitti di
interesse tra le imprese partecipanti e gli espordeila banca, con il rischio di falsare la
concorrenza nel settore delle imprese.

Si potrebbe favorire la concessione di credito, amiag condizioni piu favorevoli (ed & qui che
entra in gioco l'alterazione della concorrenza)a, mhrte delle aziende di credito che sono
partecipate da societa.

Per le partecipazioni di imprese bancarie in sadmdustriali, la disciplina € piu restrittiva dell
partecipazioni delle societa nel capitale dellechan

Per quanto riguarda la durata delle partecipaziow, da ricordare che esse differiscono a
seconda della loro durata, in temporanee o stadli¢ per le seconde che ricorrono maggiori
limitazioni, proprio per la loro durata maggiore @efinitiva rispetto alle prime.
Ci sono differenti limiti anche per quanto riguangai tipi di banche (abilitate e specializzate),
per le quali ricorrono limiti meno stringenti perune e per le altre rispetto alle banche ordinarie

alle quali e fatto divieto di possedere partecipazidi controllo in imprese industriali.



Per le partecipazioni temporanee, invece, vi saahigsime limitazioni; questo perché, vista la
loro natura, non sono, per la banca, strumentongestimento, dovendo, infatti, essere
smobilizzate nel minor tempo possibile.

Per quanto riguarda le partecipazioni non statiilgono pochissime limitazioni, perche, data la
loro natura, per la banca non sono strumento @istimento, poiche devono essere smobilizzate
nel minor tempo possibile.

Il percorso che in futuro verra intrapreso tra nerregolamentari e legislative, ha il fine di
evidenziare i problemi che I'evoluzione giuridica Imanifestato nel tempo; di verificare la
fattibilita degli strumenti giuridici predispostidelle formule legislative, soprattutto per quanto
riguarda la normativa nazionale, e per lintegragioeconomica unica con il sistema
comunitario; e ha lo scopo di difendere gli intsregguardanti la disciplina delle partecipazioni
bancarie e quella delle partecipazioni al capitldéle banche, scopo che é espressione di un

interesse unitario, ossia quello della “sana e gmtelgestione” della banca. (1)

(1) Cfr. M.Pelligrini, La separatezza banca-induatim F.Capriglione, L'ordinamento finanziario italho, Padova,
2005, pag.425 e ss.



CAPITOLO PRIMO

L’'EVOLUZIONE DELL'ORDINAMENTO BANCARIO

Nella storia della legislazione bancaria italiamsgono essere suddivisi, con un certo grado di
approssimazione insita in ogni tentativo di distiege un flusso continuo delle vicende
economiche e giuridiche, quattro periodi che presentratti abbastanza differenziati.

Il primo periodo si puo far cominciare con I'Unidtalia e puo farsi terminare con il 1926, anno
in cui venne dettata la prima legge bancaria.

Il secondo periodo puo essere fatto risalire agii@he vanno dalla prima legge bancaria del
1926 alla legge del 1936, dove si susseguono lendie economiche della crisi che fanno
nascere il bisogno di un rinnovamento dell’ordinatoegiuridico in materia. Con questa legge
del 1936 I'assetto bancario cambia radicalmente.

Il terzo periodo copre i cinquant’anni che vannd #9836 alla meta degli anni novanta con
'emanazione del TUB. E’ proprio in questo periocdoe I'ordinamento bancario trova i suoi
cardini fondamentali.

Da questo Testo Unico, prende avvio il quarto plrjalove comincia un radicale cambiamento
di tutta la disciplina bancaria, in generale dekga® finanziario, con un susseguirsi di nuove
leggi e normative che danno vita negli anni a veand un “nuovo ordinamento bancario” con i

principi fondamentali molto diversi da quelli dele&gge bancaria.
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1.1 LA NORMATIVA PREVIGENTE

Nei decenni successivi all'unita politica dello t6tataliano, si riscontrava una arretratezza
economica sia nel settore industriale che in quaiacolo.

Percio, non veniva ritenuto necessario sottopormerdrollo pubblico I'attivita bancaria, poiché
la mancanza dell'industrializzazione non consentivautilizzare a pieno tutte le potenzialita
della banca e di valutare I'importanza che potexaeessa per lo sviluppo economico.

Quindi, le banche non sono prese in consideraziahdegislatore, infatti erano paragonate a
tutti gli altri soggetti economici, anche se difdiente carattere imprenditoriale, e quindi sono
sottoposte alla disciplina del Codice di Commenab1882, senza un regime speciale che valga
solo per esse.(1)

La banca di questo periodo, ha una regolamentazioo#o blanda. Infatti, lo si nota
dall'inesistenza di una correlazione temporale l&raforme della raccolta e le forme degli
impieghi. Questo perche il denaro raccolto a bresmmiva indifferentemente impiegato per
I'erogazione di prestiti sia a breve che a lungmtee, e viceversa.

| finanziamenti invece, venivano effettuati acquide partecipazioni nel capitale delle imprese,
e sara proprio questa la causa maggiore che parégjaanni successivi alla crisi del sistema
bancario italiano. Con questo metodo di finanziamethe imprese vedevano i loro conti
alleggeriti dagli interessi passivi che i prestdvrebbero prodotto, e di conseguenza
privilegiavano questo tipo di finanziamento. (2)

Cio chiaramente creera un legame intrinseco tracdan industria, che portera le prime a
combattere per sopravvivere, a cause della crit¢ deconde. Fu proprio sulla scia di questi
avvenimenti di crisi che si comincera a emanarevaggi bancarie, dapprima quella del 1926,

poi quella del '36, e infine il Testo Unico del 129
(1) Cfr. F.Capriglione, Evoluzione della disciplirth settore in L'ordinamento finanziario italian®adova, 2005,

pag.45;

(2) Cfr. D. Lucarini Ortolani, Le partecipazioni tie banche in Banche e partecipazioni, Milano, 1,994g.95 e ss.
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1.2 LA CRISI DEGLI ANNI VENTI

Nel periodo compreso tra il 1865 e il 1926 l'atdvbancaria si caratterizzava per lI'assoluta
mancanza di una specifica disciplina.

Le uniche norme generali che si potevano appliGasno quelle contenute nel Codice di
Commercio del 1882: in base a queste norme, leréapmni di banca"” erano definite come atti di
commercio e, di conseguenza, “commercianti" eranosiderati coloro che, per abituale
professione, effettuavano queste operazioni.

Gli anni compresi tra il 1914 e il 1939 furono d#gazzati dalla prima guerra mondiale (1914-
1918), dalla successiva gravissima crisi di Bork@29) e infine da una conseguente lunga
depressione (1929-1932) che si poté consideratinitilefmente superata solo con lo scoppio
della seconda guerra mondiale. Gli anni che segaita prima guerra mondiale, per causa della
riconversione da "economia di guerra" a "economigace", furono caratterizzati da una
profondissima crisi che coinvolse tutta interadeomia mondiale. Infatti con la fine della prima
guerra mondiale si assiste ad una grande cresmitzomica ed industriale che coinvolse tutti i
paesi occidentali. L’intervento militare degli USA il peso che questo paese ha avuto nel
determinare la vittoria degli alleati ne sanzioaalia potenza sia economica che politica, fatto
guesto che provochera delle conseguenze inimmaljisalteconomia europea quando il crollo
della borsa di Wall Street determina l'inizio diauanorme crisi economica che coinvolgera tutto
il globo.

Tutti i paesi europei avevano come obiettivo primayuello della ricostruzione, e soprattutto
della ristrutturazione e riconversione del setindeistriale.

Nel settore bancario ci furono delle profonde wasfzioni: si verifico un'intensa attivita di
concentrazione degli istituti bancari; vi fu un iom@nte sviluppo del settore bancario pubblico e
infine nacquero nuove banche. L'attivita bancari#ialia era esercitata liberamente e le imprese
bancarie venivano costituite facilmente, molte elgjliali, pero, non erano caratterizzate da una
struttura patrimoniale necessaria per l'esercigbogedito e si rivolgevano quindi ad attivita
prevalentemente speculative.

La concentrazione portd alla costituzione di banghegrandi e solide, che ispiravano anche

molta piu fiducia al pubblico.
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In Italia le aziende fecero un ricorso sfrenataradito bancario. Il grande bisogno di credito
delle imprese aveva portato molto spesso ad unazsine di controllo da parte degli istituti di
credito. Alcuni industriali provarono a rovesciggesta situazione tentando di scalare le banche,
per ottenere ulteriori finanziamenti e ridurrengdito alle imprese concorrenti, falsando le regole
della concorrenza. Le scalate, che furono il simtguiu appariscente della crisi di riconversione
delle imprese, avevano rinforzato I'egemonia di gsé&etti gruppi di finanzieri i quali erano a
capo delle banche e che si erano dovuti difendetaitti gli assalti degli industriali in difficolta
La difesa, ebbe tuttavia dei costi molto elevatiatti, mentre "gli scalatori” non subirono perdite
poiché riuscirono a disfarsi delle loro azioni adizioni molto vantaggiose, i gruppi che non si
erano lasciati influenzare dalle scalate risultardanneggiati dalla diminuzione del corso delle
azioni a speculazione finita. Cio origino vari aureli capitale con azioni cedute ai vecchi soci
a prezzi piu bassi rispetto a quelli di mercato.

Va detto che il sistema bancario italiano sin dalificazione si fondo su canoni che seguivano il
sistema inglese orientato alla massima libertantiiativa delle banche: esse infatti potevano
raccogliere fondi in qualsiasi maniera e esercilaceedito sotto qualsiasi forma. Questa liberta
permise alle banche di stare nella condizione marfziare, con i soldi dei risparmiatori, le
aziende che ne facevano richiesta sia sotto fofroagitale di rischio che sotto forma di capitale
di credito. Era chiaro che di fronte all’apprestalisuna crisi economica come quella del 1929,
crisi dovuta alla sovrapproduzione industriale c¢heercati non potevano assorbire, tutti i
risparmiatori si sarebbero rivolti alle banche fiarsi restituire i capitali depositati” e che qtees
non erano piu in grado di restituire poiché immiakati nel capitale delle aziende, e con cio la
crisi di liquidita. Si ebbe quindi la crisi dellaatca mista. Questa aveva sostenuto e
accompagnato finanziariamente lo sviluppo di tlitaustria italiana; era entrata in possesso di
grandi pacchetti azionari e aveva assunto il catpana vera e propria holding di controllo
aziendale. Le banche accumularono molti creditisigibili di importi rilevanti e le

partecipazioni detenute in quelle imprese persabowalore.
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1.3 DALLA LEGISLAZIONE DEL 1926 ALLA LEGGE
BANCARIA DEL 1936

Le ripetute crisi che si sono susseguite in Italia sfrenata concorrenza hanno indotto le autorita
a disciplinare I'attivita bancaria.

La debolezza di questo sistema emerse in modoesaente con vari dissesti bancari tra cui il
fallimento della Banca Italiana di Sconto nel 19@dsicché ci si rese conto della necessita di un
intervento normativo che doveva mirare a tuteldrangeressi dei risparmiatori e a conferire
maggiore stabilita al sistema.

Lo scopo della normativa consisteva nel voler ragoé razionalizzare il mercato creditizio, dare
stabilita a tutte le aziende di credito e consendll'attivita bancaria di svolgere la funzione
propria al servizio dello sviluppo economico. Lade mirava soprattutto ad un generale
risanamento del mercato bancario, dove I' ecceddigeta aveva generato dissesti dovuti a gravi
carenze di liquidita. Percio, venne affidata al@nBa d'ltalia una limitata e generale vigilanza
sulle aziende di credito e a partire dal 1 lugl82@, grazie a una concessione governativa, la
Banca d’ltalia divenne l'unico istituto di emiss®mentre cessava la facolta di emettere carta
moneta sia per il Banco di Sicilia che per il BadcdNapoli. (3)

Due decreti, dopo convertiti in legge, nel 1926taqmisero il sistema bancario italiano a
regolamentazione.

E’ la prima volta nella storia del sistema bancédatiano, che € stata istituita una legislazione
speciale per le banche, poiché prima esse eraaipldiate dal Codice di Commercio.

Si comincia a capire che tre istituti di emissigono troppi, quindi con una legge-decreto si
affida alla Banca d’ltalia il potere di emissiopercio da adesso in poi essa avra l'esclusiva.
Venne costituito un albo delle aziende di creditespo il Ministero delle Finanze nel quale
dovevano essere iscritte la totalita delle aziestdeintendevano esercitare I'attivita bancaria e si
rese indispensabile, sia per la fusione, sia pecostituzione, che per l'apertura di filiali,
un‘autorizzazione di quel ministero con parere wabti della Banca d'ltalia. La scelta del
legislatore poteva essere considerata sbagliatehgeomunque Il Ministero delle Finanze era

un organo politico e quindi era facilmente influahite.

(3) Cfr. F.Capriglione, La l.bancaria del 1926 indrdinamento finanziario italiano, Padova, 2005,58
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Vennero stabiliti anche ulteriori obblighi, di cteae operativo: si impose un capitale minimo
per la costituzione di nuove aziende di credito ebbligarono le banche a versare il 10% dei
loro utili ad un fondo riserva, fino al raggiunginte del 40% del capitale sociale; si individuo
un limite di fido concedibile a un cliente singglari a venti volte il patrimonio.

Bisogna ricordare che il fine fondamentale e largiustificatrice dei provvedimenti del 1926 fu
qguella di tutelare e disciplinare il credito; nannsse in discussione ancora la partecipazione
delle banche alle imprese, poiché si riteneva ¢hgistema di finanziamento dell'apparato
produttivo e soprattutto di quello industriale, ssero ancora bisogno di quel sostegno
fondamentale, e si credeva che fosse necessari geiluppo delle imprese una entrata nel
capitale da parte delle banche, per avere una m&gsfiabilita economica.

Se si dovessero esaminare le norme da cui sareblodderivare il "governo del credito”, si
notera come esse "siano volte a porre freni &li@tdelle imprese bancarie, invece di creare
degli elementi propulsivi nei confronti delle ste'ss

Il legislatore dell'epoca sembrava intenzionata, ghie a cercare di indirizzare i flussi creditizi,
come avverra in seguito, a porre un limite estalfattivita delle banche.

La legge bancaria dell’epoca non prevedeva quiestsuma limitazione specifica all'assunzione
di partecipazioni industriali da parte delle banaeroprio questo fattore infatti portera allescri
del sistema bancario italiano, la quale alla fioadurra alla nascita della legge bancaria del
1936. Le motivazioni che potrebbero aver indottdodmche degli anni '20 ad acquisire delle
partecipazioni cosi ingenti nel capitale delle ieg® possono essere varie. (4)

Innanzitutto il volume delle partecipazioni detendtlle banche, costituiva un’aliquota rilevante
dell'attivo delle aziende di credito italiane.

Queste ingenti partecipazioni derivavano dalla nt@lodei gruppi di controllo di accrescere la
propria sfera di influenza, ed avere nuove formgndinziamenti.

Per far cio, tutto il denaro raccolto attraversidepositi dei risparmiatori, veniva utilizzato per
acquistare partecipazioni.

Questa teoria pud essere definita “espansionistied” aveva bisogno di ingenti capitali per

essere applicata.

