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1. Introduzione

Il processo per la revisione del Crisis Management and De-

posit Insurance (Cmdi) framework è stato avviato dalla

Commissione europea attraverso un’ampia consultazione

pubblica. La definizione delle tappe dell’iter di riforma non

è stata agevole e ha subito rallentamenti per la complessità

dei temi e del dibattito che ne è conseguito, nonché in ra-

gione delle divergenze di approccio su alcuni specifici pro-

fili dell’attuale regolamentazione tra i vari paesi dell’Unione

europea.

Una tappa fondamentale è stata costituita dalla posizione for-

mulata dall’Eurogruppo nell’accordo politico raggiunto a

giugno 2022. Se da un lato è stato rinviato a un secondo

momento il completamento dell’Unione Bancaria con l’edi-

ficazione dell’Edis, alla luce della distanza di opinioni tra i

vari paesi dell’Eurozona, dall’altro è stato dato impulso al

processo di revisione del Cmdi framework con l’invito for-

mulato alla Commissione, al Consiglio e al Parlamento a

completare l’iter entro la primavera del 2024, in corrispon-

denza del termine dell’attuale ciclo legislativo. L’Eurogruppo

ha altresì indicato quattro elementi chiave per il processo di

revisione, relativi alla revisione della valutazione della pre-

senza dell’«interesse pubblico» per l’avvio della procedura di

risoluzione (public interest assessment, Pia), all’applicazione

più estesa della risoluzione, all’armonizzazione dell’utilizzo

dei Deposit Guarantee Schemes (Dgs) nelle crisi e, infine, di

alcuni elementi delle leggi nazionali in tema di insolvenza.

La presentazione della proposta legislativa della Commis-

sione per la revisione del Cmdi framework, già attesa per la

fine del 2021, è stata dunque più volte posticipata e, in ul-

timo, pubblicata il 18 aprile 2023.

Il complessivo pacchetto di riforme riguarda tre atti legi-

slativi: la direttiva 2014/59/Ue sul risanamento e la risolu-
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zione delle banche (Bank Recovery and Resolution Direc-

tive, Brrd); la direttiva 2014/49/Ue sui sistemi di garanzia

dei depositi (Deposit Guarantee Schemes Directive, Dgsd);

il regolamento 806/2014 sul meccanismo di risoluzione

unico (Single Resolution Mechanism Regulation, Srmr)1.

Si tratta di una riforma corposa e di complessa analisi e va-

lutazione, i cui elementi, ai fini di una indagine puntuale,

devono essere letti in stretta connessione fra loro, in consi-

derazione delle numerose interrelazioni fra i vari atti nor-

mativi. Occorre poi valutare attentamente l’insieme delle

condizioni e dei vincoli posti per l’effettiva applicabilità, in

particolare, degli interventi dei sistemi di garanzia dei de-

positi in tale rinnovato contesto regolamentare. Al riguardo,

tante sono le perplessità che permangano sulla reale efficacia

della riforma, come sta emergendo dai dibattiti in corso e

dalle prime posizioni espresse in merito.

Il seguito del presente studio è articolato in tre parti prin-

cipali. Il lavoro prende le mosse dall’analisi delle proposte

di revisione delle direttive Brrd e Dgsd relativamente agli

aspetti che si ritengono più critici per ciò che rileva l’ope-

ratività dei sistemi di garanzia dei depositi. Segue un appro-

fondimento quantitativo sulle potenziali implicazioni degli

emendamenti proposti dalla Commissione sul calcolo del-

l’onere complessivo in uno scenario di liquidazione (least

cost). Si procede, infine, alla formulazione delle conclusioni

e ad alcune proposte di policy.

