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Criteri di Revisione

 
I contributi proposti alla Rivista per la pubblicazione sono sottoposti a una previa valu-
tazione interna da parte della Direzione o di uno dei Direttori d’Area; il quale provvede 
ad assegnare il contributo a un revisore esterno alla Rivista, selezionato, rationes ma-
teriae, fra professori, ricercatori o assegnisti di ricerca.

La rivista adotta il procedimento di revisione tra pari a singolo cieco (single blind peer 
review) per assicurarsi che il materiale inviato rimanga strettamente confidenziale du-
rante il procedimento di revisione.

Qualora il valutatore esprima un parere favorevole alla pubblicazione subordinato all’in-
troduzione di modifiche, aggiunte o correzioni, la Direzione si riserva di negare la pub-
blicazione dell’articolo. Nel caso in cui la Direzione decida per la pubblicazione, deve 
verificare previamente che l’Autore abbia apportato le modifiche richieste dal Revisore.

Qualora il revisore abbia espresso un giudizio negativo, il contributo può essere rifiuta-
to oppure inviato, su parere favorevole della maggioranza dei Direttori dell’area compe-
tente rationes materiae, a un nuovo revisore esterno per un ulteriore giudizio. In caso di 
nuovo giudizio negativo, il contributo viene senz’altro rifiutato.
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Nel mio intervento vorrei:

1. riprendere alcune questioni che sono emerse quando si è applicato il divieto di in-
terlocking, soprattutto per via del collegamento con concetti tipici del diritto antitrust 
previsto dall’art. 36

2. ricordare gli interventi di ABI nel tempo volti a segnalare possibili “falsi positivi” gene-
rati dall’applicazione di questa normativa

3. sottolineare che, alla luce dell’evoluzione complessiva della normativa, sarebbe op-
portuno esercitare pienamente la delega e arrivare a eliminare del tutto l’art. 36 del Sal-
va Italia

1. L’art. 36, emendato in sede di conversione del DL Salva Italia, è entrato in vigore il 28 
dicembre 2011. 

Il successivo 20 aprile - al fine di rispondere ai numerosi dubbi interpretativi sollevati 
dalla norma - la Banca d’Italia, la Consob e l’Ivass emanavano, congiuntamente, un do-
cumento recante i “Criteri per l’applicazione dell’art. 36 del d.l. ‘Salva Italia’ (cd. divieto 
di interlocking)”01. Ai “Criteri” ha fatto seguito, a stretto giro, un ulteriore documento di 
FAQ. 

Entrambi sono stati condivisi dall’AGCM, con cui le Autorità di Vigilanza hanno ritenuto 
necessario collaborare.

01 Il documento - elaborato dalle tre Autorità nell’ambito di un Tavolo tecnico costituito presso il 
MEF – è stato predisposto con il supporto dell’Autorità Garante della Concorrenza e del Mercato la 
quale, come si legge nella parte introduttiva, “condivide i criteri individuati”.
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Infatti, nella declinazione dei Criteri applicativi in ossequio alla norma primaria, le Auto-
rità di Vigilanza hanno non solo utilizzato nozioni e principi degli ordinamenti settoriali 
di cui esse sono direttamente responsabili (ad esempio, le figure aziendali cui il divieto 
si indirizza) ma hanno altresì richiamato metodologie e nozioni proprie del diritto anti-
trust, in tema di “imprese concorrenti” e “mercato rilevante”.

Se, da un lato, il richiamo automatico a categorie antitrust — maturate prevalente-
mente nel contesto del controllo delle concentrazioni — consente all’interprete di an-
corarsi a un corpus di principi consolidato, dall’altro lato, tale impostazione ha evi-
denziato nel tempo profili di criticità. 

In particolare, essa espone la disciplina dell’interlocking al rischio di effetti indiretti 
e non sempre prevedibili ogniqualvolta intervengano modifiche normative nel diritto 
antitrust, essendo tali modifiche concepite per finalità estranee alla materia dell’in-
terlocking.

Tale problematica è emersa in più occasioni. 

Ad esempio, per citare il caso più risalente, ricordo che - nel 2014 - l’AGCM aveva posto 
in consultazione una proposta di revisione delle soglie di fatturato rilevanti ai fini della 
notifica delle operazioni di concentrazione, ipotizzando una riduzione della soglia rife-
rita all’impresa oggetto di acquisizione da 48 a 10 milioni di euro. 

Sebbene l’iniziativa fosse finalizzata a rafforzare il controllo sulle concentrazioni, essa 
presentava potenziali impatti indiretti sulla disciplina dell’interlocking, poiché l’art. 36 
rinvia - per l’individuazione del perimetro soggettivo di applicazione del divieto - alle 
soglie di fatturato previste dalla legge antitrust. 