(4) Cfr. G.Toniolo, La logica di gestione del pddglio partecipazioni nelle banche commerciali effoca della
grande depressione in rapporto a quella attualdnidustria e banca della grande crisi 1929-1934789pag.261 e

SS.
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Quindi si puo pensare che l'attivita di intermediaz finanziaria sia stata solo strumentale al
raggiungimento degli obiettivi espansivi, e checpefosse un’attivita di secondaria importanza
per gli istituti bancari.

| responsabili delle banche di quel tempo, negarpnp volte di voler perseguire logiche
espansive in questo settore.(5)

Da un altro punto di vista invece si puo pensaeeitfine di tali operazioni sia stato solo quello
di avere una garanzia creditizia. Infatti detenermhortecipazioni di controllo e avendo
I'esclusivita sull’erogazione dei servizi bancdgibanche riuscivano in tal modo ad avere clienti
che gli assicuravano rendimenti continui.

Quindi erano sicure di erogare credito verso dettiende, poiché detenendone il controllo
imponevano il piu delle volte la “clausola di esilita”, e percio potevano indirizzarne le
decisioni riuscendo ad avere un flusso credititabite e sicuro nel tempo.

Questa clausola impediva alle imprese di finanziasd modo che avrebbero voluto, e di
conseguenza venivano limitate le possibilita diuppo delle partecipate, poiché trovavano
anche vincoli ai loro programmi di investimento.

Questa ipotesi puo essere dimostrata dal fattdech@anche detenevano la maggior parte delle
volte partecipazioni in imprese che facevano unlgnigo uso di prodotti bancari, e da cui quindi
erano sicure di ricavare un maggior rendimento.

Seguendo questa ultima tesi, la teoria espansicaistene smontata, in quanto I'obiettivo di
fondo degli istituti di credito era quello di averamificazioni in tutto il settore economico,
mentre nell’ ultima teoria menzionata era quellondgliorare e potenziare I'attivita creditizia.
Qualunque sia stata 'idea che le banche avess#ubovseguire, I'assunzione incontrollata di
partecipazioni industriali ebbe conseguenze demfaistal sistema bancario italiano.

Il piu delle volte, si assisteva ad un’ acquisigodi partecipazioni superiore alla quantita
necessaria per la detenzione del controllo delfresa. (6)

Dato che il capitale degli istituti creditizi eraapi totalmente immobilizzato (talvolta anche del
90%) nel capitale delle imprese, si doveva miranem@ far fallire le aziende, al fine di evitare di

vedere azzerato il valore delle proprie partecipaizi

(5) Cfr. A.Confalonieri, Banca ed industria, vol.Banca Commerciale Italiana, Milano, 1976, p.319.

(6) Cfr. G.Del’Amore, Economia delle aziende dédito, vol. Il, | sistemi bancari, Milano, 1969, .83 e ss.
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Anche per non assistere ad un crollo del valorée dedioni sul mercato azionario, si dovevano
garantire bilanci positivi.

Per far cio, le banche dovevano garantire alleepgréte una buona disponibilita di liquidita.
Questo sacrificio effettuato dagli intermediari ban sarebbe lentamente andato a gravare sui
conti di detti istituti.

Oltre a cio, le banche facilitavano il rientro dmiestiti con lo scambio di quote azionarie,
acquisendo quindi ulteriori partecipazioni, immazando ancora di piu il proprio capitale, e
peggiorando ancor di piu la situazione in eveniahzama crisi.

Per far si che il valore delle partecipazioni engluil capitale della banca non perdesse valore, si
dovevano sostenere i corsi dei titoli azionari endul'incremento delle interessenze veniva
tollerato, poiché era ritenuto necessario per assie I'apprezzamento dei titoli azionari.
Venivano erogati sostegni creditizi ai detentorgdesti titoli per cercare di contenere processi di
ridimensionamento delle posizioni rialziste.(7)

Questo accrescimento incontrollato del livello paipativo era considerato fisiologico in un
sistema che non poteva continuare ad esisterega.lun

Infatti con la Grande Crisi del 1929, causata da swvrapproduzione, si assiste al fallimento di
molte imprese, che quindi provochera linsolvenzdled banche poiché si basavano su un
sistema che non poteva ormai piu fare a meno delgeta perché avevano tutto il capitale
immobilizzato.

Un’altra causa strumentale al fallimento della l@amsista € la “crisi di liquiditd” che si é
generata in seguito alla Grande Crisi.

Infatti i risparmiatori effettuarono un repentincarso al ritiro del denaro, ma poiché era tutto
immobilizzato, non poteva essere restituito dagiiuti bancari.

Tutto questo fu causato della mancanza di una aegmitazione che separava la banca
dall'industria, e che verra introdotta solo conelgge bancaria del 1936.

La crisi delle industrie, quindi, coinvolse le bhacmiste e rese necessaria l'adozione di

provvedimenti che disgiungessero il legame cheaihanca e impresa.

(7) Cfr. T.Bianchi, Mercato finanziario e borsa @d| Milano, 1963, pp.129-130
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Gli obiettivi che sarebbero stati seguiti negli at80® prima, e dalla legge bancaria del 1936
dopo, avrebbero mirato ad una netta (e eccessyparazione tra banca e industria, rinunciando
talvolta, a mio parere, all’efficienza. (8)

Una prima risposta a questo problema venne datal981, con la costituzione dell'lstituto
Mobiliare Italiano (IMI), destinato a divenire I'en piu importante di finanziamento delle
imprese. Le funzioni dell'IMI erano limitate allaorecessione di finanziamenti a scadenza
protratta (mutui) e all'assunzione delle partedgoazndustriali.

Un altro intervento, finalizzato a separare banehemprese, si ebbe, nel 1933, con la
costituzione dell'lstituto di Ricostruzione Induske (IR1). (9) Questo organo assunse il ruolo di
ente pubblico di gestione delle partecipazioniaditag rilevo tra gli altri i pacchetti azionarilbke

tre banche di interesse nazionale maggiori deltap@anco di Roma, Credito Italiano, Banca
Commerciale Italiana). Queste entrarono si a fatepdell’area pubblica, ma senza andare ad
assumere la fisionomia di ente pubblico, conserodhsi la propria struttura societaria. L'IRI,
dopo questa operazione, divenne la piu grandanmpliel Paese: possedeva infatti oltre il 40%
del capitale azionario italiano. Non fu invece paits attenzione alle partecipazioni detenibili
dalle imprese nel capitale delle banche, a cauia sieuttura pubblica delle banche di quel
periodo, e solo successivamente il legislatorepotra questa materia a disciplina.

Fino al 1993, che e I' anno in cui viene emanafbuB (Testo Unico Bancario), I'investimento
nelle partecipazioni industriali da parte di bandra limitato solo all'attivita di merchant
banking e di venture capital per il tramite delleahziarie di partecipazione e delle societa di
intermediazione finanziaria. (10)

Queste societa si possono considerare come itaisutli un processo di revisione normativa
avviato nei primi anni ottanta dalle autorita djilanza e di controllo del settore creditizio volto
a recuperare il carattere di impresa dell’'atti@ncaria tramite un graduale allentamento di
vincoli posti dalla legge bancaria del 1936 allsumzioni di partecipazioni azionarie da parte

delle aziende di credito.

(8) Cfr. F. Capriglione, Criteri ispiratori dellaiforma in L’ordinamento finanziario italiano, Pada)2005, p. 60 e
SS.

(9) Cfr. F. Capriglione, La riforma legislativa deégnni '30: il modello di “banca pura” e la nuovéogica
interventistica in L’'ordinamento finanziario itale, 2005, Padova, pag.55 e ss.

(10) Cfr. M. Biasin, Cenni sulla disciplina precede al Testo Unico in materia bancaria e creditima_e

partecipazioni bancarie in imprese industriali, sliilo, 1998, pag.82 e ss.
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1.4 DALLA LEGGE BANCARIA DEL 1936 AL T.U.B.

La Legge Bancaria del '36 nacque proprio come agusieza degli avvenimenti che portarono il
sistema bancario degli anni precedenti al fallirment

Si volevano porre maggiori limiti all'operativitaelle banche per diminuire il rischio di
insolvenza, e istituire limiti riguardanti la deone di partecipazioni da parte delle banche al
capitale delle industrie.

Pilastro portante della legge bancaria del 193¢ @ quello della specializzazione funzionale
del credito, € la netta separazione tra bancawesirid.

Infatti obiettivo di questa legge era quello di g#tire la stabilita del sistema, e talvolta a
discapito dell’efficienza.

L’obiettivo del legislatore era quello di impedaéie banche di avere I'impossibilita di far fronte
ai propri impegni e garantire quindi le somme déptes dai risparmiatori.

L’articolo n.33 della legge del 1936, al fine diitave eccessivi immobilizzi del capitale delle
banche derivante da partecipazioni eccessive péabtadelle

imprese, sottoponeva ad autorizzazione della Bditaia la partecipazione al capitale di esse;
infatti con la legge bancaria del ‘36, non si paE@er una espressa previsione che sancisce la
separatezza banca-industria, ma viene solo sotebpdsautorizzazione della Banca d’ltalia ogni
assunzione di partecipazione delle banche.

Questo per evitare immobilizzi eccessivi e quindiscire a garantire ai risparmiatori la
restituzione del denaro depositato presso la banaaanche per evitare che il sistema bancario
venisse di nuovo coinvolto nelle crisi delle imm@sdustriali.

A causa della crisi, le banche dal 1936 assunsegudlifica di Banche di Interesse Nazionale
(BIN), conservando questa caratteristica fino pileatizzazioni che si sono verificate negli anni
'90. Un principio fissato dalla riforma del 1936l @luralismo istituzionale.

Infatti in base a questo criterio, le banche vemivauddivise in pubbliche e private, con diverse
forme legali.

La differenza sta nel fatto che le banche pubblier@no subordinate al controllo statale e

stavano al servizio dello Stato.

19



La maggior parte delle banche di quel periodo vudtaerano pubbliche, a causa della forte
presenza dello Stato che voleva salvaguardaratghassi dei risparmiatori.

Sussistevano due tipi di autorizzazioni: una peolstituzione dell’ente e I'altra per I'inizio dell
operazioni.

Comincia con questa legge ad aversi una certa ajzeeizione nel credito, dove le banche
commerciali erogavano prestiti a breve scadenzglj sstituti di credito concedevano invece
prestiti a medio-lungo termine.

In questo periodo, a differenza di oggi, C'era wtarsa trasparenza, poiché non venivano
comunicate al cliente tutte le condizioni praticate depositi in conto corrente e sui contratti
bancari.

Un’ altra caratteristica della riforma bancaria theshpo € quella riguardo la limitata operativita
delle banche, che non potevano fornire molti sewaiizlienti, per non concedergli troppa liberta
nell’operativita.

Negli anni che seguono I'emanazione della leggecér@a del 1936, non sono molti i nuovi
provvedimenti che sono stati sanciti.

Negli anni 70 gli strumenti per il controllo dedktivita bancaria venivano utilizzati per diverse
cose. Infatti una parte di mezzi finanziari eraceilata all'utilizzo per I'acquisto di azioni nelle
industrie. Le autorita avevano eccessivi utilizasgibili, detenevano troppi poteri.

Infatti il governo delle banche era “piegato” da#latorita di vigilanza, facendolo perdere di
efficienza economica.

Si vuole percio passare ad un controllo indiretgsia strumenti piu logici che garantissero una
certa efficienza del mercato bancario.

Con la delibera del CICR del 1981 si concesseaaliende di credito di poter investire in societa
finanziarie di partecipazione costituite tra imgrebanche e associazioni imprenditoriali per
promuovere lo sviluppo delle attivita produttive giarte di piccole e medie imprese. L'obiettivo
del legislatore era quello di favorire I'espansiatedle unita produttive di piccole dimensioni in
un contesto di equilibrato rapporto tra le fontfidenziamento; in tal modo si era precluso alle
banche di poter intervenire direttamente nel chpitalle imprese per circoscrivere il rischio di
investimento alla sola partecipazione, anche senitamia, al capitale delle finanziarie.

In seguito, sussisteva la convinzione che fossessacio stimolare il progresso dimensionale
delle imprese industriali tramite l'offerta di c&ge di rischio da parte degli operatori

istituzionali che ne rinforzasse la struttura patmiale, e cio indusse il CICR nel 1987 ad

20



emanare una normativa specifica in ambito di merchmenking per il tramite della Banca
d’ltalia.(11)

Con essa venivano autorizzate le aziende di cradgartecipare alle societa di intermediazione
finanziaria le quali avevano il compito di amplidee varieta dei servizi offerti alle imprese
tramite la prestazione di una consulenza nel cadglle problematiche economico-finanziarie.
Alle societa di intermediazione finanziaria eratduta vietato poter stabilire collegamenti che
configurassero delle ipotesi di controllo, anchdatio, delle imprese clienti. La volonta delle
autorita di controllo era quindi quella di poteriechire la struttura degli intermediari finanziari
aumentando le possibilita operative delle azienderedito, senza pero recare pregiudizio al
principio essenziale della separatezza banca-indust

Questo & chiaramente manifestato dalla volonta legislatore di riuscire a mantenere
l'intervento del sistema bancario nel merchant lramk un livello residuale, cercando di evitare
situazioni di eccessiva vicinanza tra le attivitacbdito e di partecipazione, e di vietare alle
societa di intermediazione di effettuare operazidnidiretto finanziamento delle imprese e
impedire alle banche di acquisire in via diretta@apazioni azionarie.

Il problema degli anni '30 era considerato quellguardo le partecipazioni delle banche al
capitale delle imprese, poiché era difficile che plartecipazioni nel capitale delle banche
venissero acquisite da imprese non finanziarieugadella situazione economico-finanziaria del
settore industriale e della natura pubblica di gtas gli enti creditizi.

Mentre dagli anni '90 in poi, grazie a una maggiasponibilita di mezzi finanziari
nell'industria, e alla limitazione dei poteri diszionali in materia spettanti alla Banca d’ltalia
grazie al recepimento della Prima direttiva CEE 1@85, ulteriore problema diviene quello
riguardo le partecipazioni delle imprese al capitdelle banche, e che magari imprese non
finanziarie assumano una posizione di controllguandi che riescano a non consentire quel
principio di sana e prudente gestione che il lagiise raccomanda. (12)

Con la Seconda direttiva CEE n.89/646, agli antiddl-12 vengono specificate disposizioni
riguardo i partecipanti al capitale delle banche.

(11) Cfr. A. Antonucci, Gli assetti proprietari teebanche in Diritto delle banche, Milano, 2006 gpE66
(12) Cfr. M.Pellegrini, La separatezza banca-indiastin F.Capriglione L’ordinamento finanziario itano,
Padova, 2005, pag. 425 e ss.

21



Infatti, vanno comunicate informazioni riguardo asti o soci che detengono partecipazioni
qualificate, e l'entitd di esse. Questo e per d&&aruna maggiore trasparenza nell’assetto
proprietario degli istituti bancari, e un controfioll’acquisto di partecipazioni bancarie.

Queste informazioni consentono di verificare aliGaiia di controllo le variazioni nel tempo
degli assetti proprietari delle banche e di patégrivenire in caso di necessita, a porre termine a
eventuali situazioni di conflitto che incidano irodo negativo sul’andamento gestorio.

La direttiva lascia tuttavia allo Stato membro ilzetta di poter decidere eventuali criteri per
identificare situazioni di stato di conflitto.

