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DISEGNO DI LEGGE PER LA CONVERSIONE IN LEGGE DEL DECRETO

LEGGE Ｒｾ＠ DICEMBRE 2016, N. 23!l- , RECANTE DISPOSIZIONI URGENTI 

PER LA TUTELA DEL RISPARMIO NEL SETTORE CREDITIZIO 

Relazione illustrativa 

PREMESSA 

Lo schema di provvedimento legislativo è volto a consentire al 11inistero dell'Economia 
e delle Finanze (il "MEF'j di erogare, con diverse modalità e nel rispetto delle regole europee 
sugli aiuti di stato alle banche, sostegno pubblico alle banche italiane in esito agli esercizi di 
stress effettuati a livello nazionale, dell'Unione Europea e del Meccanismo di Vigilanza Unico. 

n quadro comunitario in materia di aiuti di Stato alle banche 

Come noto la direttiva 2014/59/UE (BRRD), che istituisce un quadro di risanamento e 
risoluzione degli enti creditizi e delle imprese di investimento, include il caso in cui la banca 
necessiti di aiuto pubblico tra gli indici dello stato di dissesto o di rischio di dissesto che, unito 
alla indisponibilità di alternative private o di misure di vigilanza idonee a parvi rimedio, 
rappresenta la condizione per l'avvio della procedura di risoluzione, sempre che la liquidazione 
non sia invece ritenuta più appropriata. 

L'articolo 32, par. 4, lettera d), BRRD, individua alcune ipotesi in cui il supporto 
pubblico non è considerato indice dello stato di dissesto: la garanzia dello Stato a sostegno degli 
strumenti di liquidità forniti dalle banche centrali; la garanzia dello Stato sulle passività di nuova 
emissione; la sottoscrizione di suumenti di capitale nell'ammontare necessario a fare fronte a 
carenze di capitale evidenziate in prove di stress o di verifica della qualità degli attivi, poste in 
essere da EBA, BeE o dalle autorità competenti nazionali. 

In tutte e tre le ipotesi l'intervento pubblico è riservato a banche solventi, ha carattere 
cautelativo e temporaneo, è proporzionale alla perturbazione dell'economia; non è destinato a 
coprire perdite che la banca ha registrato o sia verosimile registrerà nel prossimo futuro; 

Inoltre, la misura pubblica deve essere conforme al quadro normativo dell'Unione 
Europea in materia di aiuti di Stato, e, in particolare, alla Comunicazione della Commissione 
UE del luglio 2013 (cd Banking Conl'lJ1unitation) (1). 

Quest'ultima prevede che: 

a) quanto alle misure di ricapitalizzazione, 
ì. in caso di carenza di capitale, (anche accertata mediante stress test o asset qualiry review) la 

banca che voglia beneficiare del sostegno pubblico attui, in primo luogo, un piano di 

(1) Comunicazione della Commissione UE relativa all'applicazione, dallO agosto 2013, delle norme in materia di aiuti 
di stato alle misure di sostegno alle banche nel contesto della crisi finanziaria (2013/C pubblicata sulla GUUE n. 

_,"'.c 216/01 del 30 luglio 2013). 
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rafforzamento patrimoniale mediante misure di mercato (approvato dall'autorità di 
vigilanza) della durata massima di sei mesi; 

il. a fronte di un eventuale fabbisogno residuo di capitale siano imposte ad azionisti e 
creditori subordinati misure di condivisione delle perdite (c.d. burden shariniJ consistenti 
nella riduzione forzosa del capitale o del debito subordinato elo nella conversione di 
quest'ultimo in azioni; in ogni caso, è fatto salvo il principio secondo cui a nessun 
creditore subordinato possono essere imposte perdite maggiori rispetto a quelle che 
avrebbe subito in caso di liquidazione (cd. principio del no mditor worse qjj); 

ili. si può evitare l'imposizione di tali misure qualora esse mettano in pericolo la stabilità 
finanziaria o determinino risultati sproporzionati; 

IV. la banca possa ricevere sostegno pubblico per far fronte a eventuali esigenze di capitale 
residue solo dopo l'attuazione delle misure descritte sub i e ii; 

b)  quanto alle misure di liquidità: 
è possibile prevedere un regime applicabile a tutte le banche che ne facciano richiesta, 
purché l'accesso sia limitato alle banche che non presentino carenze di capitale, o in 
alternativa misure su base individuale aperte anche a banche che presentino una carenza 
di capitale, con l'obbllgo di presentare un piano di ristruttulllzione entro due mesi dalla 
concessione della garanzia; 

11.  le garanzie posso essere concesse solo su passività non subordinate di nuova emissione, 
con scadenze non superiori a cinque anni e con limiti quantitativi quanto a quelle con 
scadenze superiori a tre anni; 

ili.  remunerazione in linea con quanto previsto dalla cd Comunicazione di proroga2. 

IL PROVVEDIMENTO LEGISLATIVO PROPOSTO 

Capo I - Garanzia dello Stato supassività di nuova emissione 

li decreto legge autorizza il MEF a concedere la garanzia dello Stato su (i) passività delle 
banche aventi sede legale in Italia ("banche italiane") e su (ii) finanziamenti erogati 
discrezionalmente dalla Banca d'Italia alle banche italiane per fronteggiare gravi crisi di liquidità 
(emergenry /iquidifY assistant-e "ELA"), nel rispetto eli quanto previsto dalle elisposizioni nazionali di 
.tecepimento della BRRD, dal Regolamento sul Single Resolution Mechanism e dalla disciplina 
europea in mate.tia di aiuti di Stato. In particolare, l'articolato prevede che la garanzia sulle 
passività può essere concessa solo dopo la positiva decisione della Comnùssione europea sul 
regime di concessione della garanzia o, nel caso la banca beneficiaria soffra di una carenza di 
capitale, sulla notifica inelividuale. 

L'autorizzazione al h1EF è limitata nel tempo ad un periodo non superiore ai 6 mesi, 
prorogabile con decreto del MEF previa approvazione da parte della Commissione europea. 

Fermo restando quando previsto dall'articolo 18, del decreto legislativo 16 novembre 
2015, n. 180, la garanzia può essere concessa solo qualora l'Autorità competente (Banca d'Italia 
o BCE a seconda della significatività della banca ai fini del SSM) abbia comunicato al MEF che 
la banca richiedente rispetta, su base individuale e consolidata, i requisiti eli fondi propri eli cui 

2 Comunicazione della Commissione relativa all'applicazione dal lO gennaio 2012, delle norme in materia di aiuti di 
Stato alle misure di sostegno alle banche nel contesto della crisi finanziaria (GU C356 del 6 dicembre 20 Il). 
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all'articolo 92 del Regolamento (UE) n. 575/2013 - CRR (c.d. primo pilastro) e che non ha 
evidenziato carenze di capitale all'esito di prove di stress. 

