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L’instabilità che, negli ultimi anni, ha investito la finanza europea ha attivato, secondo un’opinione condivisa, almeno tre gruppi di azioni: in corrispondenza del primo affacciarsi della crisi, del suo progressivo aggravarsi e degli scarsi risultati ottenuti con il complesso delle iniziali misure adottate. I primi di questi interventi, volti a definire e rafforzare standard prudenziali, internazionali hanno portato all’adozione di una significativa regolazione, elaborata in sede internazionale, culminata con la creazione del Financial stability board, da parte del G 20 dell’aprile 2009, e del Basel Committee on banking supervision on micro and macro prudential banking regulation. Con la costituzione dei due organismi si evidenziava la necessità di una maggiore trasparenza delle regole applicate al settore bancario e a quello definibile come il “sistema bancario ombra”. Si nota, in questa prima fase, l’assenza di interventi europei, che saranno, viceversa, numerosi a partire dal 2010. 
Dal 2010, con il progressivo aggravarsi della crisi, cominciano a essere adottati provvedimenti, spesso di carattere organizzativo, volti alla costruzione di quella che è stata definita dagli studiosi la nuova architettura europea. Risale al 2010 la costituzione di tre autorità di regolazione nei settori delle assicurazioni, dei mercati e delle banche e, in particolare, si affida a quest’ultima, l’European banking authority (Eba), il compito di creare un sistema unico di regole bancarie (con la messa a punto di un single rulebook). L’Eba doveva assicurare la convergenza delle prassi applicative in vista di una vigilanza prudenziale unica, sostitutiva di quella lacunosa esistente, dovuta anche al numero elevatissimo di istituti di credito operanti in Europa (Regolamento n. 1093/2010 del Parlamento, istitutivo dell’Eba, considerando nn. 1 e 8). Alle tre autorità di regolazione, nello stesso anno, è stato affiancato il Comitato europeo per il rischio sistemico (Cers).   

Di fronte al perdurare della crisi e al fallimento delle soluzioni in precedenza adottate, su impulso della Commissione europea, si è provveduto, con estrema rapidità, all’adozione di nuovi interventi, i c.d. children of crisis o, addirittura, i figli di due crisi che hanno al centro la costituzione dell’European Banking Union (Ebu) fondata su tre pilastri: il Single supervisory Mechanism (Ssm), pietra miliare nella costruzione europea, come lo fu, in passato, la moneta unica; il Single resolution mechanism (Srm) e il Single resolution fund (Srf). 

Allo studio di questo terzo gruppo di interventi e, principalmente, all’analisi del Ssm  è dedicato il volume di Gortsos articolato in sette sezioni. Nella prima sono indicati i profili normativi e politici che esercitarono la loro influenza sulla nascita dell’Unione bancaria, determinata, in particolare, dal tentativo di rompere il circolo vizioso instauratosi tra banche e Stati sovrani. Nella seconda sezione è descritta la cornice normativa del Ssm. La terza, ha a oggetto la struttura e il perimetro in cui il Meccanismo agisce. La quarta sezione investe gli obiettivi attribuiti alla Bce e le diverse forme di cooperazione disciplinate dal regolamento istitutivo del Ssm. Nella quinta sezione sono esaminati i compiti affidati alla Bce, i suoi specifici poteri di indagine e quelli di supervisione. La sesta sezione è dedicata alla nuova struttura della Bce con particolare attenzione a due bodies operanti al suo interno: il Supervisory board e l’Administrative board of review. Nella settima sezione, infine, Gortsos svolge alcune considerazioni sul sistema che è stato costituito, sul pericolo di un’over-regulation, e sul costo e i benefici dei nuovi meccanismi. Il volume è completato da tre indici e un’appendice. Nel primo indice sono registrate le fonti primarie utilizzate (internazionali, europee, atti della Bce). Nel secondo, sono elencate tutte le fonti secondarie consultate. A questi due indici si aggiunge un’appendice nella quale sono segnalati gli articoli del Tfue che influiscono sul funzionamento del Ssm e la Bce frame work regulation avente a oggetto il Ssm. In chiusura è pubblicato anche un breve indice analitico.   
Lo studio si fonda su una minuziosa analisi delle fonti normative internazionali ed europee che sono state adottate per rispondere alla crisi e per costituire l’Unione bancaria europea.
 Com’è noto, il primo pilastro dell’Unione bancaria è rappresentato dal Ssm, che, in una prospettiva storica, sana una vistosa asimmetria nel sistema di vigilanza finanziaria perché, mentre la vigilanza e il controllo sulla moneta sono stati affidati, sin dal 1992, alla Bce, la vigilanza microprudenziale sui singoli istituti di credito e sulle autorizzazioni bancarie, malgrado gli interventi per fronteggiare la crisi che si sono succeduti almeno dal 2007, sono stati svolti, fino al 4 novembre 2014, a livello nazionale. Una seconda asimmetria da sanare riguardava la fiscal policy, anch’essa lasciata ai governi nazionali fino al 2014, mentre la monetary policy per gli Stati dell’euro area era nell’esclusiva competenza dell’Unione europea (art.3, n.1, c), Tfue e art. 105, n.5, trattato Cee. 