Nel TUB costituito nel 1993, verranno disposte tamioni riguardo le partecipazioni bancarie in

entrambi i sensi.
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CAPITOLO SECONDO

LE PARTECIPAZIONI DI IMPRESE NON FINANZIARIE
AL CAPITALE DELLE BANCHE
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2.1 LE AUTORIZZAZIONI E LE SOGLIE PARTECIPATIVE
RILEVANTI

La disciplina sulle autorizzazioni in materia bamearisale alla prima direttiva di coordinamento
in materia bancaria (dir. CEE n.77/780 che é stedasostituita dalla dir. 2000/12/CE).

Questa direttiva chiedeva ai singoli stati membrimga di rilasciare l'autorizzazione alla
costituzione di una nuova banca, di verificare U@gssstenza di requisiti, quali I'onorabilita
necessaria o I'esperienza adeguata per due pecbenavrebbero determinato “I'orientamento
dell'attivita dell’ente creditizio”. Questa diretti € stata trasformata dal D.P.R. 350/85.

La seconda direttiva invece impone controlli sytieoprieta delle banche, dove obbliga le
autorita di vigilanza a vigilare sugli azionistiecliletengono una partecipazione qualificata, al
fine di garantire una sana e prudente gestione.

Proprio il principio di sana e prudente gestion#,céiterio ispiratore della Banca d’ltalia, edle
fine che essa deve far rispettare.

Il significato del principio di sana e prudente tgmse, puod essere riferito ad un criterio di
indipendenza tra il fine della gestione bancariateressi estranei alla banca. | due aspetti non
devono andare in conflitto di interessi. (1)

Andando a commentare l'art.19, il quale disciplihtema delle autorizzazioni, notiamo come
esso abbia il compito di dover assicurare l'autoiomestionale della banca rispetto alla
proprieta, applicando il principio della sana edamite gestione. La direttiva bancaria con cui
I'ltalia si € dovuta adeguare, afferma che ricooraieterminati obblighi in capo ai partecipanti al
capitale di una banca. Un obbligo consiste in unfi@rinazione preventiva verso le Autorita di
Vigilanza, attraverso la quale assumono rilevalezaperazioni di acquisizione di partecipazioni
superiori al 10, 20, 33, 50 per cento del capithd#a banca, o che comunque I'acquisto ne
comporti il controllo.

Per velocizzare le operazioni, I' informativa pretrea si manifesta con contatti preliminari tra

la Banca d’ltalia e gli interessati, per verificaee sussistono ostacoli per effettuare I'operazione

(1) Cfr. A.Patroni Griffi, Commento all’art.19, iAA.VV., Commento al D.Lgs. 1 settembre 1993, n.385to
Unico delle leggi in materia bancaria e creditizia,cura di F.Belli, G.Contento, M.Porzio, V.Sant®Bologna
2003
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Questo e volto anche ad evitare che notizie rigudel operazioni, possano comportare
oscillazioni di valore delle azioni oggetto di carapendita.

L’informativa preventiva deve per forza precedera Mdelibera del consiglio di
amministrazione.(2) L’ltalia, che come tutti gliafitmembri puo applicare la direttiva in maniera
leggermente diversa, ha adottato una disciplinaspiera riguardo tali limiti, individuando la
soglia di rilevanza nella “partecipazione rilevénte

La delibera del CICR del luglio 2005 sancisce cheamsidera azionista rilevante colui che
possiede azioni, ancorché prive di diritto di vgger un ammontare superiore al 10 per cento del
capitale sociale di una banca, o anche chi possiedepartecipazione non inferiore al 5 per
cento di azioni che conferiscono il diritto di vo(8)

L’ammontare totale delle partecipazioni tuttavia ®valcolato tenendo conto anche delle
partecipazioni indirette detenute tramite societhudiarie, per interposta persona o societa
controllate. Da poco la Banca d'ltalia ha disaplicun comma del TUB, dove specificava che
per l'acquisto di una partecipazione bancaria altré per cento del capitale occorreva una
autorizzazione. Oggi, in seguito alla direttiva 20/, I'obbligo di autorizzazione scatta al 10
per cento. Da adesso in poi, il superamento deér5cpnto di capitale bancario dovra essere
comungue comunicato alla Banca d’ltalia ma nongp@ventivamente autorizzato.

Le altre soglie autorizzative sono disciplinatdal&anca d’ltalia con l'intervento del CICR.

La disciplina vigente specifica le seguenti sogligtorizzative percentuali riguardo azioni o
diritti di voto: 10,20,33,50. L'istituto di Via Naanale ha pero specificato che la direttiva UE
prevede un tetto del 30 per cento, ma permetteatitemere il 33 per cento se I'ordinamento
nazionale lo consente.

Al superare di queste soglie, ricorre I'obbligaidhiedere I'autorizzazione.

I comma 12 dell’'art.19 della legge risparmio, aff@ che qualora dovessero manifestarsi
operazioni che incidono sulla proprieta della bagoali acquisizioni o concentrazioni, sia

necessaria sia I'autorizzazione della Banca ddtelie dell’Autorita garante.(4)

(2) Cfr. C. Brescia Morra, Commento all’art.19, TUBommentario al T.U. delle leggi in materia barieae
creditizia, a cura di F.Capriglione, Padova, 200,lPadova, pag.158 e ss.

(3) Cfr. G.F. Campobasso, Le partecipazioni rilettan Manuale di Diritto Commerciale, UTET giuridi¢c 2007,
pag.213 e ss.

(4) Cfr. A. Antonucci, Gli assetti proprietari delbanche in Diritto delle banche, Milano, 2006, &5 e ss.
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La Banca d’ltalia detiene il compito di verificache per i partecipanti al capitale della banca
ricorrano tutti i requisiti che possano far svoleguel principio di sana e prudente gestione che
il legislatore ha piu volte menzionato.

Una delibera del CICR ha affermato i criteri pefiniee in che modo vada intesa la qualita degli
azionisti.

Prima di tutto deve essere garantita I'onorabil@aquale definizione puntuale viene demandata
a un regolamento del Ministero del’Economia e @lé&linanze.

Per quanto riguarda il principio della “correttezezle relazioni d’affari”, esso mira a garantire
che il partecipante abbia l'interesse ad influmemodo produttivo alle decisioni della societa
bancaria, non provocando conflitti d’interesse.

Infine, il criterio dell"affidabilita finanziaria”e volto ad assicurare una situazione finanziagia d
partecipanti stabile, la quale va valutata in rielaz alla situazione in cui la banca versa.

Se si dovesse acquisire il controllo della baneanite I'acquisto di una quota partecipativa,
entra in gioco un ulteriore fattore che la Bancdtatla dovra valutare: il progetto
imprenditoriale.

Infatti, solo in tal caso, si dovra valutare senenzioni del partecipante siano quelle di voler
assicurare alla banca una situazione stabile mgldes una profittabilita.

Dovra essere specificato il piano imprenditoriagd aettaglio, le modalita tecniche, le sinergie
che si vogliono sviluppare, ecc.

Se a diventare azionista di maggioranza e un’&#aca invece, le caratteristiche del piano
richieste riguardano soprattutto la vigilanza pnaiale.

Per quanto riguarda le autorizzazioni per I'acquiisie di quote partecipative da parte di societa
estere in banche italiane, devono ricorrere refjudsireciprocita (se paese extracomunitario)
perché il permesso venga concesso.

Puo infatti intervenire il governo per vietare l&pzione.

Se dovesse venire a mancare l'autorizzazione peeper I'acquisizione di partecipaziomdh
possono essere esercitati i diritti di voto e ffhi diritti che consentono di influire sulla sotaé, o, come
continua I'art.24 “il diritto di voto non pu0 esgealtresi esercitato per le azioni o quote per le

guali sono state omesse le comunicazioni previtad.20”.(5)

(5) Cfr. F.Capriglione, Commento all’art.24, TUB,omentario al T.U. delle leggi in materia bancara

creditizia, Padova, I, pag.193 e ss.
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2.2 LA TRASPARENZA DELLE PARTECIPAZIONI

Disciplina precedente alla riforma del sistema bamna

L'aspetto della conoscibilita della composizion®ietaria delle banche era garantita dalla
legge bancaria del 1936 all’art.30, 2°comma, il lgquaffermava che le azioni delle societa
bancarie dovevano essere nominative, per cui ftidedei partecipanti al capitale era sempre
svelata.

Pertanto, non sussisteva questo obbligo di nomiteathel momento in cui la Banca d'ltalia
concedeva una autorizzazione all’emissione di yseciale categoria di azioni al portatore.
Questo permesso si poteva avere solo ad una coneizche i voti spettanti a questo tipo di
azioni non superassero il 45 per cento dei vadilitdelle azioni della societa.

Cio, a parer mio, potrebbe essere considerato ammenetodo per aggirare la regola della
trasparenza, in quanto il 45 per cento del totalen@ enorme parte di tutta la composizione
proprietaria della banca, e quindi non si sareldm@sciuta gran parte della compagine azionaria.
L’art.31 obbligava le aziende di credito a traserettalla Banca d’ltalia qualsiasi dato fosse da
lei richiesto, compreso anche I'elenco nominatied gbci, ma non era garantita la trasparenza
delle intestazioni fiduciarie e dei possessi irttiire

Negli anni ‘80, si comincia a comprendere I'impoda della trasparenza, per dare piu fiducia a
tutto il sistema bancario. Infatti viene emanatdelgge n.281 nel 1985, che all'art.9 impone di
comunicare riguardo tutte le partecipazioni infliiethetenute anche indirettamente.

Con questa legge si ovvia al problema precedente.

Negli anni '90 la materia si innova ancora, contl’81 della legge del 19 marzo 1990, n.55 e
I'art.4 del decreto legislativo n.90 del 1992 cimmovano I'art.9. (6)

Qui viene imposto un obbligo di comunicazione &@inca d’ltalia entro un lasso di tempo ben
determinato (30 giorni), per chiunque partecipicapitale di una societa che esercita attivita

bancaria.

(6) Cfr. D. Lucarini Ortolani, La disciplina legiativa precedente alla riforma del sistema bancarilBBanche e

partecipazioni, Milano, 1994, pag. 123 e ss.
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La conseguenza per 'omessa comunicazione ¢ lassisme del diritto di voto inerenti le azioni
che dovevano essere oggetto di comunicazione.

Per le societa bancarie quotate trovavano apptinaaltre disposizioni.

Chiaramente per una societa quotata gli obbligiianti le informazioni dovevano sicuramente
essere piu ferree. Infatti, la disciplina sancihi@ d socio di questo tipo di societa, debba dare
comunicazione prima alla CONSOB e poi alla Bandéalih qualora dovesse possedere una
partecipazione superiore al 2 per cento del tatalle azioni con diritto di voto.
Contemporaneamente deve essere data comunicaziohe se dovessero sussistere variazioni
di partecipazioni in diminuzione o in aumento.

Esisteva un ulteriore obbligo di comunicazione sdesCONSOB e alla societa stessa, nel caso
in cui dovessero essere superate le soglie “rik8Viaudividuate nel 10, 20, 33, 50 e 75 per cento.
La societa bancaria entro due giorni doveva daomuaicazione in due giornali a diffusione
nazionale e alla CONSOB. Con le leggi emanate iegljuanni, si € avuta sicuramente una
miglioria nel campo della trasparenza informativd capitale delle banche, non solo verso le
istituzioni per il controllo, ma anche verso il filico degli investitori, che avranno sicuramente

un’idea piu chiara riguardo la compagine socialerdi banca.

Disciplina attuale riguardo la trasparenza dellerpscipazioni

La normativa vigente, vuole assicurare alla Barittalid un’adeguata conoscibilita riguardo la
composizione partecipativa della banca, in moda dal poter controllare e talvolta intervenire in
modo diretto nei confronti dei soggetti partecipaim)

Si vuole garantire una trasparenza nell'assettprtario delle banche e delle societa che le
controllano. Tutto cio evidentemente si collega alisciplina dell’art.19 riguardo il tema delle
autorizzazioni. Nella disciplina attuale, rimanganwgariati alcuni obblighi di comunicazione
alla Banca d'ltalia, ma solo limitatamente a quedlativi alle partecipazioni nelle banche,
poiché non interessano all’organo di vigilanza detgcipazioni nella SPA quotate, che gia sono

sottoposte alla vigilanza della CONSOB. (8)

(7) Cfr. A. Magistro, Le partecipazioni nelle impesbancarie, Padova, 1996, pag.33 e ss.
(8) Cfr. .G.F. Campobasso, L'informazione sulletpaipazioni rilevanti in Manuale di diritto comméate, UTET

giuridica, pag.213 e ss.
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L’art.20 prevede prima di tutto un obbligo di coneazione delle partecipazioni di rilevanza sia
alla banca partecipata che all’organo di vigilar{@.

La CONSOB ha stabilito che certe variazioni rilewalelle partecipazioni possono far nascere
nuovi obblighi di comunicazione, ossia quando stqE#pa in una societa quotata con azioni e la
partecipazione supera le soglie del 5, 7.5, 10 #iphwli 5 oppure quando la partecipazione
scende sotto queste percentuali o al di sotto gel Zento.

La Banca d'ltalia e la destinataria delle segnalaiziche sono dovute nel caso di superamento
delle soglie partecipative fissate dalla stessa.

Le soglie percentuali previste oltre le quali eessario dare segnalazione sono: 25, 40, 45, 50,
55, 60,65,70,75,80,85,90,95,100.

E’ la Banca d’ltalia che ha il potere di fissarestalie.

Sono soglie diverse rispetto quelle autorizzatingpo per evitare sovrapposizioni.

Infatti, c’e I'apposita esclusione di comunicaziangalora sia gia stata data l'autorizzazione, o
viceversa. (10)

Per queste soglie previste, la partecipazione gitata della banca é rilevante anche quando e
posseduta attraverso interposta persona, sodietéidrie o societa controllate.

I comma secondo dell'art.20 richiede la comunioagi di ogni accordo in qualsiasi forma
concluso che possa far derivare I'esercizio coatedel voto in una banca. (11)

Tutti gli accordi stipulati devono essere comunidai rappresentanti della banca o dalla societa
che la controlla, entro 5 giorni dalla stipulazione

Si fa riferimento alla stipulazione di piu accordgme quelli aventi forma di associazioni o
comunque con qualsiasi tipo di intesa, viene quardpliato il numero dei casi in cui debba
ricorrere la comunicazione. Il fine della comunicaz di un accordo € quello di valutare ex ante
la possibilita di incorrere in determinate situamion cui gli stipulanti il patto abbiano I
intenzione di compiere volontariamente azioni conffr operativita della banca, quindi la

sussistenza di un consilium fraudis.

(9) V.art.20 TUB

(10) Cfr. A.Patroni Griffi, Commento agli artt. 20k, in AA.VV., Commento al D.Lgs. 1 settembre 189385,
Testo Unico delle leggi in materia bancaria e ctiit, a cura di F.Belli, G.Contento, M.Porzio, ¥r8oro, |,
Bologna 2003

(11) Cfr..Vincenzo Nastasi, Commento all’art.20Aik.VV., Commentario al T.U. delle leggi in matdsancaria e

creditizia, a cura di F.Capriglione,l, Padova, 20Qiag.169 e ss.
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| patti devono essere valutati in base alla po#siliihe ne derivi una concertazione di voto tale
da pregiudicare la sana e prudente gestione e iqsindltererebbero la correttezza e la
funzionalita dei processi decisionali della banca.

Proprio per cercare di consentire la sana e predgestione, si effettuano in continuazione
indagini su soggetti che potrebbero falsare laigestaziendale, facendo ricerche accurate sugli
azionisti, e sulla possibilita che essi possanarerdisfunzioni al sistema.