2. La proposta di revisione della Brrd

Nell’ambito della revisione della Brrd vi sono tre aspetti

principali sui quali si intende focalizzare l’attenzione:

- la verifica della presenza dell’interesse pubblico, quale re-

quisito per l’avvio della procedura di risoluzione (public

interest test);

- la modifica della gerarchia dei creditori nel contesto della

liquidazione, con specifico riferimento al mutato regime

in materia di depositor preference;

- il ruolo del Dgs nella procedura di risoluzione, con par-

ticolare riferimento all’applicazione dello strumento del

bail-in.

Il public interest test. Dall’analisi della proposta si os-

serva, in termini generali e di contesto, un sostanziale mu-

tamento nell’approccio del framework proposto rispetto a

quello attualmente in vigore. In particolare, emerge l’accre-

sciuta rilevanza ora attribuita alla procedura di risoluzione

rispetto alle procedure di liquidazione, governate dal diritto

nazionale, e agli altri strumenti per la gestione delle crisi in

via preventiva e/o alternativa.

Emerge negli intendimenti del legislatore europeo un’in-

versione di prospettiva nelle procedure di gestione delle

crisi bancarie. L’approccio del framework attuale si basa sul

valutare, in primis, se la liquidazione sia in grado di consen-

tire il raggiungimento degli obiettivi della risoluzione pre-

visti dalla Brrd. Laddove tali condizioni non si realizzino, si

procede, in seconda battuta, a verificare la sussistenza del

presupposto dell’interesse pubblico, quale condizione ne-

cessaria per attivare la procedura di risoluzione. La declina-

zione operativa dell’interesse pubblico, nell’ambito

dell’Unione Bancaria, ha sin qui privilegiato l’approccio del

«resolution is for the few not the many»2, determinando, di

fatto, la non applicazione della risoluzione o il ricorso alla

stessa in un numero molto limitato di casi. Un censimento

condotto dal Fitd sulla gestione delle crisi bancarie in Eu-

ropa conferma tale limitata applicazione degli strumenti di

risoluzione, soprattutto con riferimento a quelli declinati

nei paesi rientranti nell’Unione Bancaria (figura 1).

La proposta legislativa ribalta tale prospettiva e sembra con-

ferire alla procedura di risoluzione la via maestra da seguire

per la gestione delle crisi bancarie, con l’effetto di attendersi

ragionevolmente che la liquidazione, nel nuovo scenario

regolamentare, tenda ad assumere una frequenza «residuale»,

con applicazione solo nel caso in cui sia in grado di soddi-

sfare – meglio della risoluzione – gli obiettivi che la Brrd

declina per la risoluzione stessa e non sia necessario ricor-

rere a esborso di denaro pubblico. Va rilevato per comple-

tezza di indagine che la Commissione europea, con una

recente comunicazione del Commissario ai mercati finan-

ziari rivolta all’ABI, ha tenuto a specificare che la risolu-

zione non rappresenta «la procedura principale per la

gestione di situazioni di crisi»3; secondo tale posizione, sa-

1 Le proposte di emendamento delle Direttive, a cui si farà ampio riferimento
nel testo, sono riportate nel sito web della Commissione Europea all’indirizzo
seguente: https://finance.ec.europa.eu/publications/reform-bank-crisis-manage-
ment-and-deposit-insurance-framework_en.

2 «The definition of a bank’s size as small, medium or big is relative. The Banking
Union established a definition for significant institutions and a dedicated frame-
work. However, there are many other institutions as well as significant institu-
tions, which are not small but for which resolution will not be the option in
case of failure. The Eu framework makes clear and we have repeatedly stressed
that resolution is for the few, not the many. The decision to put a failing institution

into resolution depends on the outcome of a «public interest assessment» (Pia),
determining if the preservation of a bank’s critical functions is required to main-
tain financial stability. If the Pia’s outcome is negative, a failing bank will be sent
into national insolvency». Eurofi Article by Elke König, A common set of rules for
liquidation for small and medium-sized banks, Helsinki, settembre 2019;
https://www.srb.europa.eu/en/content/eurofi-article-elke-konig-common-set-
rules-liquidation-small-and-medium-sized-banks.