Il nuovo Meccanismo, nel quale un ruolo centrale è svolto dalla Bce, è stato attentamente analizzato da Christos Gortsos, sotto il profilo della struttura e sotto quello delle funzioni. Sulla struttura del Ssm, l’autore nota alcune particolarità che lo rendono differente dall’Eurosistema i cui componenti sono solo la Bce e le banche centrali degli Stati membri la cui moneta è l’euro, mentre il Ssm è aperto anche agli Stati la cui moneta non è l’euro, i c.d. Stati membri partecipanti. Si tratta di Stati che, pur non appartenendo alla zona euro, hanno instaurato con la Bce, attraverso le autorità nazionali competenti, una collaborazione stretta (close cooperation). E ciò significa che il Ssm è aperto a una maggiore collaborazione nei confronti degli Stati dell’Unione. Non solo. Quest’apertura influisce, anche, sui poteri della Bce. Questa, nell’Eurosistema esercita compiti monetari e di controllo dei prezzi, mentre nell’ambito del Ssm, allargato territorialmente il perimetro della sua azione, la Bce svolge compiti di vigilanza microprudenziale anche nei confronti degli Stati membri partecipanti. Infine, nel Sistema europeo delle banche centrali (Sebc), la Bce è impegnata nel mantenimento della stabilità dei prezzi, mentre come componente del Ssm persegue obiettivi più ampi, di vigilanza prudenziale e anche di stabilità finanziaria. 
Dunque, nota Gortsos, con la crisi, si assiste a un consistente ampliamento dei poteri della Bce, dapprima limitati alla stabilità dei prezzi, perseguiti nell’ambito della politica monetaria, all’autorizzazione della stampa di cartamoneta, alle operazioni di cambio (art. 219 Tfue) e alla raccolta di informazioni statistiche (p. 90) e, successivamente, estesi  al controllo del sistema finanziario europeo per effetto del funzionamento dell’European sistemic risk board (Esrb), fino ad arrivare alla supervisione microprudenziale under the Ssm regulation (art. 127, n. 6, Tfue). Questa progressiva estensione dei poteri suscita qualche perplessità nell’autore che, di fronte ad atti di varia natura della Bce, quali regolamenti, decisioni, opinioni, linee guida, raccomandazioni o pareri, che rappresentano la fonte principale del diritto bancario europeo, appare incline a tratteggiare una separazione tra basic and non-basic tasks esercitati dalla Bce, pur se la divisione is not always clear (p. 90). 
Nell’ambito delle funzioni del Ssm, uno dei temi analizzati nel volume è quello, assai discusso, dell’affidamento del ruolo della supervisione finanziaria alla Bce. In astratto, questo ruolo poteva essere attribuito all’Eba oppure essere affidato a una banking supervisory authority, appositamente creata.  Tuttavia, secondo Gortsos, la Commissione non ha avuto scelta dal momento che l’Eurosummit  del 29 giugno del 2012 aveva deciso che “the Commission will present proposal on the basis of article 127(6) for a Single supervisory mechanism shortly” e che questa decisione era stata confermata, nello stesso giorno dal Consiglio europeo. E poiché ai sensi dell’art. 127(6) del Tfue si consentiva l’affidamento alla Bce di compiti specifici in merito a politiche di vigilanza prudenziale degli enti creditizi e delle altre istituzioni finanziarie, senza modificare il trattato, la decisione di affidare i nuovi compiti all’istituzione di Francoforte apparve, considerata l’urgenza del momento, una soluzione quasi obbligata. Certo, non sfugge all’autore che questa scelta ha comportato la necessità di separare la politica monetaria della Bce da quella di vigilanza e di frapporre tra l’una e l’altra funzione a chinese walls, al fine di evitare conflitti di interesse nello svolgimento delle due funzioni. Su questo aspetto, Gortsos, in un’ottica non limitata all’Europa, osserva che diversi Stati hanno preferito assegnare la supervisione finanziaria a corpi indipendenti per salvaguardare l’indipendenza della politica monetaria. Oggi, peraltro, questa tendenza si è andata orientando verso la concentrazione per effetto della crisi finanziaria internazionale e dei fallimenti che ne sono derivati (p. 124).