Le omissioni di comunicazioni possono autorizzar@uitoritd a non permettere ai soggetti che
non hanno mantenuto fede agli obblighi previsteskrcitare il diritto di voto.

Se non dovessero essere eseguiti gli obblighi giewsi potra incorrere in sanzioni di natura
penale.

Una differenza fondamentale tra la disciplina di & quella di oggi, € che nel TUB viene
ampliato il contenuto delle comunicazioni obbligagure agli accordi relativi all’esercizio di
voto.

Infatti si fa riferimento sia ai sindacati di voper evitare elusioni della norma, che ai patti di
mera consultazione, ossia quelli che hanno lo satipoontrollo nei confronti dei soci di
maggioranza, e che in verita perdo possono comgoutaa posizione di comando.

Tutto cio deve essere comunicato alla Banca diltadd e stabilito che in caso di accordi in
gualsiasi forma conclusi i partecipanti o i rapprganti legali della banca devono darne
comunicazione.

E’ la Banca d'ltalia che ha il potere di determm#&e modalita e i termini delle comunicazioni
previste. La disciplina rimane simile a quella maente per quanto riguarda la richiesta di
informazioni da parte della Banca d’ltalia.

Infatti I'art. 21 del TUB specifica che essa puchiedere informazioni alla banca o alle societa
riguardo l'indicazione nominativa dei titolari delpartecipazioni.(12)

La normativa riguardante gli obblighi di comunicaze, € volta a consentire alle Autorita di
Vigilanza di possedere informazioni rilevanti peecitare le sue funzioni, per realizzare un

grado di trasparenza assoluta nei suoi confro)i.(1

(12) Cfr. Alfredo Tidu, Commento all'art.21, in AA/., Commentario al T.U. delle leggi in materia bana e
creditizia, a cura di F.Capriglione,l, Padova, 20Qdag.173 e ss.
(13) Cfr. Guarracino, op.cit.,p.1705, che ripren@esti, L'ordinamento bancario, Bologna, 1994,p.414s.
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2.3 LE PARTECIPAZIONI INDIRETTE

L’Art.22 del Testo Unico Bancario disciplina le fegipazioni al capitale delle banche acquisite
tramite societa controllate, societa fiduciarieeo ipterposta persona.

Gli articoli precedenti riguardo I'ambito delle @ressenze al capitale delle banche da parte delle
imprese non finanziarie, come l'art. 20, non estaadgli specifici obblighi informativi anche
alle partecipazioni indirette.

Questo articolo e necessario per rendere compéditenorme che mancano di determinate
specifiche. Infatti questa lacuna € colmata ddll'@2, che specifica cosa si intende per
partecipazioni indirette.

L’espressione con cui si apre la norma “ai finil'deplicazione dei capi Ill e IV del presente
titolo”, non lascia dubbi riguardo la portata delt@rma, che si riferisce a tutti i casi di
partecipazioni, dove quindi sono comprese anchbéeqgoelirette. (14)

Per cui, alla Banca d’ltalia, si dovra dare comarione anche delle partecipazioni indirette
ritenute rilevanti o che superano le soglie previst

In questo modo il legislatore ha voluto mettereisalto I'esigenza di assicurare una trasparenza
piu chiara possibile, includendo tra gli obblighnhche le specifiche riguardo quelle
partecipazioni destinate comunque a produrre unfuemza significativa sull'assetto
amministrativo della banca.

Questo nasce dal bisogno del legislatore di dogerdire la separatezza banca-industria.

La partecipazione indiretta ha un significato fumzle a consentire una piu ampia portata
dell'applicazione della disciplina delle partecifwa®. Infatti lo scopo della norma e quello di
specificare le disposizioni degli articoli precetiedove non si specificavano tali casi. (15)

Il soggetto possessore della partecipazione indingid essere sia persona fisica che persona
giuridica.

Le partecipazioni assunte tramite societa fidueiaono considerate “indirette”, poiché ci sono

soggetti chiamati alla intestazione di quote o @izilb societa altrui.

(14) V.art.22 TUB
(15) Cfr. F, Chiappetta, Commento all'art.22, in A¥., Commentario al T.U. delle leggi in materianbaria e

creditizia, a cura di F.Capriglione,l, Padova, 20Qiag.180 e ss.
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La fiduciaria infatti deve attenersi alle istruziampartite dal fiduciante, quindi ad esso devono
essere imputati gli effetti dell’attivita svoltall#afiduciaria.

Per cui anche in caso di votazione, é chiaro cke ésbbano concorrere a formare il valore delle
azioni totali detenute da un soggetto, per veniéicae esistono 0 no soglie superate, e che
possano dare luogo a concentrazioni di potere.

Le partecipazioni “per il tramite di interposta p@na” sono considerate anche esse “indirette”.
Si ritiene che guesta fattispecie debba avere faoganerale molto ampia, per evitare manovre
elusive.

Le disposizioni del TUB, hon comprendono espressaenitti i tipi di interposizione, poiché le
disposizioni emanate dalla Banca d’ltalia non fecono indicazioni specifiche. Perd € opinione
molto diffusa in dottrina che vadano compresi nédlgispecie non solo l'interposizione reale,
ma anche l'interposizione fiduciaria e fittizia,rpeé pud accadere che si verifichi una scissione
tra colui che ha la titolarita formale della panpezione e chi invece ne ha la titolarita
sostanziale e quindi con il potere di gestione) (16

E’ da ritenersi quindi che tutti gli aspetti dellaterposizione siano da reputarsi rilevanti
altrimenti sarebbero alterate le finalita autortazadelle norme.

L’art. 22 quindi, rappresenta una norma integratieatre articoli precedenti, poiché in queste
ultime disposizioni sono assenti specifiche rigaatdle fattispecie sopra esaminate.

Questo articolo € quindi strumentale a tutto il gapoiché assume la valenza di norma di

chiusura riguardo le vicende delle partecipazidobpitale delle banche.(17)

(16) Cfr. C.M. Bianca, Diritto Civile, Milano, 19891, p.663 e ss.
(17) Cfr. B. Manzone, Partecipazioni al capitaldleéanche, in La nuova legge bancaria a cura dirbd.uzzi e
Castaldi, Milano, 1996, p.367
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2.4 LA NOZIONE DI CONTROLLO

L’Art. 23 del Testo Unico va a disciplinare la m@edel controllo che si manifesta nel momento
di detenzione di cospique partecipazioni al capitkdlle banche. (18)

Il T.U.B. prevede espressamente la liberta perrdue di acquisire partecipazioni o azioni con
diritto di voto al capitale delle banche, dopo avtenuto l'autorizzazione dalla Banca d’ltalia se
la partecipazione supera il 5 per cento del capitalse quella partecipazione comporta il
controllo della banca da parte del partecipante.

Questo controllo sussiste nei casi espressi daingoine 2 dell’art.2359 del c.c., quando si
manifesta con il verificarsi di determinate situadigia prefigurate.

Una situazione di controllo si ha nel momento in itlsoggetto partecipante e in grado di
condizionare l'agire della banca, poiche detiene umfluenza dominante grazie alla sua
partecipazione dominante. Questa influenza si fgtemere in vari modi, con patti di sindacato,
voto o finanziamenti. Tanto maggiori sono le iefize di queste azioni, e piu si hanno pericoli
di dominio del controllante nell’attivita gestioeadlella controllata.

Il fine proprio di emanare una disciplina voltaemndere trasparenti le modalita di controllo é
necessario per identificare queste ingerenze.

Si é gia specificato che l'art. 23 del TUB rimanidadisciplina all'art.2359 del c.c. dove si
elencano i casi in cui le societa si consideranotrotlate. Le societa dove un’altra societa
possiede la maggioranza dei voti esercitabili asemblea ordinaria si considerano controllate,
come anche nel caso in cui si possiedono voti Bcgrfza per avere un’influenza dominante
nell'assemblea ordinaria. (19)

L'ultimo caso afferma che possono sussistere casodtrollo nel momento in cui esistono
particolari vincoli contrattuali che facciano nascd’influenza dominante della societa nei
confronti di un’altra.

Si computano anche tutti quei voti che spettanocet controllate, a interposta persona o a

societa fiduciarie.

(18) Cfr. A. Serra, Commento all'art.23, in AA.V\Commentario al T.U. delle leggi in materia baneae
creditizia, a cura di F.Capriglione, |, Padova, 20(pag.186 e ss.
(19) Cfr. G.F. Campobasso, Le partecipazioni rilettan Manuale di diritto commerciale ,UTET, Quartizione,

pag.213 e ss.
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La dottrina ha elaborato due forme di controlléerno ed esterno.

Per quanto riguarda il primo, in esso il contraéardetiene una partecipazione tale da
permettergli di avere la maggioranza dei voti etdrdi nellassemblea ordinaria e quindi di
consentirgli di avere una influenza dominante, p@ipossiede il controllo di diritto.

Un altro caso di controllo interno, si verifica nelomento in cui il controllante esercita
linfluenza dominante tramite il possesso di papazioni in altre societa, che sono in posizione
di dominio nei confronti della controllata.

Il controllo esterno invece si ha nel momento in leucontrollata si trova sotto l'influenza
dominante del controllante grazie a particolaricaiin contrattuali.

Si ha una situazione di controllo derivante da wigendenza economica in cui versa la
controllata nei confronti della controllante.

Sono tassativi i casi in cui si manifesta il colitronella forma di un dominio capace di
influenzare le scelte aziendali.

Deve esser data prova che I'accordo prodottodoii dia davvero esistenza ad una situazione di
influenza dominante, quindi non tutti gli accordipslati costituiscono indice dell’esistenza di
una situazione di controllo.

Si ha una presunzione di una situazione di cowtrioll presenza di rapporti tra i soci, sia di
carattere organizzativo che finanziario, che petanet di conseguire effetti come |l
coordinamento della gestione dell'impresa con queillaltre imprese, la trasmissione degli utili
o I'attribuzione a soggetti non legittimati a séegd dirigenti e amministratori delle imprese.

Non si incorre in una situazione di controllo nasac in cui ci siano stretti legami tra una banca e
un soggetto italiano o estero.

Casi di stretti legami si hanno nel momento inicsioggetto italiano o estero ha il controllo sulla
banca o e controllato da essa. Oppure ricorre guststtto legame anche nel momento in cui il
soggetto italiano o estero possieda almeno il 2@@eto del capitale della banca.

La Banca d’ltalia tuttavia ha il potere di identdre stretti legami, in conformita delle delibere
del CICR, per evitare delle situazioni di ostagodo I'esercizio della funzioni di vigilanza.

Una delle disposizioni sopra esaminate e condiziagl€applicabilita della disciplina sancita
dall'art.2359 del c.c.
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2.5 REQUISITI DI ONORABILITA’ DEI PARTECIPANTI

L’Art. 25 del capo IV del TUB disciplina la mater@dei requisiti di onorabilita dei soggetti
partecipanti al capitale delle banche. Con questiocoto il TUB conferma un principio gia
espresso e consolidato nell'ordinamento, ossiaesypposto iniziale che deve essere garantito
per perseguire quel fine di sana e prudente gestiba la banca € demandata a seguire.(20)

E’ reputato necessario il fatto che i soggetti ajgpeenti al capitale degli istituti bancari
possiedano determinati requisiti soggettivi. (28| Nostro ordinamento con la disciplina del
d.p.r.n.350/85 con cui é stata data attuazionedal&dtiva CEE n.780/77 si parla per la prima
volta di requisiti dei partecipanti. (22) Questana direttiva si limitava a fissare requisiti solo
per quei due soggetti che sono espressione deitatgestoria della banca e dell'orientamento
delle attivita bancarie. Il legislatore italianostato piu rigoroso, poiché con il d.p.r. si sono
puntualizzate tutte le fattispecie che fanno deieane il contenuto dell’'onorabilita.

Questi requisiti dovevano essere applicati a taftiei soggetti che possedevano una
partecipazione superiore al 2 per cento del capdalla banca, riuscendo quindi a comprendere
una vasta cerchia di soggetti. La materia dei is#tijudi onorabilita & stata innovata dalla
seconda direttiva CEE n.646/89 dove si chiede ragadi Stati membri di rendere necessarie
alcune caratteristiche di “qualitda” adeguate p@aitecipanti al fine di riuscire a garantire la
“sana e prudente gestione”. L’innovazione piu inbt@ote si ha con il potere attribuito al
Ministero dellEconomia e delle Finanze, sentitpdrere della Banca d’ltalia, di determinare i
requisiti di onorabilita dei titolari delle partpeaizioni e le soglie rilevanti.

(20) Cfr. C. Brescia Morra, Commento all'art.25,ARA.VV., Commentario al T.U. delle leggi in matdsancaria e
creditizia, a cura di F.Capriglione,l, Padova, 20Qdag.202 e ss.

(21) Cfr. V.Donativi — M.Restino, Commento aglita2b, in AA.VV., Commento al D.Lgs. 1 settemb@318.385,
Testo Unico delle leggi in materia bancaria e cteit, a cura di F.Belli, G.Contento, M.Porzio, ¥r8oro, |,
Bologna 2003

(22) Cfr. D.Lucarini Ortolani, Il requisito dell’oorabilita funzionale alla “sana e prudente gestiérmel d.P.R.
n.350 del 1985.
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Si danno quindi poteri alle Autorita di vigilanzBgnca d’ltalia e Ministero dellEconomia e
delle Finanze).

La delibera del CICR del luglio 2005 afferma che daalita dei soggetti richiedenti la
partecipazione va intesa in termini di onorabiéitaorrettezza nei comportamenti nelle relazioni
d’affari dei soggetti, e anche di affidabilita dedlituazione finanziaria di essi.(23)

Se un soggetto non dovesse piu possedere i regpsitificati dalle Autorita, non avra una
preclusione allo svolgimento dell’attivita profemsale, ma sara solo limitato I'esercizio di voto
inerente le azioni o le quote possedute.

Il comma 3 dell’art.25 sancisce quindi il divietelkesercizio di voto per i partecipanti non
onorabili, e la impugnabilita della delibera asskrate nel caso in cui il soggetto abbia violato
guesto divieto. Anche la Banca d’ltalia puo impugna

Chiaramente la mancanza del requisito di onoraljiievede la stessa disciplina attuata a livello
comunitario.

La linea guida da seguire per esercitare il pategelamentare non é scritta nella norma poiché
si e fatto ricorso alla delegificazione ma e préseatinterno del corpo normativo.

Quindi il criterio a cui si deve ispirare il Minist per esercitare i suoi poteri, sara sicurameante |
stesso che la direttiva CEE stabilisce per comtrelyli assetti proprietari.

Il regolamento del Ministero dellEconomia e defimanze n.144/98 innova poco la disciplina
precedente riguardo I'onorabilita.

C’e una variazione della soglia rilevante per liggzione dei requisiti, che e stata innalzata al 5
per cento del capitale dell'intermediario, rispett@ per cento precedente.

La perdita del requisito di onorabilita sussistel@erminati casi piu 0 meno gravi, a seconda che
si tratti di condanne derivanti da reati attind'atitivita bancaria oppure no.

Il regolamento ha preferito effettuare una indioaei generica riguardo le materie con cui si
sanciscono i reati della specie. Cosi non si dgggoanare il regolamento ogni volta che c’e una
evoluzione legislativa, cosa molto frequente ingjae€ampo.