3 ABI, Comunicato stampa del 24 luglio 2023.
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rebbero state introdotte modifiche per meglio inquadrare

la valutazione dell’interesse pubblico, ma non in misura tale

da creare una presunzione di procedura di risoluzione. Si

tratta di un profilo che merita approfondimenti e precisa-

zioni per la portata del cambiamento che si profilerebbe

dalla lettura delle norme quanto all’effettiva applicabilità

dello strumentario di gestione delle crisi disciplinato dal

framework.

Come pure dimostrato dalle recenti crisi di banche statu-

nitensi, sarebbe invece opportuno un approccio pragmatico

e integrato, che si fondi sulla possibilità di ricorrere a tutti

gli strumenti disponibili per la soluzione delle crisi e appli-

cabili al caso di specie, nonché sulla velocità di esecuzione

degli interventi.

Le modifiche alla Brrd relative al perimetro di applicazione

della risoluzione sono state realizzate tramite un amplia-

mento delle maglie del public interest assessment, allo stato

non accompagnato dalla necessaria chiarezza definitoria. In

particolare, si prevede che possa essere adottata una misura

di risoluzione anche alle banche che svolgono funzioni es-

senziali a livello regionale, oltre che nazionale. Su tale

aspetto si auspica che nel corso dell’iter legislativo possano

emergere ulteriori elementi e precisazioni. Permane, co-

munque, un elevato margine di discrezionalità che finora

ha sempre negativamente caratterizzato la valutazione

dell’«interesse pubblico».

La depositor preference. Nell’attuale impianto norma-

tivo introdotto dalla Brrd, ai depositi è attribuito un tratta-

mento preferenziale nell’ambito della più generale categoria

dei crediti chirografari (è la cosiddetta depositor-prefe-

rence). I sistemi di garanzia dei depositi, in relazione ai pa-

gamenti effettuati a favore dei depositanti protetti della

banca in liquidazione coatta amministrativa, nei limiti del-

l’importo erogato – surrogandosi nei diritti e negli obblighi

ai depositanti protetti – partecipano ai riparti di liquida-

zione in via prioritaria rispetto agli altri creditori chirogra-

fari, ivi inclusi anche i depositanti con depositi oltre il limite

di garanzia (depositi cosiddetti eligible) e gli altri depositi

(super depositor preference del Dgs).

Per effetto di tale priorità, di fatto anche il possibile coin-
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FONTE: NOSTRE ELABORAZIONI SU DATI PUBBLICATI DA: EUROPEAN BANKING AUTHORITY, SINGLE RESOLUTION BOARD E SITI WEB ISTITUZIONALI DEI VARI DGS

Figura 1

Procedure di gestione delle crisi in Europa
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volgimento dei Dgs in una procedura di risoluzione rap-

presenta nell’attuale framework un’ipotesi residuale, limitata

nell’importo e circoscritta ai casi in cui, dopo che sono stati

incisi tutti gli altri creditori con grado di priorità inferiore

al Dgs, residuassero perdite che andrebbero in linea teorica

a incidere i depositanti protetti, esclusi dalle norme da ogni

effetto della risoluzione.

Il sistema di garanzia dei depositi gode, dunque, dello stesso

ordine di priorità attribuito ai depositi protetti, in virtù della

surroga nei diritti dei medesimi nel rimborso, e ciò incide

sull’operatività dl medesimo nell’espletamento del proprio

mandato istituzionale, specie con riferimento agli interventi

alternativi e preventivi per i quali trova applicazione il cri-

terio del least cost (cfr. infra). Nella vigente impostazione, è

infatti alta la probabilità che il Dgs possa recuperare, attra-

verso i riparti di liquidazione attribuiti in funzione della

priorità riconosciuta, se non l’intero ammontare, buona

parte dell’importo versato per il rimborso dei depositanti.