L’attenzione al funzionamento del nuovo Meccanismo ha spinto l’autore a estendere la sua analisi anche al Single resolution mechanism e al Single resolution fund, senza i quali l’Unione bancaria non avrebbe alcun significato concreto, non potendo fondarsi su meccanismi necessari per la soluzione delle controversie e per l’utilizzo dei fondi indispensabili. Inoltre, tra i numerosi temi affrontati nel volume, meritevole di attenzione è apparso quello che riguarda il nuovo ruolo dell’Eba. Infatti, la costituzione del Ssm e la posizione e i poteri della Bce al suo interno hanno alterato il regime delle competenze esistenti tra le due istituzioni imponendo l’adozione di un regolamento (n. 1093/2013) che ha introdotto modifiche nel regime dell’Eba, sia con riguardo ai compiti, sia con riguardo ai nuovi poteri e alla stessa governance. Tra i primi, in base alla nuova normativa l’Eba deve promuovere la concorrenza, costituire un “Committee on financial innovation” (cui partecipano le competenti autorità di supervisione finanziaria, inclusa la Bce), ai fini di un maggiore coordinamento delle attività di supervisione. Tra i nuovi poteri va menzionata l’espansione della potestà di acquisire informazioni. La stessa governance dell’Eba ha subito modificazioni. Ad esempio, nel processo di decisione sono state poste alcune eccezioni al principio di maggioranza semplice (sostanzialmente mantenuto), che riflettono, con l’adozione di una maggioranza qualificata, l’esigenza di non alterare l’equilibrio esistente tra Stati partecipanti e Stati non partecipanti (p.70). Tuttavia, la potestà regolatoria dell’Eba pone problemi di accordo con quella, pure riconosciuta dalle norme, della Bce. Sotto questo aspetto, Gortsos osserva che la Bce, pur sottomessa sotto diversi profili all’attività regolamentare dell’Eba, è tenuta anche a rispettare le disposizioni normative, emanate dal Parlamento europeo e dal Consiglio, in armonia con l’art. 289 del Tfue, e gli atti della Commissione europea. E’ vero che alcuni di questi, in materia finanziaria, sono atti solo formalmente della Commissione, riflettendo elaborazioni e standard riconducibili alla stessa Eba, ma la Commissione emana anche norme delegate ai sensi degli artt. 290 e 291 Tfue e questo complesso di regole, di cui la Bce deve tenere conto, può creare frizioni tra le due istituzioni. Soprattutto, queste possono derivare dall’attività di regolazione attribuita, istituzionalmente all’Eba (e svolta nei confronti di tutti gli Stati membri), ma esercitata in circostanze determinate (adozione di regolamenti organizzativi o di istruzioni rivolte alle autorità nazionali), anche dall’Istituto di Francoforte, sia pure con prevalente riferimento agli Stati euro. Alla complessità della normativa in discussione, va anche aggiunto che se i regolamenti attributivi di nuove funzioni alla Bce hanno reso necessaria l’adozione di altri regolamenti per adeguare l’organizzazione esistente ai mutamenti introdotti (come è avvenuto con il regolamento 1022/2013, in tema di compiti dell’Eba), si corre il pericolo di un’over-regulation. La consistenza di questo pericolo è esaminata nella parte finale del volume, allorché Gortsos osserva (p.297) che il diritto copre praticamente ogni singolo aspetto dell’attività finanziaria europea, ma che una maggiore regolazione non necessariamente porterà a una maggiore stabilità, efficienza di mercato e protezione del consumatore. Infatti, per uscire dalla crisi, non è il numero degli interventi che conta, ma la loro qualità, l’effettività della supervisione, un credibile apparato sanzionatorio e un corretto early warning system.

Rita Perez

PAGE  
1