Un abbassamento così importante della soglia – ove la prefigurata revisione normativa 
fosse andata avanti - avrebbe comportato un grave effetto indiretto: ossia un amplia-
mento significativo ed ingiustificato del numero di imprese (e delle relative cariche) 
potenzialmente assoggettate al divieto di interlocking.

2. Venendo al secondo punto, ricordo che l’Associazione ha più volte evidenziato come 
la valenza anticoncorrenziale dei legami personali non può essere considerata né au-
tomatica né univoca. 

La mera sussistenza di un cumulo di incarichi non è, di per sé, sufficiente a dimostrare 
un pregiudizio alla concorrenza: spetta piuttosto alle Autorità di Vigilanza ricomporre 
complessivamente gli elementi dell’analisi e adottare i conseguenti provvedimenti 
sulla base della concreta ed effettiva incidenza del legame personale sulle autonome 
decisioni delle imprese interessate, evitando così il rischio di “falsi positivi”.

In tale prospettiva - in attesa di un intervento specifico da parte del legislatore primario 
- a partire dal 2015 e in seguito all’entrata in vigore della direttiva “ CRD IV”, l’ABI ha sol-
lecitato la Banca d’Italia a farsi promotrice di una revisione dei Criteri originari, al fine di 
esplicitare — quale diretta applicazione dei principi di ragionevolezza e proporzionalità 
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ivi contenuti — il potere dell’Autorità settoriale di consentire situazioni di dual service 
che non comportino restrizioni significative della concorrenza né criticità sotto il pro-
filo della sana e prudente gestione.

In termini più generali, si è sottolineata la necessità che la disciplina degli interlocking 
maturi verso un approccio più consapevole ed equilibrato. Infatti, in molti contesti, il 
legame personale può svolgere una funzione fisiologica e positiva, consentendo alle 
imprese interlocked di valorizzare competenze specialistiche e mobilitare risorse ma-
nageriali scarse. 

3. Oggi, l’esperienza maturata negli anni di vigenza della disciplina e le significative no-
vità nel frattempo intervenute nella regolamentazione bancaria confermano l’esigenza 
di riconsiderare l’intero impianto normativo dell’interlocking. 

Al riguardo, l’ABI – nel dicembre scorso, in audizione dinanzi alle Commissioni Giustizia 
e Finanze del Parlamento – ha segnalato la necessità di esercitare compiutamente la 
delega, sopprimendo integralmente l’art. 36 del “Salva Italia”. 

Ciò anche ricollegandosi a quanto evidenziato dalla stessa Banca d’Italia, considerato 
che l’evoluzione della disciplina dei requisiti di idoneità all’incarico degli esponenti 
dei settori vigilati, cui è diretto il divieto, oggi prevede significativi strumenti di mi-
tigazione del rischio di coincidenza di cariche (disciplina del c.d. “time commitment”, 
limiti al cumulo di incarichi, articolati requisiti di indipendenza). Tali strumenti non era-
no presenti nell’ordinamento all’epoca della promulgazione del Decreto-legge. Appare, 
pertanto, opportuno adottare una prospettiva sistematica sul tema, che tenga conto 
dell’evoluzione complessiva della normativa e operi in maniera ancor più incisiva e coe-
rente con le finalità generali della riforma.

L’eliminazione del divieto previsto dal Decreto Salva Italia è significativa anche in 
un’ottica di riduzione degli oneri di compliance a carico degli intermediari.

Tale esigenza è ulteriormente rafforzata dal fatto che in Europa è assente un’analoga 
regolamentazione: la disciplina del “Salva Italia” continua a porsi come un ulteriore, 
delicato fattore di disallineamento normativo tra l’Italia e gli altri competitor nel Mer-
cato Unico e necessita, quindi, di revisione anche al fine di ripristinare un campo di 
gioco livellato e parità di condizioni operative tra intermediari europei.

Per concludere, ricordo che, in febbraio, la Commissione europea ha avviato una con-
sultazione mirata sulla competitività del settore bancario dell’UE. La Commissaria Al-
buquerque ha dichiarato: Le banche europee sono oggi più forti e più resilienti grazie ai 
progressi compiuti attraverso il nostro solido quadro normativo e grazie all’Unione ban-
caria, che hanno contribuito a salvaguardare la stabilità finanziaria. Ma la resilienza deve 
andare di pari passo con la competitività. Vogliamo ascoltare i portatori di interesse e 
contribuire a un’agenda orientata al futuro per un settore bancario europeo più dina-
mico e competitivo.” 

Proprio questi obiettivi rendono oggi – a maggior ragione – “distonico” il permanere di 
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una disciplina nazionale disallineata rispetto all’Europa che pone le banche italiane su 
un piano di gioco non livellato rispetto agli altri Paesi UE.