Ne consegue una riduzione delle stime del costo di liqui-

dazione da considerare nella determinazione della minore

onerosità delle misure alternative e preventive, attraverso la

comparazione del costo di tali misure con quello dello sce-

nario liquidatorio.

Nella proposta di revisione del Cmdi framework è intro-

dotta nella Brrd (cfr. art. 108) una modifica alla gerarchia

dei creditori, con la quale si attua il passaggio da una «super

depositor preference» (three-tier depositor preference) a una

«general depositor preference» (single-tier depositor prefe-

rence), in cui tutti i depositi, anche quelli non protetti, sono

considerati pari passu, ma con preferenza rispetto alle altre

passività unsecured. La modifica della gerarchia ha ovvia-

mente impatto nel calcolo del minor onere, anche con ri-

ferimento alla procedura di risoluzione (figura 2).

Tale modifica, unitamente alle altre previste all’impianto

FONTE: COMMISSIONE EUROPEA, PROPOSTA DI DIRETTIVA DEL PARLAMENTO EUROPEO E DEL CONSIGLIO CHE MODIFICA LA DIRETTIVA 2014/59/UE, P. 19. HTTPS://EUR-
LEX.EUROPA.EU/LEGAL-CONTENT/IT/TXT/PDF/?URI=CELEX:52023PC0227

Figura 2

Gerarchia dei creditori - Stato attuale e proposta di riforma
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della Brrd, impatta in modo significativo sui Dgs, i quali po-

tranno essere chiamati a contribuire nelle procedure di ri-

soluzione e/o di liquidazione con maggiore probabilità e

maggiori costi a carico del sistema delle banche aderenti

(per il reintegro delle risorse utilizzate ai fini del manteni-

mento del livello-obiettivo della dotazione finanziaria) e

con impatto ultimo quindi sulla sostenibilità del sistema fi-

nanziario.

In tale quadro si consideri altresì che, a fronte dell’elimina-

zione della «super preference» per il Dgs, la proposta di ri-

forma attribuisce tale status al Single Resolution Fund (Srf),

a tutela delle risorse dello stesso ove utilizzate, rispetto ai

depositanti e ai sistemi di garanzia.

L’uso del Dgs in risoluzione. Nell’attuale impostazione

della Brrd (cfr. art. 109), i sistemi di garanzia dei depositi

sono chiamati a intervenire con proprie risorse nell’ambito

della risoluzione, al fine di contribuire alla copertura delle

perdite che graverebbero sui depositanti protetti, i quali per

espressa previsione normativa sono esclusi in via perma-

nente da ogni effetto della procedura di risoluzione.

Con la finalità di consentire l’accesso ininterrotto ai depositi

si è configurata una funzione di «loss absorber» del Dgs in

vece dei depositanti protetti, con attivazione del contributo

del medesimo in via residuale in funzione della menzionata

preferenza attribuita al sistema di garanzia nella gerarchia

dei creditori. Inoltre, con la definizione del limite quanti-

tativo alle risorse utilizzabili nella risoluzione (50% delle ri-

sorse/livello obiettivo) e l’applicazione del principio del no

creditor worse-off (Ncwo), le norme perseguono l’obiettivo

di salvaguardare la dotazione finanziaria e la funzione pri-

maria del Dgs del rimborso dei depositanti.

La proposta di revisione della Brrd avanzata dalla Commis-

sione europea conferma il principio dell’esclusione perma-

nente dei depositi protetti e dell’intervento del Dgs in loro

vece, nonché del no creditor worse-off; tuttavia, rimodula

l’intervento del sistema di garanzia nel finanziamento della

risoluzione e, attraverso le modifiche prospettate, inter alia

l’eliminazione del cap del 50% delle risorse, l’eventuale co-

pertura del requisito Mrel e la rivisitazione della gerarchia

dei creditori con conseguente ampliamento del least cost,

lo rende di fatto attivabile in risoluzione con maggiore pro-

babilità e potenzialmente per importi più elevati.