È inoltre previsto che la garanzia sulle passività può essere concessa anche a favore di una 
banca che soffre di una carenza di capitale, non rispettando i requisiti di cui alla precedente 
lettera b), purché questa abbia comunque pattìmonio netto positivo. La carenza di capitale è 
defInita secondo la terminologia utilizzata negli orientamenti dell'EBA in materia. In questo 
caso è prevista la notifIca individuale alla Commissione europea, tranne nel caso in cui gli 
strumenti finanziati garantiti non abbiano scadenza superiore a due mesi. 

Le banche che hanno accesso alla garanzia devono rispettare le condizioni previste dalla 
normativa europea sugli aiuti di Stato per limitare le conseguenze sulla concorrenza nel mercato 
(es. pratiche commerciali e pubblicità) e devono presentare, in caso di concessione della 
garanzia (e in ogni caso nel caso di notifIca individuale) un piano di ristrutturazione volto a 
confermare la redditività e la capacità di raccolta della banca a lungo termine senza ricorso al 
sostegno pubblico. il piano non va presentato se il valore nominale degli strumenti finanziari 
sui quali è concessa la garanzia non è superiore a 500 milioni di euro né al 5% del totale passivo 
della banca richiedente. 

Gli strumenti fInanziari di debito emessi dalle banche italiane e ammessi alla garanzia dello 
Stato devono soddisfare le caratteristiche previste dalle Comunicazioni della Commissione 
europea per quanto riguarda, in particolare, l'emissione successiva all'entrata in vigore dello 
schema di galllnzia, la durata e le altre caratteristiche finanziarie. 

La garanzia sulle passività è incondizionata, irrevocabile e a prima richiesta; copre il 
capitale e gli interessi; per ciascuna banca, il valore nominale degli strumenti fInanziari con 
durata superiore ai 3 anni sui quali può essere prestata la garanzia dello Stato, non può eccedere 
un terzo del valore nominale totale degli strumenti finanziari emessi dalla banca stessa e 
garantiti dallo Stato. L'ammontare delle garanzie concesso deve comunque rispondere ai 
principi di minimizzazione dell'intervento pubblico, come sarà meglio declinato negli impegni 
nei confronti della Commissione europea che il I\1inistero è tenuto a sottoscrivere per assicurare 
la compatibilità del regime di garanzia con il quadro dell'Unione europea in tema di aiuti di 
Stato, e, benché non siano inlPOSti limiti quantitativi dgidi, per assicurare la flessibilità 
necessaria per gestite gli specifici casi, è previsto che l'ammontare massimo delle passività 
garantire non può eccedere l'ammontare dei fonili propri della banca beneficiaria. 

Il corrispettivo per la garanzia dello Stato sulle passività delle banche è in linea con le 
comunicazioni della Commissione in materia. 

La possibilità di concedere la garanzia stataLe su operazioni ili Emergency Liquidity 
Assistance (ELA) integra e completa gli strumenti a sostegno della liquidità bancaria in uno 
scenario caratterizzato da tensioni sui mercati della provvista bancaria (qual è quello 
presupposto dalla bozza di decreto legge). Infatti, la garanzia prevista sulle passività di nuova 
emissione è finalizzata a consentire alle banche di ilisporre di strumenti generalmente accettabili 
dal mercato come collaterale per operazioni di raccolta. Peraltro, in situazioni estreme, le 
banche più fragili potrebbero comunque trovare difficoltà ad accedere al mercato} 
indipendentemente dalla qualità del collaterale fornito a garanzia. In questa situazione, il ricorso 
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alla liquidità di emergenza della Banca Centrale potrebbe risultare, di fatto, l'unica opzione 
percorribile. 

La garanzia sul finanziamento di emergenza fornito dalla Banca Centrale rappresenta uno 
strumento più flessibile per fronteggiare situazioni idiosincratiche in quanto è modulabile 
secondo le esigenze di liquidità specifiche delle banche in difficoltà, che possono modificarsi 
(aumentare o diminuire) con il passare dei giorni. Inoltre, considerato che il finanziamento di 
emergenza è normalmente erogato per un periodo molto breve, la concessione di questa forma 
di garanzia presenta rischi minori per lo Stato. 

Capo II - Interventi di rafforzamento patrimoniale 

Intervento dello Stato (art. 13) 

Il provvedimento autorizza il MEF a sottoscrivere o acquistare azioni di banche italiane, 
appartenenti o meno a un gruppo bancario, o società italiane capogruppo di gruppi bancari 
interessate che hanno esigenza di rafforzare il proprio patrimonio in relazione a una prova di 

. stress basata su uno scenario avverso condotto a livello nazionale, dell'Unione Europea o del 
Meccanismo di Vigilanza Unico: l'intervento è quindi possibile solo nei casi previsti dall'articolo 
32, parA, lettera d), iii) della BRRD, sopra illustrato. Come già evidenziato, la qualificazione 
come ricapitalizzazione precauzionale impedisce che dalla misura di supporto pubblico possa 
derivare l'avvio della risoluzione. 

Il limite temporale entro cui il MEF è autorizzato a realizzare le operazioni di supporto 
pubblico è fissato al 31 dicembre 2017. 

L'articolato disciplina, tra l'altro, il ruolo svolto dalle Autorità competenti, dapprima, 
nell'ambito del programma di rafforzamento patrimoniale e, in seguito, a sostegno del MEF 
nella fase di erogazione del sostegno pubblico e di adozione delle misure di burden J'had/tg. La 
definizione di Autorità competenti tiene conto dell'entrata in funzione del SSM: per Autorità 
competente si intende la BCE per tutte le funzioni che secondo il Regolamento 1024/2013 
sono di diretta competenza della BCE e la Banca d'Italia per tutte le altre. 

Programma di mJforzamcnto pattimoniale (art. 14) 

In linea con le indicazioni fornite dalla Commissione europea, il provvedimento 
legislativo in esame prevede la banca o la società capogruppo interessata presenti un 
programma all'Autorità di vigilanza competente, nel quale quantifichi il fabbisogno di capitale 
necessario e indichi le misure che intende intraprendere per farvi fronte 01 "Programma"). 

L'articolo 14, comma 3, attribuisce all'Autorità di vigilanza competente il compito di 
valutare l'adeguatezza del Programma. A tal fine saranno applicabili le norme che regolano 
l'ordinaria attività di vigilanza; la valutazione di adeguatezza potrà riguardare la congruità della 
quantificazione del fabbisogno di capitale svolta dalla banca, l'idoneità a farvi fronte con le 
misure programmate, nonché la realizzabilità di queste ultime. 

Qualora le misure di rafforzamento patrimoniale programmate non siano risultate 
sufficienti per conseguire l'obiettivo di capitalizzazione prefissato, la banca che intenda 
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beneficiare del sostegno pubblico deve farne richiesta al MEF secondo quanto disciplinato 
dall'articolo 15. 

La richiesta è possibile anche quando le misure del Programma siano valutate come 
inidonee, già alla presentazione del Programma o durante l'attuazione dello stesso, al fine di 
evitare che nel periodo previsto per l'attuazione del Programma si aggravi la situazione 
patrimoniale dell'intermediario. 