In seqguito al’emanazione della direttiva n.2007CH, é stata ulteriormente innovata la materia
riguardante i requisiti imposti ai soggetti cheeimdono acquisire partecipazioni nel capitale delle

banche.

(23) Cfr. M.Pellegrini, La separatezza banca-indiastin, F.Capriglione, L'ordinamento finanziario dtiano,
Padova, 2005,cit. pag.438 e ss.
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L’art.14 del d.I. n.185/2008 (convertito in 1.n2R09) abrogando i commi 6 e 7 dell’art.19 TUB,
afferma che deve essere accertata la competenfesgiomale generale nella gestione delle
partecipazioni e anche la competenza professi@paleifica nel settore finanziario.

La caratteristica della onorabilita quindi, siaiwello europeo che a livello nazionale, e stato
considerato negli ultimi anni un elemento fondaraknper garantire il principio della sana e
prudente gestione della banca, poiché permetteveieauna sicurezza di fondo riguardo

determinati requisiti che i partecipanti devonogeatere.
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2.6 | LIMITI PERCENTUALI RELATIVI ALLE
PARTECIPAZIONI CON DIRETTIVA N.2007/44/CE

La normativa riguardante le partecipazioni dell@iese non finanziarie al capitale delle banche
ha subito recentemente, a causa dell’obbligo dgaa®ento degli stati membri alle direttive
comunitarie, vari cambiamenti che hanno innovatdisziplina, e che talvolta hanno sollevato
discussioni.

Cominciamo ad analizzare la disciplina relativaediodo antecedente gli ultimi cambiamenti.

Al Capo Terzo del Titolo secondo del TUB, si patdle partecipazioni al capitale delle banche,
precisamente riguardo le autorizzazioni all’art. diScui si € discusso nel capitolo precedente.
L’articolo é stato innovato dalla Direttiva n.2004/CE precisamente con I'Art. 14 del d.l.
n.185/2008 (convertito in legge n.2/2009), dovegamo abrogati i commi 6 e 7 della norma in
esame, mentre rimane invariata la restante palitartieolo.

Il comma 6 affermava: “l soggetti che, anche a#rao societa controllate, svolgono in misura
rilevante attivita d'impresa in settori non bancgifinanziari non possono essere autorizzati ad
acquisire partecipazioni quando la quota dei didit voto complessivamente detenuta sia
superiore al 15 per cento o quando ne conseguajraums, il controllo della banca. A tali fini, la
Banca d'ltalia individua i diritti di voto e glitail diritti rilevanti”.

Il comma 7 affermava: “La Banca d'ltalia nega oo |'autorizzazione in presenza di accordi,
in qualsiasi forma conclusi, da cui derivi durevehte, in capo ai soggetti indicati nel comma 6,
una rilevante concentrazione di potere per la nanonla revoca della maggioranza degli
amministratori o dei componenti del consiglio diveglianza della banca, tale da pregiudicare la
gestione sana e prudente della banca stessa”.

Si capisce da questi due commi che il legislattakano ha ritenuto opportuno riconfermare il
divieto per i soggetti operanti in settori non figari di possedere posizioni dominanti nel
capitale di una banca.

I comma 6 stabilisce appunto che soggetti non nfzreri non possono possedere una
partecipazione superiore al 15 per cento del depiiuna banca.
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Vari interventi hanno portato a modificare il déttéegislativo del TUB riguardo la materia delle
partecipazioni, ed é stata ridotta la rigidita dieieto, mirando a ridurre la separatezza banca-
industria. (24)

Infatti, la legge precedente utilizzava I'espressidsoggetto diverso” per individuare i soggetti
operanti in settori non finanziari, mentre nel aettlegislativo successivo si parla di coloro che
“svolgono in misura rilevante attivita d'impresa $ettori non bancari né finanziari’, quindi
riducendo automaticamente i soggetti destinatdrdoéeto, poiché si intendono solo i soggetti
che svolgono attivita imprenditoriale.

Un altro aspetto che & cambiato rispetto a pringuedlo riguardante il tema degli accordi tra i
soci. La legge affermava che venivano considecatntrollanti” tutti coloro che aderivano ad un
patto di sindacato, anche se erano titolari di aimgquote partecipative irrilevanti, che
possedevano congiuntamente almeno il 25 per cattcapitale della banca, o del 10 per cento
se la societa era quotata.

Il comma 7, riconosce sicuramente il problema, onaffida alla Banca d’ltalia, attribuendogli il
compito di valutare se gli accordi da cui derivaromcentrazioni di potere per la nomina o la
revoca degli amministratori possano pregiudicaratza e prudente gestione della banca stessa.
Questo vuol dire che la Banca d’'ltalia detiene amef potere discrezionale.

Quindi i continui cambiamenti della disciplina isagne, modificata da vari interventi legislativi,
sembrano attenuare quel principio di separatezmaabimdustria che tanto si era seguito negli
anni passati.

Infatti, per provare I'esistenza di un conflitto iditeressi di un soggetto non finanziario che
possiede una partecipazione individuale del 15cpeato, si deve effettuare una valutazione di
pericolosita, e se si dovesse riscontrare un caswrmflitto di interessi presunto, non sara
ammessa prova contraria.

Se invece ci fosse il caso di piu soggetti nonrimari, che attraverso il patto di sindacato
controllano una banca, la valutazione sulla peoiitd di un possibile conflitto di interessi spetta
alla Banca d’ltalia, e quindi ricorre sempre lagettjvita.

Va poi rilevato, che risulta particolarmente difigcdimostrare I'esistenza di un conflitto di

interessi che pregiudichi la sana e prudente gestio

(24) Cfr. C. Brescia Morra, Commento all'art.19,AA.VV., Commentario al T.U. delle leggi in matdyancaria e

creditizia, a cura di F.Capriglione,l, Padova, 20Qdag.158 e ss.
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Grazie al processo di integrazione economica earape ha chiesto una armonizzazione delle
discipline comunitarie, e che deve condurre quiadiuna liberalizzazione del mercato dei
capitali, sono stati abrogati i commi 6 e 7 detl’Ed per via della direttiva n.2007/44/CE.

Percio € stata effettuata una ulteriore diminuzide#a separatezza tra banca e industria, in
guanto dopo questa ultima modifica, non esistdlpinnite del 15 per cento della partecipazione
detenibile da soggetti non finanziari al capitatdlel banche, e non sussiste nemmeno piu il
divieto di possedere il controllo della banca sesrga parte di questi soggetti.

L’abrogazione del comma 7 ha sollevato alcune pesitia, in quanto I' eliminazione di questo
comma che garantiva il potere della Banca d’ltalianegare o revocare l'autorizzazione in
presenza di accordi da cui sarebbero potuti dexiviégvanti concentrazioni di potere, potrebbe
portare a pregiudizi riguardo la sana e prudenséi@ee.

Riguardo questo punto infatti, si ritiene che gitdatore in tempi brevi dovra riformare questa
disciplina, poiché la presenza di patti o accoalcdi possano derivare concentrazioni di potere
eccessive sia da eliminare.

Per quanto riguarda quei soggetti che intendonaiisicg delle partecipazioni al capitale delle
banche, la riforma prevede che vada accertata pactda operativa per la gestione delle
partecipazioni, ossia la competenza professionegeifica nel settore finanziario.

Questa ultima disposizione é per far si che colagoali acquisiscono quote di capitale, siano
capaci, pronti e competenti nella gestione dellgppe partecipazioni all’interno del capitale
della banca, poiché con le proprie scelte saramigoado di influenzare la gestione bancaria.
Tale continua evoluzione della disciplina riguartgare partecipazioni bancarie, ha fatto
emergere chiaramente l'intento del legislatore: omaore separatezza banca-industria che dia
meno vincoli alla operativita delle banche e quigldconsenta di avere una maggiore efficienza.
La ratio di questi ultimi interventi legislativiguella di eliminare la separatezza banca-industria,
€ a mio avviso cio puo avere dei pro e dei contrguanto I'efficienza bancaria e si da tutelare
per lo sviluppo di tutta 'economia, ma non vanmameesse troppe liberta e favori al sistema
bancario perché si rischierebbe di avere conflitinteressi o una gestione negativa che invece
di far evolvere il sistema economico, lo fareblgredire.

E’ quindi stato rimosso l'ultimo baluardo della segtezza banca-industria.
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2.7 EVOLUZIONE DELLA DISCIPLINA RIGUARDANTE |
CONFLITTI DI INTERESSE

Come affermato piu volte, gli intrecci partecipagpossono in alcuni casi distorcere le scelte
operative della banca.

Oggi infatti sussistono numerosi legami tra finaezadustria, che devono essere regolati onde
evitare di non perseguire piu il principio di s@aprudente gestione.

E’ nato quindi il bisogno di rendere piu rigidadeciplina in materia per evitare questo tipo di
situazione.

Questa rigidita € espressa dall'intento del legpséa che € quello di impedire la nascita di
rapporti privilegiati a favore di quegli imprenditehe sono legati, in un modo o in un altro, agli
enti da cui ricevono dei finanziamenti, sia persbgo interessati ad evitarne il default sia perché
sono partecipanti al capitale della banca.

Pero possiamo dire che data la vastita delle ojmriazhe le banche effettuano al giorno d’oggi,
come finanziamenti, concessioni di credito, colidoae dei titoli, e tanto altro ancora, € quasi
strutturale al sistema che talvolta esistano cindli interessi, poiché sono molti i legami con cu
Ci Si puo unire con piu soggetti.

Proprio per questo ultimamente sono state effetmaidifiche normative in materia, per evitare
conflitti di interessi tra banca e azionista.

L’art.53 del T.U.B. €& stato oggetto di continui daamenti negli ultimi anni.

Questo poiche e stata dimostrata la sua granderiamza e quindi la necessita di fare un articolo

che disciplinasse nel migliore dei modi la mate(2.)

(25) V. M.E.Santoni, Commento all'art.53, in AA.VEommento al D.Lgs. 1 settembre 1993, n.385, Tésico

delle leggi in materia bancaria e creditizia, a ewti F.Belli, M.Porzio, G.Contento, V.Santoro, l&8gna, 2003
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Il comma riguardante le disposizioni in materiaainflitti di interessi € il quarto.

Il T.U.B. é stato istituito con il Decreto Legidlai del 01-10-1993 n.385.

La disciplina iniziale riguardante questa disciglgancita dall’art. 53 affermava che “le banche
devono rispettare, per la concessione di credifavore di soggetti a loro collegati o che in esse
detengono una partecipazione rilevante al capitaleniti indicati dalla Banca d’ltalia, in
conformita delle deliberazioni del CICR. Tali liin#tono determinati con esclusivo riferimento al
patrimonio della banca e alla partecipazione i eetenuta dal soggetto richiedente il credito. Il
CICR disciplina i conflitti di interesse tra le e e i loro azionisti rilevanti, relativi alle edt
attivita bancarie.”(26) Questo e cio che affermiaprima versione del comma 4 dell’art.53.

In questo articolo non si fa assoluto riferimentsoggetti che potrebbero incorrere in conflitti di
interessi che appartengono a organi di gestionmiaistrativi o di controllo. (27)

Questa € una grave mancanza della norma che hioinidegislatore a revisionare la disciplina
seguendo anche questa indicazione. (28) Nella naonasi fa nemmeno riferimento a forme di
accordi che potrebbero dar vita a conflitti, i qyermetterebbero senz’altro di aggirare il divieto
espresso, poiche con partecipazioni non rilevaqptingdi al di sotto di determinati limiti) piu
soggetti con accordi o0 patti potrebbero arrivappssedere una partecipazione rilevante, ma dato
che la norma non prevede questo tipo di fattispesisa € esposta a tal tipo di rischio.

Non si fa menzione riguardo la possibilita di pase indirettamente partecipazioni rilevanti,
con le quali si pud sempre aggirare la legge temédrtecipazioni al capitale delle banche
acquisite tramite societa controllate, societadidtie o per interposta persona.

In tal modo il legislatore non ha voluto mettererisalto I'esigenza di dover assicurare una
trasparenza piu chiara possibile, non volendo dede tra gli obblighi anche le specifiche
riguardo quelle partecipazioni destinate comunquéeradurre una influenza significativa
sull’assetto amministrativo e gestorio della banca.

Come si e detto la normativa si & evoluta moltocoeso degli anni, e le modifiche successive al
D.Lgs. del 1993 sono emanate dalla legge 262/G8 B.dlgs. 303.

(26) V.art.53 TUB

(27) Cfr. C.Clemente, Commento all'art.53, Commagatal Testo Unico in materia bancaria e creditizecura di
F.Capriglione, |, Padova, 2001

(28) Cfr. A.Antonucci, Gli assetti proprietari delbanche in Diritto delle Banche, Milano, 2009, d#5 e ss.
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Cio a cui mirano le disposizioni su menzionatej éntgrrompere eventuali conflitti di interessi
tra banche e partecipanti, onde evitare di coneefleanziamenti piu vantaggiosi per questi
soggetti, e quindi falsare le regole della concree

Si vuole evitare la situazione in cui piu azionetirebbero potuto influenzare delle scelte del
consiglio di amministrazione della banca, poich&aiebbero potute venire a creare situazioni
piu vantaggiose per alcuni partecipanti.(29)

Viene sancito che coloro che svolgono funzionirdin@nistrazione, direzione e controllo presso
un istituto bancario, e che detengono partecipazieh capitale di esso, non possono essere
debitori nei confronti della banca stessa per Uareache superi i tre quarti delle partecipazioni
detenute.

L’ applicazione di determinati limiti alla concesse del credito che si basano sul valore della
partecipazione, €& considerata oggi in seguito afledifiche successive, uno strumento
inadeguato e debole per prevenire dei conflitinthresse.

Oltretutto, I'introduzione di una soglia potrebbeveee avuto la conseguenza di
deresponsabilizzare soggetti che hanno la funziooentrollo, sottraendogli il compito di dover
esaminare accuratamente le condizioni caratterizéaoggetto richiedente, il credito ed i suoi
rapporti anche indiretti con [listituto bancariamitandosi solo alla verifica della soglia
prestabilita. (30)

La differenza sostanziale con la stesura iniziade TJB € che queste ultime disposizioni
legislative mirano in maniera piu chiara ad evitdreorgere di conflitti di interessi, tra gli
amministratori e coloro che partecipano al capitieléa banca.

La Legge 28 dicembre 2005, n. 262 modifica moko nhateria, andando a modificare
ulteriormente la disciplina presa in esame.

Al Titolo Il di questa disposizione vi é la disdipd riguardante le disposizioni in materia di
conflitti d’'interessi e delle attivita finanziarie.

(29) Cfr. M.Pellegrini, La separatezza banca-indiastin L’'ordinamento finanziario italiano, a curaid
F.Capriglione, Padova, 2005, pag.457 e ss.