L’approccio del rinnovato art. 109 è quello di declinare l’in-

tervento del Dgs nelle seguenti fattispecie.

Da un lato, ciascuna banca è tenuta a costituire un cusci-

netto di passività ammissibili al bail-in (requisito Mrel) per

consentire l’applicazione dello strumento. Al riguardo, as-

sume rilievo la nuova previsione in base alla quale il Dgs

può essere chiamato a coprire il gap per il raggiungimento

di tale soglia di passività bail-inable qualora la banca sotto-

posta a risoluzione non abbia Mrel sufficiente a raggiungere

la soglia dell’8% individuata, aprioristicamente, per consen-

tire il successivo utilizzo del fondo di risoluzione. Si com-

prende la portata di una simile previsione in termini di

maggiori risorse del sistema di garanzia. Inoltre, nel caso in

cui sia applicato lo strumento del bail-in, indipendente-

mente o in combinazione con lo strumento di asset sepa-

ration, il contributo del sistema di garanzia è pari

all’importo, per il quale sarebbero stati incisi i depositi pro-

tetti, per la copertura delle perdite e la ricapitalizzazione

della banca in risoluzione.

Dall’altro, nel caso in cui siano utilizzati gli strumenti della

cessione di attività/passività o della banca ponte, singolar-

mente o in combinazione con altri strumenti, il Dgs è chia-

mato a coprire lo sbilancio di cessione – tra il valore dei

depositi protetti e di altre passività di rango pari o superiore

e gli attivi trasferiti – nonché, ove necessario, a contribuire

per l’importo necessario ad assicurare la neutralità patrimo-

niale del soggetto acquirente dopo il perfezionamento della

cessione. La cessione in discorso può essere anche estesa a

depositi non protetti o ad altre passività bail-inable, che

l’Autorità di risoluzione abbia valutato di escludere dagli

effetti della risoluzione.

In caso di contributo per la ricapitalizzazione della banca

in risoluzione, il Dgs è chiamato a trasferire la partecipa-

zione o altri strumenti di capitale acquisiti al settore privato

non appena le condizioni finanziarie e di mercato lo con-

sentano, attraverso procedure aperte e trasparenti e non di-

scriminatorie tra i potenziali acquirenti.

La determinazione dell’onere del contributo del Dgs spetta
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all’Autorità di risoluzione. Il Dgs, ricevuta la notifica del-

l’importo del contributo, è tenuto a versarlo «senza indu-

gio». La norma prevede che l’Autorità di risoluzione

consulti il sistema di garanzia in merito ai costi stimati del

payout, dunque ai soli fini dell’applicazione del requisito

del least cost. Si ravvisa opacità nelle tempistiche di effet-

tuazione degli interventi e nello scambio di informazioni

tra i soggetti coinvolti. Sarebbe quindi auspicabile maggiore

chiarezza sul processo e l’effettiva possibilità di interlocu-

zione del Dgs nella determinazione della misura del con-

tributo, per le connesse implicazioni in termini di funding

e contribuzioni da parte delle banche aderenti.

3. La proposta di revisione della Dgsd

Per quanto riguarda la revisione proposta dalla Commis-

sione sulla Dgsd, nel prosieguo del lavoro si analizzano i se-

guenti aspetti di criticità:

- gli interventi del Dgs di tipo preventivo e alternativo;

- il principio del «minor onere» (least cost test);

- il perimetro dei depositi protetti (oggetto della garanzia).

Le misure di intervento preventive e alternative.

Nell’esperienza del Fitd, gli interventi alternativi e preven-

tivi hanno costituito soluzioni più efficaci ed efficienti della

liquidazione atomistica nella gestione delle crisi di banche

consorziate di piccole e medie dimensioni, in special modo

negli ultimi anni. Il Fitd ha realizzato complessivamente nel

corso della sua operatività, interventi per un totale di 3,3

miliardi di euro, salvaguardando in tal modo depositi per

un ammontare dieci volte maggiore, pari a 29 miliardi (fi-

gura 3).