La tùhie.rta di intervento dello Stato(art. 15) 

L'articolo 16 del provvedimento legislativo disciplina la presentazione della richiesta di 
erogazione del sostegno pubblico, specificando la documentazione e le informazioni da cui la 
richiesta deve essere corredata. 

Valutai/ani dell'Autorità competente (art. 16) 

L'Autorità competente comunica al MEF il fabbisogno residuo di capitale regolamentare 
evidenziato dall'Emittente. 

Ri!Jpetto della dirdplina europea in materia di aiuti di stato (art. 17) 

Al fine di coordinate il testo normativo con quanto previsto dalla citata Banking 
Comnmnti.:ation, l'articolo 17 prevede alcuni adempimenti e obblighi a carico dell'Emittente. 
Segnatamente, tale disposizione stabilisce che l'Emittente presenti con la richiesta di aiuti di 
Stato, un'attestazione con cui assume gli impegni previsti dal par. 47 della Banking Commultkwtion 
fino al perfezionamento della sottoscrizione delle azioni da parte del J\1EF. Si tratta di obblighi 
volti a evitare la fuoriuscita di risorse: ad esempio non possano essere distribuiti dividendi né 
pagate cedole (ove il contratto lo consenta); è fatto divieto di acquisire di azioni proprie o 
debito emesso dall'Emittente. 

Infine, l'articolo stabilisce che - fermi restando i poteri dell'autorità di vigilanza in 
materia - it MEF possa condizionare la sottoscrizione del capitale dell'Emittente alla revoca o 
alla sostituzione dei consiglieri esecutivi o del direttore generale (cfr par. 37, Banking 
C011J?JJunùwtion). 

Realizzai/one dell'intervento (art. 18) 

A seguito della richiesta dell'intermediario e dell'acquisizione delle valutazioni 
dell'Autorità competente, il piano è notificato alla Commissione europea. A seguito delta 
positiva decisione di questa il Ministro dell'economia e delle finanze dispone con proprio 
decreto, su proposta della Banca d'Italia, le misure di burden sba1ing . 

Con decreto del Ministro dell'economia e delle finanze, sentita la Banca d'Italia, è 
invece disposta la sottoscrizione e l'acquisto delle azioni, 

Il decreto del Ministro può disporre, ove necessario, anche l'aumento di capitale 
dell'intermedi1.r1o a servizio della sottoscrizione delle azioni da parte del MEF. Tale previsione, 
da attivare solo nei casi in cui non vi abbia già provveduto l'Emittente, consente al MEF di 
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disporre d'imperio l'aumento di capitale, permettendo di evitare un passaggio assembleare che 
potrebbe dilatare eccessivamente i tempi del procedimento. Si è ritenuto applicabile nel 
contesto dello schema di decreto legge il principio desumibile dall'articolo 123, BRRD, che 
disapplica la direttiva 2012/30/UE (che, tra l'altro, richiede per gli aumenti di capitale la 
delibera assembleare assunta con quorum rafforzati), dato che la misura di supporto pubblico è 
giustificata, in coerenza con la disciplina degli aiuti di Stato, solo in quanto volta ad evitare o 
porre rimedio a una grave perturbazione dell'economia e presel"Vare la stabilità finanziaria. 

In questo caso, l'adeguamento dello statuto dell'intermediario per riflettere la nuova 
composizione del capitale sociale deve essere curato dal consiglio di amministrazione nel 
modello tradizionale o da quello di gestione nel modello duale: a tal fine viene richiamato 
l'articolo 2443, comma 3, cod. civ. in materia di modifiche allo statuto delegate dall'assemblea. 

Caratte1istÙ'he delle ai/om' (art. 19) 

L'intervento è realizzato mediante la sottoscrizione da parte del IvIEF di azioni ordinarie 
fornite di diritto di voto pieno computabili come Common Equity Tier 1 in base al 
Regolamento UE n. 575/2013 in materia di requisiti prudenziali delle banche (CRR). 

Il prezzo di sottoscrizione è determinato sulla base della metodologia contenuta 
nell'Allegato. 

Tutte le spese (notarili, fiscali, etc.) per la sottoscrizione delle azioni da patte del 1\ffiF 
sono a carico dell'intetmediario. 

Nell'ambito di questo articolo è altresì prevista la possibilità per il MEF di sottoscrivere, 
al medesimo prezzo, non solo azioni di nuova emissione, ma anche azioni rivenienti 
dall'applicazione delle misure di burden sharing, nell'ambito di transazioni tra l'Emittente e gli 
azionisti divenuti tali a seguito dell'applicazione delle misure di ripartizione degli oneri, che non 
siano controparti qualificate, al fine di porre fine o prevenire una lite legata al collocamento o 
negoziazione da parte dell'Emittente degli strumenti finanziari a cui siano state applicate le 
misure di burden sharing. In particolare si prevede la possibilità che la banca interessa ta 
proponga agli investitori al dettaglio una transazione, volta a porre fme o prevenire una lite 
avente a oggetto la commercializzazione degli strumenti coinvolti nell'applicazione delle misure 
di condivisone degli oneri, limitatamente a quelli per la cui offerta sussisteva obbligo di 
pubblicare un prospetto, e salvo che siano stati acquistati da una controparte qualificata o un 
investitore professionale diverso dalla banca o società del suo gruppo e senza avvalersi di servizi 
o attività d'investimento prestate dalla banca o società del suo gruppo. 

Effetti della JottoJ''1ii/one (alt. 20) 

E' prevista la disapplicazione all'assunzione di partecipazioni da parte del MEF 
dell'obbligo di promuovere l'OPA obbligatoria in caso di superamento delle soglie) né eventuali 
limiti al possesso azionario, incluso quello previsto dall'articolo 30, comma 2, del Testo unico 
bancario. Infine, con riferimento alle banche cooperative, non si applica la disciplina sui 
requisiti dei soci e la loro ammissione alla compagine sociale prevista dagli articoli 2527 e 2528 
cod. civ. 
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Btlltl:be ｾＧｏｊｴｩｴｴｻｩｴ･＠ infomJa ｾＧｏｯｰ･ｲ｡ｴｩｶ｡＠ (011.21) 

Viene qui introdotta una previsione per regolate i diritti di voto nelle banche popolari 
durante il periodo in cui il MEF è azionista. L'applicazione del voto capitario non appare infatti 
sufficiente a proteggere l'investimento del MEF: durante il periodo in cui il MEF detiene le 
azioni si disattiva, per tutti i soci, il voto capitarlo a favore del principio "un'azione-un voto" 
previsto nelle società di capitali. 

ｒｪｰ｡ｲｴｩｾｯＱｴ･＠ degli onerifra ｡ｾｯｬｬｴｩ＠ e ｾＧＱＭ･､ｩｴｯｲｩ＠ (art. 22) 

L'articolo 22 dello schema di provvedimento legislativo disciplina le misure di 
partecipazione di azionisti e creditori subordinati agli oneri di ricapitalizzazione della banca. 