(30) V. Osservazioni della Confindustria, Dispomigi per la tutela del risparmio e la disciplina deiercati
finanziari, Roma, 24-04-2004
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Con questa modifica, si colmano delle lacune clevavo fatto emergere la consapevolezza di
errori nella disciplina precedente riguardante Etema. Infatti la disposizione specificata dalla
legge 262/05 sancisce che “le banche devono r&épete condizioni indicate dalla Banca
d’ltalia, in conformita alle deliberazioni del CICRer le attivita di rischio nei confronti di:
a) soggetti che, direttamente o indirettamente, dgtea una partecipazione rilevante o

comunque il controllo della banca o della societgogruppo;

b) soggetti che sono in grado di nominare, ancha &ase di accordi, uno o piu
componenti degli organi di amministrazione o calfdrdella banca o della societa capogruppo;

c) coloro che svolgono funzioni di amministrazioneezione o controllo presso la banca o
presso la societa capogruppo;

d) societa controllate dai soggetti indicati nelligdeea), b) e c)o presso le quali gli stessi
svolgono funzioni di amministrazione, direzioneomtollo;

e) altri soggetti che sono comunque collegati allacha secondo quanto stabilito dalla
Banca d’ltalia”. (31)

Con questa nuova legge viene colmata la lacuna&geatemente identificata riguardante le
partecipazioni rilevanti detenute indirettamentai @fatti si specificava che ci si riferisce attut
guei soggetti che direttamente o indirettamenterdgino una partecipazione rilevante. Anche
per quei soggetti che sulla base di accordi avrebpetuto creare situazioni di controllo o di
partecipazioni rilevanti la banca avrebbe dovufettfare le sue valutazioni per impedire il
sorgere di conflitti di interessi. Il comma 4 hierma che tutte le disposizioni che sono state
emesse con questo articolo sono state determeradedo in considerazione I'entita del
patrimonio della banca, I'entita della partecipag@ventualmente detenuta, e I'insieme delle
attivita di rischio del gruppo bancario nei confiiah tutti i soggetti di cui al comma 4. |l
Decreto Legislativo 29 dicembre 2006, n.303, digtgpanche esso la materia in questione. Con
guesta disposizione, si vuole cercare di allargaspecchio di quei soggetti che potrebbero
essere influenti nella gestione della banca. Iinfatt I'espressione “un’influenza sulla gestione
della banca o soggetti collegati” si racchiudestatstessa disciplina una vasta cerchia di
soggetti che in un modo o in un altro influenzaagéstione della banca, potendo portare a

conflitti di interesse.

(31) V.art.8 comma 1 legge 262/2005
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Infatti il quarto comma dell’art.53 dispone che Banca d’ltalia, in conformita delle
deliberazioni del CICR, disciplina condizioni e itnper I'assunzione, da parte delle banche, di
attivita di rischio nei confronti di coloro che po$10 esercitare, direttamente o indirettamente,
un’ influenza sulla gestione della banca o del gaupancario nonché dei soggetti a essi
collegati. Ove verifichi in concreto I'esistenzasttuazioni di conflitto di interessi, la Banca
d’Italia puo stabilire condizioni e limiti specifiper 'assunzione delle attivita di rischio”.

Qui viene messo in risalto, con l'ultima parte g@eriodo, il potere della Banca d’ltalia di
limitare I'assunzione di attivita di rischio quadorilevi situazioni di conflitto di interessi inapglo

di influenzare la gestione o I'amministrazione ddibnca. Questa € la disposizione vigente, che
disciplina I'ambito dei conflitti di interesse clmssono sorgere in seguito allassunzione da
parte delle banche di attivita di rischio nei confi di quei soggetti che possono avere influenze
sulla gestione della banca e sulle scelte che amga effettuare seguendo il principio di sana e
prudente gestione.

Solo avendo una trasparenza adeguata nel settocarig si riuscira ad avere un legame
produttivo e senza conflitti tra banche e imprgsgiché il link che unisce istituti bancari e
societa e imprescindibile e necessario per lo gpibudi tutto il sistema economico.

Quindi solo con la trasparenza si riesce a far imen@ intrecci partecipativi tra banca e impresa,
poiché diviene un fattore centrale per tutelarengéressi e i diritti dei risparmiatori.

Solamente con la preclusione dellimprenditore dereitare delle attivita in determinate
situazioni, si riesce a ridurre al minimo i corfldi interesse, per perseguire il principio di @a&n

prudente gestione che permette una ottimizzazietla dperativita.
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CAPITOLO TERZO

LE PARTECIPAZIONI DELLE BANCHE AL CAPITALE
DI IMPRESE NON FINANZIARIE

Fino al TUB del 1993 il merchant banking (1), €tmica attivita che le banche potevano fare,
fino a quando con l'entrata in vigore del Testo ddnisi vuole concedere una maggiore
operativita ad esse, come quella fondamentale ptamtal CICR e dalla Banca d’ltalia. (2)

In quegli anni si diede alle banche la possibilit@ntrare a far parte del capitale delle imprese,
fornendo capitale di rischio in maniera direttattduguesto ovviamente con limiti ispirati ad
esigenze di tutela della liquidita e della stabildelle banche e variabili in relazione alla
grandezza e alle caratteristiche delle banche @pateti.

| riferimenti normativi che si trovano in materiard/ano dal TUB, e nello specifico dall’art. 53
riguardo la Vigilanza Regolamentare, articolo chstao piu volte oggetto di disciplina negli
ultimi anni, e a cui solo nel 2006 ¢ stata datatma attuale.

Riguardo le partecipazioni detenibili dalle bancle¢ capitale delle imprese, vengono sanciti dei
limiti riguardo le percentuali da detenere, a seeodel tipo di banca che sia (ordinaria, abilitata,
specializzata), ma di questo se ne parlera suveessite.

Il quarto comma dell’art.53 sancisce che la Barittal detiene poteri riguardanti condizioni e
limiti per I'assunzione da parte delle banche tivaad di rischio nei confronti di quei soggetti

che possono influenzare I'attivita bancaria.

(1) Cfr. M. Biasin, Cenni sulla disciplina precedeml T.U. in materia bancaria e creditizia in Larfecipazioni
bancarie in imprese industriali, Milano, 1998, p83g.e ss.
(2) Cfr. R. Costi, Le partecipazioni non finanz&aimn L'ordinamento bancario, Bologna, 2007, pag.s9ss.
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Cio vuol dire che é rimessa alla sua facolta Issipdga di limitare assunzioni di partecipazioni
guando rilevi “situazioni di conflitto di intere$siSi da il potere alla Banca d’ltalia di
disciplinare riguardo le partecipazioni detenibili.

La partecipazione al capitale delle imprese & vistme un nuovo strumento di finanziamento
che presuppone la capacita della banca di poters n una posizione di “coimprenditorialita”
per poter presidiare i rischi ad essa connessiiali gischi dovrebbero ridursi davanti ad una
relazione esclusiva e stabile tra banca e impre@sguéle dovrebbe permettere alle banche di

avere maggiore accesso alle informazioni relatileimprese.
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3.1 LE PARTECIPAZIONI DETENIBILI: LA NORMATIVA
COMUNITARIA

Il Testo Unico dispone la disciplina riguardantégartecipazioni detenibili” fra gli oggetti della
vigilanza regolamentare, all'art.53 1° comma leftaccentuando I'importanza di questo tipo di
investimento delle banche per la realizzazioneleggami che si formano tra banche e imprese
non finanziarie.

La Direttiva Comunitaria 89/646 dedica particolaattenzione a queste partecipazioni,
disponendo necessariamente I'obbligo di introduzidnuna armonizzazione minima in materia
tra gli ordinamenti degli Stati membri. (3)

Prima dellemanazione delle Direttive Comunitarisssistevano ordinamenti nazionali molto
diversi tra loro, e che quindi per effettuare ib@esso di integrazione economica europeo
dovevano essere armonizzati.

Per quanto riguarda le partecipazioni finanziatexano modelli disciplinari diversi all’interno
del continente, dove accanto ad ordinamenti chengigevano la possibilita per gli enti creditizi
di effettuare tutte le attivita finanziarie, esistao invece altri ordinamenti, come quello italiano
che non consentivano di adottare il modello dedlada universale e spingevano le banche verso
il tipo di gruppo polifunzionale, che possedevagapazioni in societa finanziarie.

Per le partecipazioni delle banche in imprese noantiarie invece, esistevano ordinamenti,
come quello tedesco, che non ponevano limiti ajiesizione di partecipazioni industriali,
mentre in ordinamenti come quello italiano, veniveetato alle banche l'acquisto di
partecipazioni industriali.

La Direttiva 89/646 € stata emanata proprio pemeot i gap esistenti tra i diversi ordinamenti,
poiché c’era la necessita di una congiunzioneatsatie discipline comunitarie.

La direttiva si basa sulla nozione di “partecipagiaualificata” e sulla distinzione tra imprese

non finanziarie e finanziarie.

(3) Sulla direttiva 89/646 CEE cfr., tra gli altrl recepimento della seconda Direttiva CEE in migdancaria, a
cura di F.Capriglione, Bari, 1992

48



L’art.1 specifica il significato di partecipaziowmgalificata: “per partecipazione qualificata deve
intendersi una partecipazione in un’impresa, diretindiretta, non inferiore al 10 per cento del
capitale sociale o dei diritti di voto oppure cloemporta la possibilita di esercitare un’influenza
notevole sulla gestione dell'impresa in cui € detara partecipazione”. (4)

Per questo tipo di partecipazione si stabiliscone cegimi diversi a seconda che si tratti di
imprese finanziarie o non finanziarie.

Continua la direttiva dicendo che, nelle impresen rimanziarie, le banche non possono
possedere una singola partecipazione qualificgiargare al 15 per cento dei fondi propri della
banca, e il totale delle partecipazioni non puoesae il 60 per cento dei fondi propri della
banca.(5) Quindi € implicito che una banca posseh@npossedere l'intero capitale di
un’'impresa, ma la direttiva vuole evitare che @ sn’eccessiva concentrazione dei rischi di
immobilizzazione verso un’unica impresa non finanai.

Per le partecipazioni in imprese non finanziarieargdo non sono qualificate, si possono
assorbire gli impieghi della banca in misura maggirespetto al 15 per cento dei fondi propri per
ogni singola impresa, e il 60 per cento degli steswotale.(6)

Per quanto riguarda le partecipazioni delle banchelprese finanziarie, la direttiva non pone
limiti, poiché lascia liberi i singoli Stati membdi considerare o no finanziarie le attivita delle
compagnie assicurative.

Questa disciplina differente, esiste perché pestij@ati c'e la presenza di una vigilanza sulla
solvibilita e sulla sana e prudente gestione.

C’e questa distinzione proprio perche la preoccign&zdel legislatore era quella di contenere i
rischi di concentrazione e di liquidita, e quesing garantiti nel momento in cui vengono
acquisite partecipazioni nel capitale di impreseafiiziarie poiché esse sono assoggettate a
vigilanza prudenziale.

Nei limiti sopra indicati, una banca pud acquispare il controllo di una impresa non
finanziaria, mentre i limiti possono essere disaapl dagli ordinamenti nazionali nel momento
in cui si verifica che le “eccedenze” sono copaftd00 per cento dai fondi propri e che questi

non facciamo parte del calcolo del coefficientsalvibilita.
(4) V.art.1 Seconda direttiva 89/646/CEE

(5) V.art.12 commi 1 e 2,Seconda direttiva 89/64&&C
(6) Cfr. R. Costi, Le partecipazioni detenibililitordinamento bancario, Bologna, 2007, pag.586 .e ss
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3.2 PARTECIPAZIONI TEMPORANEE E STABILI

La possibilita di decidere di assumere partecipaziopiu tipi, &€ strumentale a quel processo di
liberalizzazione del mercato, per I'integrazionereamica.

Questa liberta d’azione offerta alle banche ndabsetdelle partecipazioni, che si inserisce bene
in quel programma di liberalizzazione e deregolaamane dell’attivita bancaria di cui il TUB
costituisce la base normativa, potrebbe esseradsyata una risposta valida ad alcuni problemi
economici come risanamento delle imprese in crigia#orzamento strutturale del nostro
apparato industriale.

La banca, con 'aumentare dei mezzi utilizzabilr fieanziarsi, scegliera quello ritenuto piu
idoneo alla propria struttura tecnico-organizzatevaalla sua situazione patrimoniale. Quindi
potra assumere partecipazioni stabili o temporamee esercitare direttamente lattivita di
merchant banking oppure servirsi di “societa dig@pazione”.

Queste maggiori liberta concesse pero, non devashariie le banche a non seguire quel criterio
della “sana e prudente gestione” che é a fondameeliintero sistema bancario, e che e
necessario per garantire una trasparenza del sistema buona operativita e la difesa dei

risparmiatori.

Le partecipazioni temporanee

Le Istruzioni di Vigilanza prevedono due tipi dirfecipazioni: temporanee e stabili.
Temporanee sono quelle:
- Che derivano dall'acquisizione nellambito dell’'at®ne a consorzi di garanzia e
collocamento, per le quali non e previsto nesgsuitdi di detenibilita, salvo eccezioni.
- Che sono state acquistate per il recupero deitcredche servono a tutelare i diritti della
banca, e devono essere smobilizzate il prima péssib
- In imprese in temporanea difficolta. Infatti, sa@e la crisi € passeggera e I'operazione di

conversione é conveniente sia per la banca alloomgentito il suo intervento. (7)

(7) Cfr. D. Lucarini Ortolani, Le partecipazionirigporanee in Banche e partecipazioni, Milano, 198%.97 e ss.
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Negli ultimi due casi, la banca scambia crediti peroni contando su un maggiore ritorno
finanziario rispetto la riscossione forzosa, € erfondamentale un controllo preventivo
sull’opportunita 0 meno di effettuare questa opiersz

Per quanto riguarda invece le partecipazioni inrgee in temporanea difficolta, la Banca
d’Italia ha predisposto che I istituto bancarioadiuvato da esperti, non € piu un mero erogatore
di fondi, ma € come un consulente che accompagdmgpriésa verso la riconversione o la
ristrutturazione.

Infatti il piano di risanamento deve basarsi su aparofondita conoscenza della situazione
economica dell'impresa, in relazione al mercataunopera, e, come fine quello di raggiungere
entro cinque anni un equilibrio finanziario e ecomoo della stessa.

Perché il piano riesca meglio, si richiede che lminche che “rappresentino un’elevata quota
dell’'esposizione complessiva’ debbano essere ctimeouna di queste banche deve essere di
primaria importanza, o che il piano sia garantdouda banca o una societa esterna di revisione.
Le banche che intendono partecipare ai piani dnamento, devono sottoporre tutte insieme |l
progetto all’organo di vigilanza tramite un soggéttapofila’ che si assume la responsabilita sia
del perseguimento degli obiettivi che della coaesecuzione del piano.

La Banca d’ltalia infine richiede che I'acquisto partecipazioni riguardi “azioni di nuova
emissione”.

Per le partecipazioni temporanee vi sono pochissmitazioni rispetto quelle stabili, grazie alla

loro natura, poiché devono essere smobilizzatenmedr tempo possibile.