L’importanza delle misure di intervento alternative e pre-

ventive è stata di recente confermata dalla Economic Go-

vernance and Emu scrutiny Unit (Egov) che, in una «in

depth-analysis» sulla riforma Cmdi preparata per la Com-

missione Econ del Parlamento, ha sottolineato che «Dgss

are critical players in some jurisdictions, by funding transfer

strategies and ensuring their success, notably in the Us and

Japan, and Italy in the Eu context (both under the compul-

sory and the voluntary schemes, following the Tercas judg-

ment of the European courts».

In generale, la proposta di emendamenti alla Dgsd muove,

tra gli altri, dalla conferma della Commissione circa l’im-

portanza del ruolo attivo svolto dai Dgs nella gestione delle

crisi bancarie e se ne auspica un «rafforzamento» nella nuova

disciplina, soprattutto in situazioni diverse dal rimborso dei

depositanti, con l’obiettivo di preservare la fiducia di questi

ultimi e la stabilità finanziaria, oltre alla minore onerosità

rispetto a risoluzione e liquidazione.

La proposta della Commissione lascia ferma, per le misure

preventive e alternative, la configurazione di

misure «facoltative» – vale a dire la cui im-

plementazione nelle legislazioni nazionali è

rimessa alla discrezionalità dei singoli Stati

membri – a differenza del rimborso dei de-

positanti e del finanziamento della risolu-

zione che restano interventi di tipo

«obbligatorio».

Interventi preventivi. Nei Considerando

della proposta di riforma del Cmdi frame-

work si conferma che gli interventi al di

fuori del payout possono risultare più con-

venienti per i Dgs e garantire un accesso ai

depositi senza interruzioni.

Al riguardo, assume rilievo l’esperienza ap-

Figura 3

Interventi Fitd vs depositi salvaguardati
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plicativa di alcuni Stati membri – tra cui l’Italia – in cui i

Dgs possono già nell’attuale quadro regolamentare finan-

ziare misure preventive per ripristinare la redditività a lungo

termine delle banche aderenti oppure misure alternative in

caso di insolvenza.

Constatato che gli interventi preventivi e alternativi pos-

sono migliorare in modo significativo la protezione dei de-

positi, la Commissione ha tuttavia ritenuto necessario

introdurre e/o armonizzare alcune «salvaguardie» per

l’espletamento di tali misure, al fine di garantire condizioni

di parità tra i Dgs (level playing field), nonché l’efficacia e

l’efficienza degli interventi in termini di costi.

Con riferimento agli interventi di supporto per prevenire

l’insorgere di situazioni di crisi conclamata, la proposta si

muove in continuità rispetto all’impostazione della direttiva

attualmente in vigore in merito alle condizioni generali

delle misure preventive, che risultano confermate nel nuovo

quadro regolamentare, in particolare con riferimento:

- al requisito del minor onere, rispetto a un ipotetico sce-

nario di rimborso dei depositanti;

- alle procedure e ai sistemi appropriati di cui deve disporre

il sistema di garanzia per selezionare la tipologia di inter-

vento, darvi esecuzione e monitorarne i rischi;

- alle condizioni imposte dal Dgs alla banca beneficiaria

dell’intervento (inter alia, rafforzamento dei presidi dei ri-

schi e ampi diritti di verifica sugli impegni assunti da parte

del Dgs) e che la stessa si impegna a osservare unitamente

a garantire l’accesso ininterrotto dei depositanti ai depositi

protetti.

La proposta innova l’impianto regolamentare affiancando

nuove e puntuali condizioni a tali requisiti. Una revisione

significativa introdotta dalla Commissione riguarda la pre-

disposizione da parte della banca richiedente l’intervento,

consultata l’Autorità competente, di una «nota» che illustri

le misure che la stessa si impegna a porre in essere per ri-

stabilire i requisiti di vigilanza imposti dalla normativa di

riferimento (Crd e Crr).