Poiché l'intervento pubblico è limitato ai casi in cui la carenza di capitale derivi dagli esiti 
di una prova di stress in scenario avverso, ai sensi della Banking Communkatiol1 il burden sharing 
può assumere solo la forma della conversione in azioni di nuova emissione degli strumenti 
ibridi (Additional Tier 1) e subordinati (Tier 2), nonché degli altri strumenti subordinati. Non può 
essere quindi disposta la riduzione del valore degli strumenti computabili nel patrimonio di 
vigilanza: questa infatti può essere disposta in quanto è necessaria ad assorbire perdite che 
impattano anche in bilancio e che eccedano il patrimonio netto contabile dell'Emittente, mentre 
lo scenario avverso di uno stress test è solo una rappresentazione ipotetica che potrebbe 
avverarsi contabilmente solo nel caso in cui quelle condizioni avverse si matenalizzino. 

Il comma 2 specifica le passività assoggettabili alla conversione, mentre il comma 3 è 
volto ad evitare che l'esistenza di specifici obblighi di garanzia rendano sostanzialmente 
inefficace il burden sharing applicato su determinate passività dell'Emittente. li comma 4 mira 
invece a disattivare eventuali accordi stipulati dall'Emittente aventi ad oggetto i diritti 
patrimoniali spettanti su azioni o strumenti di capitale dallo stesse emessi, al fine di consentirne 
la computabilità nel capitale primario di classe 1 dell'Emittente. 

Il comma 5 disciplina i limiti e le condizioni che devono essere rispettati nell'adozione 
delle misure di btfrdm sharùtg. In particolare, è stabilito che: 
i. devono essere assicurati la parità di trattamento per creditori e azionisti appartenenti alla 

medesima classe e il rispetto della gerarchia fallimentare; 
ii. il sacrificio imposto a creditori e azionisti non può essere maggiore di quello che sarebbe 

loro imposto in uno scenario ipotetico di liquidazione dell'intermediario (c.d. no ｾｲ･､ｩｴｯｲ＠
UJorse oJ!J; le modalità di verifica del rispetto di questa condizione sono disciplinate al 
comma 6; 

ili. la conversione degli strumenti ibridi e subordinati deve essere disposta secondo la 
metodologia indicata nell'Allegato al provvedimento legislativo; 

IV. l'intermediario deve aver provveduto alla conversione volontaria in capitale degli 
sttumenti di "ontillgent ｾｙＱｰｩｴ｡ｬ＠ eventualmente emessi, secondo quanto stabilito dai relativi 
contratti. 

Al fine di rendere applicabili anche agli strumenti finanziari di debito disciplinati da un 
diritto straniero le misure di burden sbarùtg, le disposizioni contenute nel provvedimento 
legislatiyo sono state espressamente qualificate come norme di applicazione necessaria ai sensi 
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del diritto internazionale privato e come provvedimenti di risanamento ai sensi della Direttiva 
24/2001 (c.d. "Winding-up Dinetive"). 

Per effetto di tale qualificazione le misure adottate dal MEF ai sensi del provvedimento 
legislativo dovrebbero essere riconosciute automaticamente negli Stati membri della DE 
secondo il regime di circolazione previsto dalla Windùtg-up Dim1Ìve. È tuttavia possibile che 
un'autorità (giurisdizionale o amministrativa) extraeuropea investita della questione escluda 
l'applicabilità del provvedimento legislativo agli strumenti disciplinati da un diritto non DE. 
Infatti) l'individuazione del diritto applicabile avviene in base alla lex foti (diritto nazionale 
dell'autorità investita della questione). Benché inidonea a vincolare l'autorità straniera, la 
circostanza che il provvedimento legislativo sia stato qualificato in Italia come di applicazione 
necessaria potrebbe comunque essere preso in considerazione al fine di individuare il diritto 
applicabile. Per tener conto di tale profilo si è ulteriormente specificato al comma 5, lettere a) e 
b), che per l'applicazione dei ptincipi di parità di trattamento si fa riferimento alle passività 
assoggettabili a alle misure di applicazione degli oneri in base alle legge ad esse applicabile. 

Il comma 9 disciplina alcuni profili processuali relativi al decreto adottato dal MEF, 
prevedendo, al fine di preservare la stabilità degli effetti gimidici prodotti a seguito 
dell'adozione del decreto, l'applicazione dell'articolo 95 del decreto legislativo 16 novembre 
2015, n. 180. 

Il comma 10 disciplina gli effetti dell'azione delle misure di burdm sharùtg e di erogazione 
del sostegno pubblico sui rapporti contrattuali dell'intermediario. A tale proposito, si estende a 
tale fattispecie l'articolo 65 del decreto legislativo 16 novembre 2015, n. 180 e viene prevista in 
primo luogo l'inefficacia delle pattuizioni contrattuali che ricollegano a tali misure conseguenze 
negative per l'intermediario o per altra componente del gmppo bancario di appartenenza 
(clausole risolutive espresse, clausole di evmt 0/ difatdt, di tro.rs-defau/t o di at"t-'t!/eratiol1 evmf)). In 
secondo luogo, viene chlatito che le misure disposte dal MEF non costituiscono di per sé 
inadempimento contrattuale e pertanto non consentono ai creditori di attivare i rimedi previsti 
in tali casi (es. risoluzione, decadenza dal beneficio del termine, escussione delle garanzie, etc.). 

Dispo.ri'{jonifinali (art.23) 

L'articolo in commento, oltre a prevedere la possibilità di emanare disposizioni di 
attuazione, autorizza il ì-,.finistero, ai fini della strutturazione degli interventi previsti dal presente 
Capo II, nonché della gestione dell'eventuale contenzioso ad avvalersi, a spese dell'Emittente, 
di esperti in materia finanziaria, contabile e legale. 

Inoltre, in sede di prima applicazione, è la legge stessa a prevedere, con riferimento alla 
probabile esigenza di adottare una misura di sostegno pubblico a favore di Banca Monte dei 
Pascru di Siena, il valore da attribuire alle passività assoggettabili alle misure di ripartizione degli 
oneri fra i creditori ai fini della deterfiÙnazione del tasso di conversione. Infatti, data la 
risonanza mediatica del caso della Banca Monte dei Paschl di Siena, protratte l'incertezza sul 
trattamento degli strumenti sopra indicati potrebbe comportare gravi rischi speculativi e di 
reazioni difficilmente gestibili da parte degli investit011 coinvolti. La determinazione dei valori di 
riferimento per la conversione è stata effettuata sulla base dell'assevel'azione dei valori forniti da 
esperì indipendenti della banca in questione, da parte di esperti nominati dalla Banca d'Italia. 
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Capo III - Disposizioni finanziarie 

Il Capo è composto da una sola disposizione che prevede l'istituzione di un Fondo con una 
dotazione di 20 miliardi di euro per l'anno 2017, destinato alla copertura degli oneri derivanti 
dalle operazioni di sottoscrizione e acquisto di azioni effettuate per il rafforzamento 
patrimoniale (ai sensi del Capo II) e dalle garanzie concesse dallo Stato su passività di nuova 
emissione e sull'erogazione di liquidità di emergenza (ai sensi del Capo I) a favore delle banche 
e dei gmppi bancari italiani. 