L’'acquisizione di partecipazioni stabili

Sulle partecipazioni stabili € concentrata la maggarte della regolamentazione che configura
tali interessenze come nuovi mezzi di finanziamerdioe servono a rafforzare I'impresa
partecipata. Quindi, l'acquisto di partecipaziortabdli non sara mai volta al controllo
dell'impresa, e sara solo per azioni di huova eionEs

La decisione di assumere partecipazioni spettabalteca, che non deve chiedere autorizzazioni
ma deve solo rispettare certe condizioni dato Gmxlisto di partecipazioni pud comportare

maggiori rischi di altri mezzi di finanziamentogeindi condizioni piu rigide.
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La prima condizione é di tipo organizzativo, e ssece che le banche si devono dotare di
strutture e di procedure interne idonee a pre®dianischi insiti in tale forma di finanza di
impresa. La Banca d’ltalia non da risposte piu igeesu queste strutture, pero e chiaro che la
banca per poter assumere partecipazioni stabié geter e saper valutare il rischio assunto.
La seconda condizione € inerente ai criteri di"ete delle imprese e delle operazioni. La
banca dovra valutare una via di mezzo tra il rizchiuna eccessiva immobilizzazione (insito in
gueste operazioni) e il vantaggio economico. Quiedmprese che verranno scelte, saranno tra
guelle piu meritevoli riferendosi alle capacita mapditoriali.
La terza condizione, che & anche la piu importaigearda il complesso dei limiti quantitativi
all’'assunzione di partecipazioni sia da parte didb@ sia da parte di gruppi bancari.
Oltre al fatto che il limite quantitativo generalecondo il quale gli investimenti in partecipazioni
non possono superare il 60 per cento del patrimadiiovigilanza, il complesso delle
partecipazioni non puo superare il 15 per centopdéimonio di vigilanza con riferimento alle
singole banche appartenenti a gruppi bancari (litd scende a 7,5 per cento per le
partecipazioni nelle societa non quotate) e pertecmre la concentrazione del rischio, le
partecipazioni al capitale di una singola impresgruppo di imprese devono essere contenute
entro il 3 per cento del patrimonio di vigilanza) (
Come disposto ultimamente dal CICR riguardo le qupizioni in imprese non finanziarie, e
sancito che le banche e i gruppi bancari possoriendes partecipazioni in imprese non
finanziarie cosi come disposto dalle norme comuieitaPoi viene dato il potere alla Banca
d’Italia ai fini del contenimento di rischi. Ess#atti puo:
- “dettare criteri, volti a prevenire i conflitti dinteressi, concernenti la gestione delle
partecipazioni, ivi compresi i casi in cui la meides deve essere affidata a entita dedicate;”
- Per l'acquisizione di partecipazioni in imprese stato di difficolta, prevedere cautele
procedurali, tra cui la sussistenza di un piangedjuilibrio economico e finanziario.(9)
La Banca d'ltalia puo anche fissare limiti agli @simenti in partecipazioni in rapporto al
patrimonio di vigilanza delle banche e dei grupgndari, per evitare un eccessivo immobilizzo

dell’attivo.

(8) Cfr. D. Lucarini Ortolani, Le condizioni perdtquisizione di partecipazioni stabili, Banche eatpaipazioni,
Milano, 1994, pag.100 e ss.
(9) V. Delibera CICR del 29-07-2008 n.276
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3.3 LE PARTECIPAZIONI FINANZIARIE E NON FINANZIARIE

Le banche possono assumere partecipazioni siaprege finanziarie che, con una disciplina
molto piu restrittiva, in imprese non finanziarie.

Per quanto riguarda le prime, si possono acquisireecipazioni nel capitale di altre banche e di
societa finanziarie, sia con sede legale in Itzthi@ con sede legale estera.

La Banca d'ltalia ha il potere di autorizzare pmweamente I'acquisto di tali partecipazioni
gualora esse superino le soglie prestabilite: i101Q0 per cento della partecipata oppure |l
controllo della stessa, e il 10 per cento del padrio di vigilanza della partecipante.

C’e questa richiesta di autorizzazione a causasdsianziale mutamento del coinvolgimento
della banca nei confronti della partecipata, e djuiper garantire il principio della sana e
prudente gestione che potrebbe essere stravoltocaso di un eccessivo grado di
immobilizzazione.

Le imprese di assicurazione, godono della stessaptina riservata a questo tipo di imprese su
menzionate.

Infatti, valgono le stesse regole tranne che pgowmto: 'ammontare totale delle partecipazioni
nelle imprese di assicurazione ha I'obbligo di essentenuto entro il limite del 40 per cento del
patrimonio di vigilanza.

Nel momento in cui la partecipazione diviene di toolfo, necessita di una autorizzazione
dellISVAP (Istituto per la Vigilanza sulle Assicmioni Private e di Interesse Collettivo), la
guale autorita e tesa a garantire I'indipendenzgi éati assicurativi, delle imprese e la tutela de
soggetti assicurati.

Questa assimilazione che si ha con le societaZiagg, si fa perché le imprese di assicurazione
sono generalmente imprese che raccolgono fondiectembanche, e quindi meno evidenti
saranno i pericoli di conflitto di interessi chetygbbero sorgere dai rapporti di controllo
reciproci.

Molto piu restrittiva € invece la disciplina di V@nza riservata alle partecipazioni delle banche
al capitale di imprese non finanziarie.

Questo perche il criterio ispiratore della disgiplie la separatezza banca-industria, nata dopo i

dissesti bancari avuti negli anni’20.
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Solo nella legge bancaria del 1936 si cominciangoare limitazioni all’assunzione di
partecipazioni al capitale delle imprese da pagteedanche.

Come gia spiegato, era chiaro l'intento del leg@ska in queste ultime disposizioni di impedire
che le aziende di credito rimanessero di nuovovadia nelle vicende delle societa e nella loro
amministrazione.

Questo principio tuttavia, non é stato espressoucodivieto legislativo, ma con un’attribuzione
a organi di vigilanza del potere di concedere o awgorizzazioni in base al relativo
investimento.(10)

Quindi il principio della separatezza banca-indastion era fissato dalla legge, ma rientrava tra
quelle fattispecie che erano sotto la giurisdizidake autorita preposte alla vigilanza bancaria.

(10) Cfr. R. Costi, Le partecipazioni non finansin L'ordinamento bancario, Bologna, 2007, pa§0% ss.
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3.4 LIMITI DELLE PARTECIPAZIONI IN IMPRESE NON
FINANZIARIE

L'ordinamento vigente permette alle banche di pdsse partecipazioni in imprese non
finanziarie, con determinati limiti volti a impediil sorgere di conflitti di interessi. (11)

Tutto cio e in conformita con la disciplina comamia, la quale permette tuttavia di possedere
limiti piu stringenti.

Viene chiarito che I'acquisizione di questo tipopdirtecipazione, deve essere effettuato con il
fine di arricchire i vari canali di finanziament@l imprese, e quindi non con la finalita di
aumentare le attivita delle banche in nuovi settori

Gia qui viene dimostrato implicitamente un limitelwto dal legislatore, ossia quello di impedire
di possedere partecipazioni di controllo, come dblkiero essere se il fine fosse quello di
aumentare le attivita svolte dalle banche.

La decisione di assumere partecipazioni spetteébalea, che non deve chiedere autorizzazioni
ma deve solo rispettare certe condizioni dato @uwgliisto di partecipazioni pud comportare
maggiori rischi di altri mezzi di finanziamentogeindi condizioni piu rigide.

Le norme di vigilanza specificano come questo tpmvestimento sia molto piu rischioso per la
banca poiche “il rimborso dei diritti patrimoniaiviene in via residuale rispetto ai creditori
ordinari” e perche il valore delle partecipaziorétehute varia a seconda delle fluttuazioni
economiche dell'impresa.

La banca deve valutare una via di mezzo tra risdhima eccessiva immobilizzazione (insito in
gueste operazioni) e il vantaggio economico. Quiadmprese che verranno scelte, saranno tra
guelle piu meritevoli riferendosi alle capacita mapditoriali.

Cominciamo ora a specificare i limiti quantitatidella materia, nel’ambito delle banche
ordinarie, poiche le banche abilitate e specialedatengono limiti meno stringenti.

Il valore totale di tutte le partecipazioni, siasesfinanziarie che non finanziarie, piu gli

investimenti in immobili, non puo essere super@rpatrimonio di vigilanza.

(11) Cfr. D.Lucarini Ortolani, Le partecipazioni e banche nelle imprese non finanziarie, in AAM\A nuova

disciplina dell'impresa bancaria, a cura di U.MoeNuzzo, vol. Il, L'attivita delle banche, MilantQ96
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Le banche hanno I'obbligo di dotarsi di struttunéerne idonee a verificare e vigilare sui rischi
esistenti nel credito mobiliare. (12)

Come fondamento della disciplina, vengono fisgatilimiti, di cui uno si riferisce al principio
della separatezza e gli altri due si riferiscontoadi propri dell’istituto bancario.

C’e prima di tutto un limite complessivo per le fgaipazioni non finanziarie, infatti queste non
potranno superare il 60 per cento dei fondi prdpha banca. Questo limite opera anche a livello
consolidato e quindi la singola banca non potréaséoil livello massimo, qualunque sia
'ammontare del patrimonio di vigilanza.

C’e poi anche un limite di concentrazione riferdite singola partecipazione verso una societa
non finanziaria, che & del 15 per cento del patnimdi vigilanza.

L'ultimo limite & quello della separatezza, e chdederminato in base al capitale della societa
partecipata, e che pero oggi non e piu in vigo8y.(1

Questa ultima disposizione sanciva che [listitutandario non poteva assumere una
partecipazione in nessuna impresa non finanziaaggmre del 15 per cento del capitale del
soggetto partecipato. Nel calcolo di questo linstecomputavano tutti i tipi di azioni aventi
diritto di voto. Percio al totale delle partecipaai bisognava aggiungere le azioni a titolo di
investimento dei fondi di previdenza e di TFR dideo subordinato e quelle detenute a garanzia
dei prestiti. Questo ultimo limite veniva calcalatu una base diversa rispetto ai precedenti,
poiché I'obiettivo che si voleva raggiungere eraltpudi individuare la posizione di potere della
partecipante nella societa partecipata. Con quastanativa si comprende che l'intento del
legislatore era quello di impedire il coinvolgimendlella banca nella gestione dell'impresa
partecipata. Il Comitato interministeriale per redito e il risparmio ha eliminato da poco |l
limite del 15 per cento agli investimenti delle blae nelle industrie.

Sono tuttavia nate opinioni a favore e contro cuestposizione del CICR.

Rispetto alle norme sancite in ambito comunitatitegislatore italiano e stato molto piu rigido
nel passato, mentre oggi si sta adeguando allghicdettate dal legislatore europeo.

Infatti, i limiti posti in Italia erano molto pittsngenti.

Le differenze si notavano subito confrontando itlisomplessivi e di concentrazione.

(12) Cfr. C. Brescia Morra, Le forme della vigilagzin L'ordinamento finanziario italiano di F.Camfione,
Padova, 2005, pag. 184 e ss.,
(13) V. Direttiva n.2007/44/CE
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Infatti, essi erano del 15 e del 3 per cento ihatadel 60 e 15 per cento a livello europeo.
Oggi l'ordinamento italiano, per consentire una llolg@ competizione internazionale e
l'integrazione economica, si € adeguato ai limigtitativi europei. (14)

Le norme nuove prevedono di ampliare i limiti dietebilita delle partecipazioni nelle imprese
non finanziarie, eliminando le regole della "seperaa banca-industria” a valle. Il punto di
riferimento sara estrapolato dalle soglie comui@fadove il 15 per cento del patrimonio di
vigilanza della banca partecipante rappresentaimitd di concentrazione per la singola
partecipazione qualificata, mentre il 60 per cetéb patrimonio, rappresenta invece il limite

complessivo per la somma delle partecipazioni.

(14) Cfr. M. Pellegrini, La separatezza banca-iathia, F.Capriglione, L’ordinamento finanziario iiano,
Padova, 2005, pag.432 e ss.
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3.5 PRO E CONTRO DELLA DELIBERA DEL CICR DEL 29-07-
2008

Il CICR da poco tempo ha eliminato il limite del f&r cento degli investimenti delle banche al
capitale delle industrie.

Sul tema delle partecipazioni detenibili dalle deme dai gruppi bancari infatti la delibera mira
ad allineare la normativa di vigilanza nazionala disciplina comunitaria, a cui sono conformati
gli altri maggiori paesi europei.

Fino a poco tempo fa infatti, una banca, non pofmssedere una partecipazione superiore al 15
per cento del capitale del soggetto non finanziario

Questo limite e stato ultimamente rimodellato, aseadella dovuta integrazione agli standard
europei e a Basilea 2 la quale stabilisce varigguin

Essa sancisce che le banche non possono inveisticelp60 per cento del capitale di vigilanza
in societa non finanziarie, mentre gli investimesitigoli non potranno superare il 15 per cento
del patrimonio di vigilanza della banca.

Quindi invece di prendere come riferimento il calgtdella societa controllata, si prendera come
riferimento quello della banca investitrice. Peraida banca potra riuscire benissimo a
controllare il 51 per cento, o anche il 100 pertoeath una societa non finanziaria.

E’ una novita molto importante che ha fatto nasceoeflitti di opinioni, e anche pero
opportunita e rischi.

Le opportunita sono molte, soprattutto per quaigoarda le nuove imprese: infatti, un’impresa
che sta nascendo avra la necessita di raccogbgitali per svilupparsi, e in Italia finora questo
e sempre stato molto difficile, soprattutto permiti imposti alla partecipazione degli istituti
bancari. Il risultato che ne e derivato € un lingiia capacita di innovazione del sistema-Italia in
guanto le idee innovative sono molto spesso poatedeati dalle imprese nuove, piu che da quelle
che gia sono esistenti, che magari si interessarmuddell'innovazione incrementale che di

guella radicale.
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E’ chiaro che va sviluppata una migliore capacitaadutazione dei business plan, e di tutte le
idee di business in generale, in modo che le bapossano riuscire a supportare con buone
potenzialita nuove imprese.

Il rischio invece e il conflitto di interessi, pbie la banca, avendo il potere di decidere a chi
prestare i soldi e a quali condizioni, potrebbéaziare la sua posizione dominante per favorire le
aziende controllate a discapito delle concorrefatisando le regole della concorrenza: poi
oltretutto potrebbe venire a conoscenza di infororazprivilegiate su queste ultime che
potrebbe tramandare alle aziende controllate. Erohche sono situazioni che non dovrebbero
verificarsi, e comunque degli eventuali comportatinscorretti dovrebbero essere sanzionati a

prescindere dai limiti nelle partecipazioni.
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3.6 BANCHE ABILITATE E SPECIALIZZATE

Per le banche abilitate e specializzate sussistoniti differenti, poiche solo per queste
eccezioni ci si avvicina di piu alla normativa mestwingente dell’Unione Europea riguardo
guesto tema.(15)

Infatti I'ltalia afferma che i limiti massimi ematiadalla direttiva sull'acquisizione di
partecipazioni in soggetti non finanziari possorsseee seguiti solo da istituti bancari che
presentano dei livelli di patrimonio elevati.

Alle banche abilitate, che sono quelle di primam@ortanza con un patrimonio di vigilanza non
inferiore al miliardo di Euro con una situazionemmetamente soddisfacente rispetto al
coefficiente di solvibilita, e che rispettano igrgsito di adeguatezza patrimoniale complessivo, &
concessa una maggiore operativita.(16)

Queste banche possono chiedere alla Banca d’tteBasere autorizzate ad avere una maggiore
operativita nell'ambito delle partecipazioni nondnziarie, e I'organo di vigilanza, verificando i
requisiti di esse, puo abilitarle o no a questagiag operativita.

Derivano da questa abilitazione limiti meno strimige

Il limite di concentrazione per la partecipazioheapitale di una impresa singola o un gruppo di
imprese non finanziarie € del 6 per cento del patnio di vigilanza invece del 3 per cento
concesso alle banche ordinarie.

L’ammontare totale delle partecipazioni non pucesssuperiore al 50 per cento del patrimonio
di vigilanza.

Il imite complessivo invece viene portato dal 1%@ per cento dei fondi propri, mentre il limite
di separatezza come si € gia specificato & statinaito.