La nota deve contenere tutti gli elementi che mirano a pre-

venire il deterioramento della situazione finanziaria e a raf-

forzare la posizione di capitale e di liquidità della banca,

consentendogli di rispettare i relativi requisiti prudenziali,

anche in ottica prospettica.

In caso di intervento nella forma di supporto al capitale, la

nota deve quantificare la richiesta di intervento del Dgs e

identificare tutte le misure di raccolta e conservazione del

capitale che la banca intende implementare, come ad esem-

pio l’emissione di strumenti computabili nei fondi propri,

la conversione volontaria di obbligazioni subordinate, la ge-

stione delle passività, la cessione di attività che generano ca-

pitale, la cartolarizzazione di crediti, o l’imposizione di

vincoli sulla distribuzione di dividendi e/o sull’acquisizione

di partecipazioni in imprese.

Per tale fattispecie di intervento, gli Stati membri assicurano

che la detenzione da parte del Dgs di strumenti di parteci-

pazione al capitale sia limitata al tempo occorrente per pro-

cedere al loro smobilizzo verso il settore privato non appena

le circostanze dal punto di vista finanziario lo consentano.

Qualora l’intervento preventivo assuma la forma di supporto

alla liquidità della banca, si deve invece prevedere fin da subito

un piano di rimborso della misura concessa dal Dgs. Nel

complesso, le specificazioni da sottoporre al Dgs per richie-

derne l’intervento devono essere coerenti con il capital con-

servation plan richiesto dall’Autorità di vigilanza e, se è

applicabile il framework sugli aiuti di Stato, con il piano di

ristrutturazione da sottoporre alla Commissione europea.

L’intervento preventivo può essere implementato previa con-

ferma da parte dell’Autorità designata che tutte le condizioni

sopra citate siano soddisfatte. L’Autorità designata notifica tale

accertamento alle Autorità di vigilanza e di risoluzione.

Inoltre, per garantire che la banca beneficiaria dell’inter-

vento preventivo del Dgs rispetti gli impegni assunti, la pro-

posta prevede che l’Autorità di vigilanza richieda un piano

di recupero (remediation plan) alla banca inadempiente, con

indicazione delle iniziative e le relative tempistiche neces-

sarie per ristabilire il rispetto dei requisiti prudenziali, assi-

curare la long term viability e, se del caso, restituire al Dgs

l’ammontare del supporto ricevuto.

Qualora l’Autorità di vigilanza ritenga che le misure pre-

viste nel remediation plan non siano in grado di garantire

la redditività a lungo termine della banca, il Dgs non può
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effettuare un ulteriore intervento preventivo nei confronti

della medesima banca.

Per assicurare un approccio coerente all’applicazione delle

misure preventive, è richiesto all’Eba di definire linee guida

sugli elementi principali della nota di accompagnamento

alla richiesta di intervento e il remediation plan.

L’esperienza degli ultimi anni con i noti casi di crisi banca-

rie ha dimostrato come una efficace attuazione delle misure

di intervento preventivo consenta al sistema di garanzia di

evitare conseguenze peggiori sul sistema delle aderenti,

anche in termini di salvaguardia della fiducia e degli interessi

di tutti gli stakeholder. Attraverso il rafforzamento della fi-

ducia, i sistemi di garanzia dei depositi contribuiscono, pe-

raltro, a minimizzare il rischio che si inneschino meccanismi

di contagio sulle altre banche.