Capo IV - Misure urgenti per il settore bancario 

Contribuziom' al J:òlldo di risohti/olte na;donale (Art. 25) 

L'integrazione proposta all'articolo 1, comma 848, della legge 28 dicembre 2015, n. 208 
interviene a superare possibili difficoltà applicative derivanti dall'attuale formulazione della 
norma, precisando: a) che le contribuzioni addizionali al Fondo di risoluzione nazionale 
possono essere richieste anche per fronteggiare oneri derivanti da modifiche del programma di 
risoluzione approvato il 22 novembre 2015; e b) che la Banca d'Italia può richiedere per singolo 
anno un ammontare di contribuzioni pari alla differenza tra l'importo massimo delle 
contribuzioni nchiamabili in base alla stessa norma e l'importo delle contribuzioni straordinarie 
effettivamente richiamate dal Comitato di risoluzione unico ai sensi degli articoli 70 e 71 del 
Regolamento (UE) n. 806/2014. 

Al fine di consentire un utilizzo delle contribuzioni addizionali coerente con le finalità ad esse 
assegnate, viene precisato che con riferimento a ciascun anno l'importo eventualmente dovuto 
a tale titolo può essere determinato dalla Banca d'Italia entro i due anni successivi a quello di 
riferimento. Ciò rende possibile richiamare le contribuzioni stesse in relazione al fabbisogno e 
una volta noto quanto richiamato dal Fondo di risoluzione unico a titolo di contribuzioni 
straordinarie. Inoltre, al fine di mitigare l'impatto delle contribuzioni addizionali sugli 
intermediari, è prevista la possibilità di una diluizione nel tempo dei relativi versamenti. 

Nell'arco temporale entro cui le banche sono tenute al versamento delle contribuzioni 
addizionali, Fimpolto di dette contribuzioni è ripartito di anno in anno su ciascuna banca in 
misura proporzionale all'ammontare delle contribuzioni annuali dovute dalla medesima banca al 
Fondo di risoluzione unico. L'entità del contributo addizionale a livello individuale varia quindi 
di anno in anno in funzione del rapporto fra la contribuzione annuale di ciascuna banca così 
come detemunata dal Comitato di risoluzione unico - e l'ammontare complessivo della 
contribuzione nazionale dovuta al Fondo di risoluzione unico. La contribuzione addizionale 
nell'anno di riferimento è pertanto dovuta solo nel caso in cui sussista un obbligo contributivo 
nei confronti del Fondo di risoluzione unico per il medesimo anno. A tal fine assume rilievo, in 
particolare, la qualifica di banca alla data di riferimento individuata anno per anno dal Comitato 
di risoluzione unico nell'arco temporale definito dalla Banca d'Italia ai sensi della lettera b). 

ｍｯ､ｾｦｩｲＺｨ･＠ all'artù:% 3 del det'reto legislativo 21 maggio 2004, It.170 (art. 26) 
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In diverse occasioni la Banca d'Italia ha rappresentato l'esigenza di rendere permanente la 
disciplina di cui all'articolo 8, comma 30, del decreto legge 6 dicembre 2011, n. 201, convertito, 
con modificazionì, dalla legge 22 dicembre 2011, n. 214. 

Nel dettaglio, la citata disposizione, in tema di finanziamenti erogati dalla Banca d'Italia e 
garantiti mediante cessione o pegno di credito, prevede una disciplina che deroga ai requisiti di 
opponibilità della garanzia nei confronti del debitore e dei ｴ･ｲｺｾ＠ stabiliti dal codice civile 
(articoli 1264, 1265, 2800 e 2843 c.c.), considerando, a tal fine, sufficiente la sottoscrizione del 
contratto di garanzia. Inoltre, siffatta nOl1na stabilisce che la garanzia prestata è sottratta a 
revocatoria fallimentare, in applicazione dell'articolo 67, comma 4, del regio decreto 16 marzo 
1942, n. 267, che già esclude la revocatoria stessa nei confronti dell'Istituto di emissione. 

Tale regime derogatorio delle formalità previste dalle disposizioni sopra richiamate del codice 
civile e del d.lgs n.170/2004 ha carattere transitorio: esso trova applicazione per i contratti di 
garanzia finanziaria a favore della Banca d'Italia stipulati entro il 30 giugno 2013. L'originario 
termine di scadenza fissato al 30 dicembre 2012 è stato prorogato più volte fino all'attuale 
scadenza fissata al 31 dicembre 2016. 

Nell'ambito delle sue funzioni istituzionali, prima fra tutte la politica monetaria, la Banca d'Italia 
(BdI) effettua su larga scala operazioni di finanziamento al sistema bancario acquisendo in 
garanzia determinate classi di attività. 

La garanzia viene assunta sempre in forma di pegno; le attività su cui essa insiste comprendono 
i crediti (o «impieghi") bancari, che si configurano per ·10 più come crediti di rimborso di 
prestiti in denaro erogati dalle controparti di tali operazioni alla propria clientela. 

Per agevolare la gestione di questo tipo di collateral, la norma sopra citata ha esentato BdI da 
due oneri formali tipici dei pegni su crediti secondo la disciplina ordinaria del Codice Civile: 
l'onere di notificare il pegno a ogni singolo debitore di ogni singolo credito ricevuto in garanzia 
e, in caso di garanzia creata su crediti ipotecari, l'onere di annotare il pegno nei registri 
immobiliari. 

La norma speciale, invece, permette a BdI di ottenere l'efficacia erga ornnes automaticamente e 
subito, cioè sin dal momento della stipulazione dei contratti di pegno fra BdI e le sue 
controparti, senza dover poi inviare notifiche o iscrivere annotazioni di alcun genere. Ciò offre 
a BdI notevoli vantaggi in termini di rapidità e alleggerimento operativo. 

Ai sensi della sua ultima proroga, la norma speciale in esame resterà in vigore solo fino al 
31.12.2016. I motivi che la giustificano, peraltro, non verranno affatto meno con tale scadenza, 
perché sono legati alle dimensioni e alla rilevanza pubblicistica delle attività di finanziamento 
svolte da EdI nel quadro dell'Eurosistema. 