Le Istruzioni identificano le banche specializzatene delle “banche di primaria importanza,
anche appartenenti a gruppi bancari, che hanncstintiura del passivo caratterizzata da una

raccolta a medio e lungo termine con preclusiorgudila a vista”.

(15) V."Banca e industria, fine di una separazior#i’C. Brescia Morra, www.lavoce.infZ-07-2007

(16) Cfr. R.Costi, Le partecipazioni non finanzéim L’ordinamento bancario, Bologna, 2007, pag.&9€s.
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Il patrimonio di vigilanza deve, come le banchditdie, essere non inferiore al miliardo di Euro,
e una situazione patrimoniale completamente saattbste rispetto al coefficiente di solvibilita.
Pure a queste banche e concessa un’operativitéiagrspetto a quella prevista per le banche
ordinarie ed anche rispetto alle banche abili{dfé)

In particolare:

le partecipazioni in una singola impresa (0 anchggp di imprese) non possono essere
superiori al 15 per cento del patrimonio di vigiardella banca.

E diversa la disposizione sul limite complessivocieé sullammontare massimo delle
partecipazioni detenibili rispetto al patrimoniovitjilanza della partecipante.

Nel prevedere una soglia del 60 per cento del matrio di vigilanza, le Istruzioni fanno
riferimento alla nozione di partecipazione quadifa.

Il limite della separatezza anche in questo casoasste piu.

Solo per le banche specializzate, si fa riferimestdimiti quantitativi delle norme europee,
adeguandosi a quegli standard, che sono menoesttirdj quelli italiani.

La ratio giustificatrice di una piu ampia operativiconcessa alle banche specializzate e
sicuramente dovuta alla loro struttura del passive é in prevalenza basata su una raccolta a
medio e lungo termine. Infatti, la preclusione dathccolta a vista e la concentrazione di una
raccolta a media e lunga scadenza, riducono dionilaitschio di stato di illiquidita ed escludono
la banca dal sistema dei pagamenti perché le sgsivia non sono degli strumenti di
pagamento.

Questo, insieme al divieto di raccolta a vista eepill accettabile il rischio di immobilizzazione.
Anche per le banche specializzate e quelle alalite Banca d’ltalia nella valutazione della
richiesta prende in considerazione alcuni fatb@iitquali:"'esperienza maturata nel comparto
dell'assistenza finanziaria alle imprese industreai risultati conseguiti; la situazione tecnica
della banca valutata rispetto alla concentraziome fidi; all’equilibrio della situazione
finanziaria e all’esposizione ai rischi di mercafadeguatezza della struttura organizzativa a

selezionare la clientela”.

(17) Cfr. M. Pellegrini, La separatezza banca-intdias F.Capriglione, L’ordinamento finanziario itelno, Padova,
2005, pag.434 e ss.
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Riassumendo tutta la disciplina delle partecipazimm finanziarie, essa si basa su un duplice
ordine di limiti prudenziali in quanto quello dipratezza e stato eliminato ultimamente:

un limite totale all’'acquisizione di partecipaziaitie € commisurato all’entita del patrimonio di
vigilanza del partecipante e che tende a contemggsto tipo di investimento considerato molto
rischioso. Questo limite varia a seconda che #i tfabanca abilitata, specializzata o ordinaria e
opera sia a livello della singola banca appartenanin gruppo bancario o a livello consolidato.
Infine un limite di concentrazione e cioe un limiteassimo di investimento nel capitale di un
gruppo di imprese o singola impresa rapportataasimponio di vigilanza del partecipante e che
miri a contenere la concentrazione del rischio.ePguesti limiti variano in relazione alle
caratteristiche dimensionali e organizzative detéecreditizio.

Mentre per l'assunzione delle partecipazioni, sigperlle soglie determinate, in banche e
societa finanziarie occorre un’autorizzazione ddBanca d’ltalia, per quanto riguarda le
partecipazioni in imprese non finanziarie, 'aut@azione € necessaria solamente per ampliare

I'operativita delle banche abilitate e specialiezat
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CONCLUSIONE

L’'analisi sviluppata fino ad adesso fa nascereevaanclusioni che possono essere apprezzate
oppure no.

Possiamo dire che la disciplina riguardante l'@#iivbancaria ha avuto I'andamento di una
“parabola rovesciata”.

Infatti in un primo momento la, il settore bancaeia disciplinato dal Codice di Commercio del
1882, poi con la riforma del 1926 ha cominciatcagdre una regolamentazione speciale propria,
ma non era ancora una disciplina che coprivaitagmpi.

Con la legislazione del 1936, si € avuta la masse@galamentazione, con limiti troppo stringenti
per permettere alle banche di essere efficienti.

Negli anni successivi sono stati attenuati alcimiti che hanno permesso per esempio una
maggiore liberta nella costituzione di istituti lsan.

Questo a causa del processo di integrazione ecoa@uropea che ha obbligato gli stati membiri
a eliminare le differenze tra di loro anche in matei controlli pubblici per le banche.

Tutto cio con la prima Direttiva CEE che fornisa@npipi che devono essere adottati da tutte le
banche. Infatti essa definisce I'impresa bancarmaeimpresa.

Con la Direttiva il controllo delle banche viendiddito solo ed esclusivamente al paese d’origine
della banca.

Il Testo Unico Bancario del 1993 ha introdotto amdhmodella del la Banca Universale, ossia
tuttofare, e quindi senza piu quei limiti stringeahe hanno impedito agli istituti bancari di
operare in alcuni settori; si permette ora allackadi poter operare a breve e a medio lungo
periodo.

Si introduce quindi una schema bancario che viezfmitb universale, e quindi si forma una
despecializzazione funzionale, dove la banca faenigologie di attivita finanziarie.

Negli ultimi anni, si & proceduto ad effettuare wti@riore diminuzione dei limiti imposti alle
banche.

Infatti con le ultime disposizioni legislative sorsiati eliminati vari limiti, come quelli
riguardanti le partecipazioni, e che quindi peromt da un lato di avere maggiori rischi in

materia di conflitto di interessi.
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Il legislatore ha effettuato questa scelta per adesg agli standard europei, per avere maggiore
competitivita internazionale e per aumentare I6éinza degli istituti bancari.

Questa puo essere considerata un’arma a doppio,tpgiché con I'eliminazione di questi limiti

si potrebbe dire che la separatezza banca-indséristata abolita, in quanto non ci sono quasi
piu limiti all'acquisto di partecipazioni al capiéadelle banche o delle banche in imprese non
finanziarie.

Infatti la separazione fra la banca e I industiee in Italia € stata realizzata con gli interventi
degli anni ‘30 del secolo scorso, sta lentamenteepsere abolita. Ci sara una evoluzione del
nostro sistema bancario dove si dovranno valut@ientamente tutti i possibili rischia
separazione fra banca e industria non e piu ass&cla monte" delle banche a causa dell’ ultima
disposizione che permette a imprese non finanzdiracquistare partecipazioni superiori al 15
per cento del capitale della banca, ovvero il adlatr

| cambiamenti che questa nuova disposizione prodecelono I'ordinamento italiano piu simile

a quello dei maggiori paesi membri, ma si dovretdreare di capire le conseguenze, soprattutto
i possibili rischi per il sistema finanziario itafio, della totale abolizione della separatezza tra
banca e impresa non finanziaria. La netta riduzideelimiti per I'acquisto di partecipazioni
industriali da parte degli istituti bancari com@orthe pure i nostri intermediari finanziari
potranno adottare il modello della "banca mista8ghlanni passati I'acquisto di partecipazioni &
stato molto spesso dettato dal bisogno per le lendhrisolvere a loro vantaggio alcuni
problemi finanziari delle aziende di cui erano dréx e dal bisogno di sostenere i maggiori
gruppi industriali italiani durante tutto il prosss delle privatizzazioni. C’eé stata una recente
evoluzione piu marcata delle partecipazioni deltfustrie al capitale delle banche rispetto ai piu
importanti paesi europei. Se andiamo a vederei irgatrtati da Bianchi e Bianco (1), si notera
che le imprese non finanziarie in Italia possedeviagl 2005 il 3.3 per cento del capitale delle
banche italiane rispetto allo 0.9 per cento del8198e andiamo invece a guardare le
partecipazioni rilevanti, la percentuale ha toccdt6.9 per cento nel 2005, e quindi € piu che
triplicata rispetto al 1998.

(1) Cfr. Bianchi M. e Bianco M. (2006) "Italian car@te governance in the last 15 years: from pyramio
coalitions" ECGI Finance Working Paper 144.
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Il dato che piu ci pud preoccupare viene fuoriaaifronto internazionale che, puo essere svolto
solo per le “blue chips”(blue chip & un termineidado in borsa per indicare quelle societa che
possiedono una alta capitalizzazione azionariaj).|l@percentuale delle partecipazioni rilevanti

sale al 9.5 per cento nel 2005, molto di piu d&l@r cento che si ha in Germania, I' 1.5 per
cento della Francia e I'1.1 per cento della Spadndto cid & sicuramente conseguenza del
processo di privatizzazione avvenuto durante ghi &0 e della successive numerose fusioni e

acquisizioni.

Questo processo, che ¢ iniziato con la creazioriendiazioni bancarie costituite appositamente
per consentire il trasferimento delle quote prdarie in mano pubblica a soggetti controllati
indirettamente dallo Stato, ha fatto si che sifimsse una diminuzione del peso di tali
istituzioni e un incremento del peso degli istitodincari europei e delle societa non finanziarie
tra gli azionisti di controllo delle maggiori barechtaliane. Quindi la crescita delle quote di
capitale delle banche italiane in mano a societafim@nziarie, € soprattutto riconducibile alle
alienazioni che sono state operate dalle fondazienche si sono rivelate poi inadatte ad

esercitare il ruolo attivo degli azionisti di casito nelle banche italiane.

Il problema che deriva da un eccessivo coinvolgimelelle imprese non finanziarie al capitale
degli istituti bancari & chiaramente quello di umgarziale valutazione del merito del credito e
dei conflitti di interesse. Un'impresa non finanmache acquista una porzione rilevante del
capitale di una banca non lo fa solamente per mditimvestimento, ma anche e soprattutto per
poter ottenere un accesso privilegiato a fontirfmarie e a servizi finanziari offerti dalla banca.
Questo chiaramente puo determinare una distorsi@hiéallocazione del credito con delle
conseguenze negative che incidono sull’efficienglaststema e che vanno ad alterare le regole
della concorrenza. Al momento non c’e in Italiaauilevazione empirica riguardante I'esistenza
o un’ entita delle distorsioni che sono createadphrtecipazione delle imprese al capitale delle
banche. Si afferma tuttavia che se 7 dei primipgr bancari hanno come azionista maggiore
almeno un imprenditore non finanziario, almeno b7dgruppi offrono un grande ammontare di
servizi finanziari a piu dei propri azionisti inddali e una parte di questi ha piccole quote

azionarie nelle imprese di tali azionisti.(2)

(2) Cfr. M.Messori, “Le banche, il potere, le impeg in Il potere delle banche, Universita Bocconilitere,
Milano, 2007
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E’ chiaro che, se gia nel regime degli ultimi anaiguota di capitale delle banche posseduta da
imprese non finanziarie é arrivata ad essere nmiltelevata di quella che é riscontrabile negli
altri Stati membri, la totale liberalizzazione compeella emanata dalla direttiva n.2007/44/CE
rischia di dare una forte spinta al fenomeno eegjgorare ancora di piu 'annoso problema del
conflitto d’interessi nei rapporti che intercorrortca banche e imprese non finanziarie.
Considerato che l'ordinamento europeo € ormai tatenverso un’ abolizione del regime della
separatezza, allora questo problema va affrontap@mendo delle regole molto precise riguardo

i possibili rapporti che sussistono tra banche grése non finanziarie.

La disciplina bancaria gia prevede delle regoledenziali riguardanti la concentrazione dei
rischi, che risalgono ad una direttiva comunitadiegli anni ‘80 sui "grandi fidi", i quali
stabiliscono dei limiti piu stringenti rispetto auajli ordinari riguardanti la concessione di
finanziamenti a soggetti che sono collegati. Cagrsiddo I' importanza del cambiamento che si
viene a creare soprattutto nella prima fase diieggpbne della nuova disciplina riguardante le
partecipazioni al capitale degli istituti bancaiipotrebbe decidere di porre dei limiti piu severi
di quelli stabiliti con la direttiva per gli affidaenti a soggetti collegati. Oltre a questo, appaion
importanti delle regole organizzative che riguamlde modalita per deliberare le relazioni
negoziali con parti correlate e anche gli specifmntrolli interni che gli istituti bancari devono

effettuare su questi rapporti.

Riguardo questi ultimi punti la Banca d’ltalia haspo in discussione un documento che e volto a
definire nuove regole per favorire sia la traspaseche l'oggettivita del procedimento di
delibera. Il punto chiave che e indicato dagli ded internazionali di vigilanza e quello
riguardante la verifica delle operazioni che devpeo forza essere realizzate "a condizioni di

mercato", e quindi non intralciando le regole delaa concorrenza.

Le ultime disposizioni emanate devono, inoltregesgoordinate con la disciplina riguardante le
"operazioni con parti correlate” che sono posteansultazione da parte della CONSOB per le
societa che sono quotate e con dei titoli diffuseé @videnziano I'importanza del ruolo degli

amministratori indipendenti nel deliberare quegterazioni.

Gli amministratori che sono estranei alla situaeiah conflitto e che partecipano al processo
deliberativo favoriscono I’ emanazione di delibbesate su valutazioni "imparziali e oggettive".
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Non si deve inoltre trascurare il fatto che I' imerento del peso delle imprese non finanziarie
negli assetti proprietari degli istituti bancarisga aumentare i conflitti di interesse nell’atévit

riguardante I intermediazione mobiliare svoltacgieesti ultimi.

Si potrebbe trattare quindi di una prova per testafficacia delle nuove regole sancite in
attuazione della direttiva Mifid. E’ quindi moltenportante un’azione di vigilanza sul rispetto
delle regole nuove di comportamento da parte dmlterita di vigilanza per impedire che si
possano ripetere dei casi come quelli verificalienerisi dei gruppi Parmalat e Cirio che hanno

fatto perdere parte della fiducia ai risparmiatagyuardo I'integrita del mercato finanziario. (3)

In conclusione, I'ordinamento italiano odierno samente non ha piu le carenze sul piano delle
regole che riguardano la vigilanza prudenzialeemmeno di diritto societario e di legislazione
antitrust, le quali carenze negli anni '30 dell@rso secolo avevano giustificato delle regole
speciali riguardo i rapporti partecipativi fra baece imprese non finanziarie. Infatti con le
ultime disposizioni si € fatto molto in materiaatnflitto di interessi e forme di vigilanza che

SONo ora piu attente a garantire la sana e prugestene.

Proprio grazie a questi controlli e a un sistemacheo piu “arcaico” € meno propenso
all'utilizzo di determinati prodotti finanziari iravativi, in seguito alla crisi finanziaria mondiale
il nostro Paese ha reagito meglio di altri, sopttdtrispetto ai paesi Anglosassoni che hanno

visto il completo fallimento del loro sistema banca assicurativo.

Il sistema finanziario italiano presenta perdo aacoggi importanti elementi di fragilitd, che
fanno sorgere la necessita di adottare nuove regolli effettuare attenti controlli sulle
operazioni intraprese dalle banche con impresegalé di natura non finanziaria.

(3) Cfr. M.Pellegrini, Le controversie in materiatcaria e finanziaria, Padova, 2007
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