Va infatti sottolineato che BdI acquisisce pegni su crediti bancari per importi, volumi e 
frequenze assai elevati, che coinvolgono decine di migliaia di debitori eterogenei sparsi ovunque 
sul territorio. In base al regime ordinario del Codice Civile, Bdlsi troverebbe a dover effettuàre 
via posta, fax o PEC decine di migliaia di notifiche di pegni ad altrettanti destinatari, con un 
fotte prolungamento dei tempi di acquisizione dei collateral e un alto rischio di errori operativi: 
dò finirebbe col frustrare l'efficacia d'azione di BdI proprio in una fase, come quella attuale, in 
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cui è invece cruciale far sì che le banche centrali dell'Euro area possano supportate il sistema 
finanziario con la massima fluidità. Questo aspetto giustifica, in una logica di bilanciamento 
degli interessi, la scelta di mantenere sÌne die una norma speciale che privilegi le esigenze 
operative di BdI sacdficando in qualche misura l'interesse dei terzi alla "conoscibilità" dei pegni 
esistenti sui crediti (obiettivo a cui mira, evidentemente, l'istituto della notifica previsto dal 
Codice Civile) . 

Una ricognizione effettuata in sede Euro sistema, inoltre, ha evidenziato che la maggior parte 
delle altre banche centrali dell'area non è soggetta - in base alle normative locali all'onere della 
notifica preventiva per l'efficace costituzione dei pegni. 

Alla luce di tali considerazioni, si propone di rendere il regime derogatorio permanente. Per 
meglio assecondare il citato interesse alla "conoscibilità" dei pegni da parte dei terzi, peraltro, 
questa trasformazione verrebbe accompagnata da un'opportuna modifica della norma. Mentre 
la previsione oggi in vigore consente a BdI, senza notifica, di rendere efficace il pegno erga 
omnes, cioè verso tutte le possibili categorie di terzi incluso il debitore del credito posto in 
garanzia, la nuova n01ma stabile reìmporrebbe a BdI la notifica per conseguire l'efficacia verso 
quest'ultimo soggetto, che è il più "vicino" al pegno ed è meritevole di una particolare tutela ; 
l'esonero dalla notifica resterebbe invece fermo per l'efficacia verso tutte le altre categorie di 
terzi, in modo che a BdI sia sempre assicurata la priorità sugli altri creditori concorrenti in sede 
di escussione della garanzia. Tali correttivi renderebbero la nuova norma più equilibrata e meno 
distonica rispetto al regime ordinario del Codice Civile. 

Nell'occasione, e per affuùtà di materia, si propone un ulteriore intervento legislativo volto a 
proteggere BdI da un particolare rischio legale associato all'uso dei crediti bancari come 
coilateraI. 

Da approfondimenti effettuati in varie sedi (fra cui i comitati tecnici dell'Euro sistema) è infatti 
emerso che BdI - come varie altre banche centrali - è esposta a un rischio di compensazione, 
consistente nel fatto che il debitore del credito bancario ha la facoltà di estinguere in tutto o in 
parte la sua passività compensandola con eventuali contro-crediti di altra origine (ad es. depositi 
in clc) di cui egli sia titolare nei confronti della stessa controparte che ha stanziato il credito in 
garanzia presso BdI. Questo «set-off risk", che deriva da un istituto generale del Codice Civlle 
Oa compensazione legale), espone BdI a possibili abbattimenti di valore della garanzia ricevuta, 
anche fino al suo totale svuotamento, e assume rilievo soprattutto nell'ipotesi di default della 
controparte stanziati'ice del credito. 

Al fine di mitigare tale rischio, si propone di rendere inopponibile a Bd! la facoltà di set-off del 
debitore, intervento che si giustifica - come l'esenzione dagli oneri di notifica e annotazione dei 
pegni - con la rilevanza pubblicistica delle attività di fmanziamento svolte da BdI in favore del 
sistema bancario. L'inopponibilità della compensazione sarebbe estesa a tutti i contro-crediti, 
vantati dal terzo debitore verso la controparte stanziatrice del credito bancario, che sIano sorti 
anteriormente o posteriormente alla creazione del pegno di BdI su tale credito. 

Sul piano tecnico-formale, tutti gli interventi sopra illustrati sono stati inseriti per ragioni 
sistematiche nel testo del D.Lgs. 21 maggio 2004 n. 170, dedicato aUa disciplina delle garanzie 
finanziarie. 
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RELAZIOl\'E TECNICA 

Fermo restando tutto quanto già descritto nella relazione illustrativa, con riferimento ai possibili 
oneri finanziari derivanti dalle disposizioni del decreto legge, si rappresenta quanto segue. 

Capo I - Garanzia dello Stato su passività di nuova emissione 

li decreto legge autorizza il MEF a concedere la' garanzia dello Stato su (i) passività delle banche 
aventi sede legale in Italia ("banche italiane") e su (ii) finanziamenti erogati discrezionalmente dalla 
Banca d'Italia alle banche italiane per fronteggiare gravi crisi di liquidità (emergency liquidity 
assistance "ELA"), nel rispetto di quanto previsto dalle disposizioni nazionali di recepimento della 
BRRD, dal Regolamento sul Single Resolution Mechanism e dalla disciplina europea in materia di 
aiuti di Stato. In particolare, l'articolato prevede chela garanzia sulle passività può essere concessa 
solo dopo la positiva decisione della Commissione europea sul regime di concessione della garanzia 
o, nel caso la banca beneficiaria soffra di una carenza di capitale, sulla notifica individuale. 

L'autorizzazione al MEF è limitata nel tempo ad un periodo non superiore ai 6 mesi, prorogabile 
con decreto del MEF previa approvazione da parte della Commissione europea. 

Gli strumenti finanziari di debito emessi dalle banche italiane e ammessi alla garanzia dello Stato 
devono soddisfare le caratteristiche previste dalle Comunicazioni della Commissione europea per 
quanto riguarda, in particolare, l'emissione successiva all'entrata in vigore dello schema di 
garanzia, la durata e le altre caratteristiche finanziarie. 

La garanzia sulle passività è incondizionata, irrevocabile e a prima richiesta; copre il capitale e gli 
interessi; per ciascuna banca, il valore nominale degli strumenti finanziari con durata superiore ai 3 
anni sui quali può essere prestata la garanzia dello Stato, non può eccedere un terzo del valore 
nominale totale degli strumenti finanziari emessi dalla banca stessa e garantiti dallo Stato. 

La garanzia è onerosa e il corrispettivo per la garanzia dello Stato sulle passività delle banche è in 
linea con le comunicazioni della Commissione in materia. 

Capo II - Interventi di rafforzamento patrimoniaIe 

Il provvedimento autorizza il MEF a sottoscrivere azioni di nuova emissione di banche italiane, 
appartenenti o meno a un gmppo bancario o società italiane capogruppo di gruppi bancari 
interessate che hanno esigenza di rafforzare il proprio patrimonio in relazione a una prova di stress 
basata su uno scenario avverso condotto a livello nazionale, dell 'Unione Europea o del Meccanismo 
di Vigilanza Unico: l'intervento è quindi possibile solo nei casi previsti dall'articolo 32, par.4, 
lettera d), iii) della BRRD, sopra illustrato. Come già evidenziato, la qualificazione come 
ricapitalizzazione precauzionale impedisce che dalla misura di supporto pubblico possa derivare 
l'avvio della risoluzione. 

A fini di rninimizzazione dell'intervento pubblico è previsto, in coerenza con la Comunicazione 
della Commissione europea relativa all'applicazione dal 10 agosto 2013 delle norme in materia di 
aiuti di Sato alle misure di sostegno alle banche nel contesto della crisi finanziaria (cd Banking 
Communication), che la sottoscrizione dell'aumentodi capitale nella banca interessata da parte del 
MEF siapreceduta dalla conversionein azioni di nuova emissione degli strumenti ibridi 
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(AdditionalTier 1) e subordinati (Tier 2), nonché degli altri strumenti subordinati in circolazione. 
Non può essere invece disposta la riduzione del valore degli strumenti computabili nel patrimonio 
di vigilanza: questa, infatti, può essere disposta in quanto è necessaria ad assorbire perdite che 
impattano anche in bilancio e che eccedano il patrimonio netto contabile dell'Emittente, mentre lo 
scenario avverso di uno stress test è solo una rappresentazione ipotetica che potrebbe avverarsi 
contabilmente solo nel caso in cui quelle condizioni avverse si materializzino. 

E' altresÌ prevista la possibilità per il MEF di sottoscrivere, al medesimo prezzo, non solo azioni di 
nuova emissione, ma anche azioni rivenienti dall'applicazione delle misure di burdensharing, 
nell'ambìto di transazioni tra l'Emittente e gli azionisti divenuti tali a seguito dell'applicazione 
delle misure di ripartizione degli oneri, che non siano controparti qualificate, al fine di pOlTe fine o 
prevenire una lite legata al collocamento o negoziazione da parte dell'Emittente degli strumenti 
finanziari a cui siano state applicate le misure di burdensharing. L'acquisto avverrebbe allo stesso 
prezzo con cui sono sottoscritte le azioni di nuova emissione e versato all'Emittente che 
corrisponderebbe obbligazioni senior per un valore nominale pari a quello corrisposto dal 
Ministero. il decreto legge limita altresÌ il rendimento che può essere riconosciuto a tali 
obbligazioni. In considerazione di tali caratteristiche e che la transazione verrebbe proposta a fronte 
di rischio di contenzioso al fine di preservare il valore aziendale, l'acquisto non includerebbe alcuna 
componente indennizzatoriaa favore degli obbligazionisti convertiti. 

Capo III - Disposizioni finanziarie 

La norma dispone, all'articolo 24,comma 1, l'istituzione nello stato di previsione del Ministero 
dell'economia e delle finanze di un Fondo con una dotazione di 20 miliardi di euro per l'anno 2017, 
destinato alla copertura degli oneri derivanti dalle operazioni di sottoscrizione e acquisto di azioni 
effettuate per il rafforzamento patrimoni aIe (ai sensi del Capo Il) e dalle garanzie concesse dallo 
Stato su passività di nuova emissione e sull'erogazione di liquidità di emergenza (ai sensi del Capo 
l) a favore delle banche e dei gruppi bancari italiani. Alla ripartizione e successiva rimodulazione 
del Fondo - in relazione alle effettive esigenze - si provvede con decreti del Ministro dell'economia 
e delle finanze. 

Il comma 2 prevede che i corrispettivi delle garanzie concesse e quelli derivanti dalla successiva 
eventuale cessione delle azioni siano versati all'entrata del bilancio dello Stato per essere 
riassegnati al Fondo e che le risorse non più necessarie siano quantificate con decreto del Ministro 
dell'economia e delle finanze per essere versate all'entrata dei bilancio dello Stato e riassegnate al 
Fondo ammortamento titoli di Stato. 

La costituzione del fondo determina nel 2017 un effetto negativo in tennini di saldo netto da 
finanziare del bilancio dello Stato per l'importo di 20 miliardi di euro e sul fabbisogno potrà 
comportare un impatto negativo fino a 20 miliardi di euro in relazione all'effettivo utilizzo delle 
risorse. 

Trattandosi di operazioni relative a partite finanziarie o di concessione di garanzie dello Stato di 
natura non standardizzata ai fini del SEC20l0, non si ascrivono effetti in termini di indebitamento 
netto, fatto salvo quanto previsto per gli interessi passivi determinati dalle maggiori emissioni di 
titoli del debito pubblico autorizzate dal Parlamento con le risoluzioni di approvazione della 
Relazione al Parlamento 2016, per i quali si provvede ad apposita compensazione finanziaria 
nell' articolo di copertura. 
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Dalle infonnazioni comunicate dalla Banca d'Italia, si evince che le obbligazioni (senior unsecured) 
emesse da banche italiane in scadenza nel 2017 ammontano a 101 miliardi di euro. Se oltre a tali 
obbligazioni si considerassero anche i covered band e le obbligazioni subordinate in scadenza nel 
2017, l'ammontare complessivo sarebbe pari a 112 miliardi. Si richiama l'attenzione sul fatto che 
l'ammontare delle nuove emissioni cui si applicherà la garanzia statale potrebbe anche essere 
superiore agli importi indicati, tenuto conto che le banche potrebbero trovarsi nella condizione di 
dover far fronte a deflussi di altre fonne di raccolta (depositi, pronti contro termine). 

Secondo le stime della Banca d'Italia, il costo della garanzia per lo Stato, tenendo conto del rischio 
di default da patte delle banche, ammonterebbe a 771 milioni di euro. 

Tale stima è stata detenninata considerando i volumi di cui al punto precedente, moltiplicati per una 
probabilità di default (PD) e una perdita in caso di default (LGD): volumi*PD*LGD. 

Per le prime tre banche del sistema la PD è stata stimata quale media di lungo periodo (3 anni: 
stesso orizzonte temporale utilizzato dalla EuCom per il calcolo del costo della garanzia) della 
probabilità di default a un anno, calcolata attraverso il modello di Moody's (EDF: Expected Default 
Frequencies). Per le altre banche è stata utilizzata la PD media di sistema. 

Per la perdita in caso di default (LGD) è stato utilizzato il valore previsto dalla regolamentazione 
prudenziale per il modello IRB di base, pari a 45%. 

La dotazione del Fondo appare largamente sufficiente a sopperire alle esigenze di rafforzamento 
patrimoniale delle banche potenzialmente interessate: il fabbisogno patrimoniale sarà 
concretamente quantificatocaso per caso dalla BCE quale autorità di vigilanza competente. 

Capo IV - Misure urgenti per il settore bancario 

Contribuzioni al Fondo di risoluzione nazionale (Art. 25) 

L'intervento nonnativo in esame è strettamente connesso con le procedure di risoluzione avviate nel 
novembre 2015 dalla Banca d'Italia ai sensi del decreto legislativo 16 novembre 2015, n. 180 (di 
seguito "d.1gs.180/2015"), nei confronti di Cassa di rispannio di Ferrara S.p.A, Banca delle Marche 
S.p.A, Banca popolare dell'Etruria e del Lazio - Società cooperativa e Cassa di risparmio della 
Provincia di Chieti S.p.A., tutte già in amministrazione straordinaria. 

Come noto il finanziamento delle procedure di risoluzione è assicurato dal Fondo di risoluzione 
nazionale istituito, ai sensi dell'articolo 78, d.lgs 180/2015, dalla Banca d'Italia con provvedimento 
n. 12226609/15 del 18 novembre 2915. Il Fondo di risoluzione nazionale è alimentato dallo stesso 
sistema bancario mediante contribuzioni ordinarie e straordinarie. 

L'articolo 1, comma 848, della legge 208/2015 assicura le disponibilità finanziarie del Fondo di 
risoluzione nazionale successivamente all'integrale avvio del Meccanismo di risoluzione unico. La 
norma, infatti, prevede le modalità con cui il sistema bancario nazionale provvede a somministrare 
al Fondo di risoluzione nazionale i mezzi finanziari necessari all'adempimento degli obblighi 
assunti da questo prima dell'avvio del Meccanismo di risoluzione unico, qualora le contribuzioni 
ordinarie e straordinarie già versate non siano sufficienti. 

La nonna interpretati va chiarisce il perimetro delle obbligazioni, costi, oneri e spese che possono 
essere coperti dal Fondo di risoluzione nazionale, anche con riferimento a eventuali modifiche del 



programma di risoluzione, nonché le modalità consentite per il richiamo delle contribuzioni 
addizionali previste dalla previsione de quo. 

Poiché al Fondo di risoluzione nazionale afferiscono solo risorse private e non è prevista alcuna 
forma di finanziamento o supporto pubblico, la norma proposta non comporta nuovi o maggiori 
oneri a carico della finanza pubblica. 

Modifiche alI' articolo 3 del decreto legislativo 21 maggio 2004, n.170 (Art. 26) 

La norma è puramente ordinamentale e non ha impatti di finanza pubblica. 

Disposizioni finanziarie (Art. 27) 

La disposizione, considerata l'autorizzazione del Parlamento ad operare per le finalità di cui al 
presente decreto tramite ricorso ad indebitamento per un importo massimo di 20 miliardi di euro nel 
2017, prevede il corrispondente incremento degli obiettivi programmati ci fissati nella legge di 
bilancio 2017. In particolare, sono incrementati il livello massimo del saldo netto da finanziare del 
bilancio dello Stato e il livello massimo del ricorso al mercato finanziario, di competenza e di cassa, 
di cui all'allegato l, articolo 1, comma 1, della legge 11 dicembre 2016, n. 232, nonché l'importo 
massimo di emissione di titoli pubblici, in Italia e all'estero, di cui all'articolo 3, comma 2, della 
legge Il dicembre 2016, n.232. 

Agli oneri per interessi passivi derivanti dalle maggiori emissioni di titoli del debito pubblico 
autorizzate dal Parlamento con le risoluzioni dì approvazione della Relazione al Parlamento 2016, 
quantificati nel limite massimo di 60 milioni di euro per l'anno 2017, di 232 milioni di euro per 
l'anno 2018 e di 290 milioni di euro a decorrere dall'anno 2019, si provvede: 

a) quanto a 14 milioni per l'anno 2017,51 milioni per l'anno 2018, 129 milioni di euro per l'anno 
2019 e a 100 milioni di euro annui a decorrere dall'anno 2020, mediante corrispondente utilizzo 
del Fondo per interventi strutturali di politica economica; 
b) quanto a 30 milioni di euro per l'anno 2017, a 100 milioni di euro per ciascuno degli anni 2018 e 
2019, e a 129 milioni di euro annui a decorrere dall'anno 2020, mediante corrispondente riduzione 
del Fondo per le esigenze indifferibì1i; 
c) quanto a 16 milioni di euro per l'anno 2017, a 81 milioni di euro per l'anno 2018 e a 61 milioni 
di euro annui a decorrere dall'anno 2019, mediante corrispondente riduzione dello stanziamento del 
fondo speciale di parte corrente iscritto, ai fini del bilancio triennale 2017-2019, nelPambito del 
programma «Fondi di riserva e speciali» della missione «Fondi da lipartire» dello stato di 
previsione del Ministero dell'economia e delle finanze per l'anno 2016, allo scopo parzialmente 
utilizzando l'accantonamento relativo al medesimo Ministero per lO milioni di euro per l'anno 
2017,70 milioni di euro per l'anno 2018 e a 50 milioni di euro annui a decoITere dall'anno 2019, 
l'accantonamento relativo al Ministero dell'ambiente e della tutela del territorio e del mare per 2 
milioni di euro per l'anno 2017 e per 4 milioni di euro annui a decorrere dall'almo 2018, 
l'accantonamento relativo al Ministero delle infrastrutture e dei trasporti per 2 milioni di euro per 
l'anno 2017 e per 3 milioni dì euro annui a decorrere dall'anno 2018 e raccantonamento relativo al 
Ministero della salute per 2 milioni di euro per l'anno 2017 e per 4 milioni di euro annui a 
decorrere dali.' anno 2018. 



Ai maggiori effetti in telmini di indebitamento netto, nell'importo massimo di 88 milioni di euro 
per l'anno 2017, di 127 milioni di euro per l'anno 2018 e di 136 milioni di euro a decorrere 
dall'anno 2019, in relazione al diverso criterio di contabilizzazione accrual previsto dal SEC2010, 
si provvede mediante corrispondente utilizzo del Fondo per l'attualizzazione dei contributi 
pluriennali. 

Le risorse derivanti dalla riduzione dei fondi di cui alle precedenti lettere b) e c) (Fondo per le 
esigenze indifferibili e Fondo speciale di parte corrente), sono iscritte sul Fondo per interventi 
strutturali di politica economica e, unitamente a quelle di cui alla lettera a) e d) (Fondo per 
interventi strutturali di politica economica e Fondo per l'attualizzazione dei contributi pluriennali), 
sono accantonate e rese indisponibili in telmini di competenza e di cassa. 

Trattandosi di un importo massimo di cui si dispone il potenziale utilizzo, la nOlma prevede un 
meccanismo che consente di liberare le risorse che non si renderanno necessarie per le finalità di cui 
al presente decreto. In particolare, è previsto che, con decreti del Ministro dell'economia e delle 
finanze, da comunicare al Parlamento, sulla base delle effettive emissioni di titoli del debito 
pubblico realizzate nel 2017 in relazione alle disposizioni di cui al presente decreto legge, si 
provveda alla riduzione degli stanzi amenti accantonati in misura corrispondente al fmanziamento 
dei maggiori interessi passivi, ovvero al disaccantonamento delle risorse non necessarie per la loro 
copertura. 
A titolo prudenziale, è previsto infine che, ai fini dell'immediata attuazione delle disposizioni recate 
dal presente decreto, ove necessario, il Ministero dell'economia e delle finanze possa disporre il 
ricorso ad anticipazioni di tesoreria, la cui regolarizzazione avviene tempestivamente con 
l'emissione di ordini di pagamento sui pertinenti capitoli di spesa. 
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