Gli interventi alternativi. Ferma restando la natura fa-

coltativa delle misure alternative, nel rinnovato quadro re-

golamentare disegnato dalla proposta della Commissione si

conferma che gli interventi della specie possono essere ef-

fettuati, in alternativa al rimborso dei depositanti e, quindi,

nell’ambito di procedure di insolvenza nazionali, nella

forma di cessione di attività e passività o trasferimento di

depositi o beni e rapporti giuridici individuabili in blocco,

per consentire l’accesso ai depositi senza soluzione di con-

tinuità e a condizione che l’onere connesso all’intervento

non superi il costo che il Dgs dovrebbe sostenere per il rim-

borso dei depositanti.

Al riguardo, è stata introdotta una nuova previsione in base

alla quale i Dgs possono effettuare interventi alternativi a

condizione che la banca cedente – e per essa si intende-

rebbe, verosimilmente, gli organi della liquidazione – abbia

messo in atto una procedura trasparente e competitiva per

il trasferimento di attività, passività e rapporti giuridici al

soggetto cessionario.

In particolare, ferma restando la disciplina in materia di aiuti

di Stato in presenza di soggetti pubblici, il processo di mar-

keting deve essere effettuato nel rispetto delle seguenti con-

dizioni:

- è aperto e trasparente e rappresenta fedelmente le attività,

passività e rapporti giuridici da trasferire;

- non è discriminatorio e non favorisce né conferisce alcun

vantaggio a uno o più dei potenziali acquirenti;

- non sussiste alcun conflitto di interessi;

- tiene conto della necessità di attuare una soluzione rapida;

- mira a massimizzare, per quanto possibile, il prezzo di ven-

dita dei beni ceduti.

Il principio del minor onere. Il minor onere (least cost)

è il principio in base al quale gli interventi di un Dgs in ri-

soluzione, preventivi o alternativi, possono essere effettuati

sempre che comportino un costo inferiore rispetto all’onere

che deriverebbe dal rimborso dei depositanti in uno sce-

nario di liquidazione cosiddetta atomistica. Occorre per-

tanto calcolare tale onere e confrontarlo con il costo

dell’intervento che il Dgs intende attuare (least cost test).

Allo stato, non vi è sul piano normativo generale una vera

e propria regolamentazione di dettaglio del calcolo del least

cost, né sono state elaborate metodologie applicative. Per-

tanto, la modalità di applicazione del least cost rientra a oggi

nell’autonomia dei sistemi di garanzia.

La proposta della Commissione mira a colmare tale gap le-

gislativo, individuando alcuni requisiti principali per l’effet-

tuazione del test a livello armonizzato e rimettendo all’Eba

il compito di emanare appositi standard i relativi dettagli

tecnici (Regulatory Technical Standard, Rts). In dettaglio,

nella stima degli oneri complessivi di un intervento diverso

dal payout, il Dgs deve tener conto dei connessi recuperi/ri-

cavi previsti, delle spese operative e delle perdite potenziali.

Per gli interventi in risoluzione e alternativi – e non, quindi,

per quelli di tipo preventivo – il Dgs deve basare la stima

dei costi nello scenario ipotetico di rimborso dei deposi-

tanti (counterfactual) sulle valutazioni disciplinate nella

Brrd, da effettuare prima dell’avvio di un’azione di risolu-

zione.

Si fa riferimento, in particolare, sia alla valutazione – equa,

prudente e realistica – delle attività e passività della banca,

condotta da un esperto indipendente nominato dall’Auto-

rità di risoluzione (ovvero, in via provvisoria, dall’Autorità

stessa) per determinare la sussistenza delle condizioni per la

risoluzione, la riduzione o conversione degli strumenti bail-

inable (Valutation 1), sia alla stima del trattamento che azio-
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nisti e creditori subirebbero se la banca fosse sottoposta a

liquidazione.

Inoltre, per tutte le tipologie di intervento diverse dal pa-

yout, nella stima dello scenario counterfactual è stata rico-

nosciuta dalla Commissione la rilevanza dei cosiddetti «costi

indiretti» connessi al rimborso dei depositanti, tra l’altro so-

stenuta e di fatto applicata dal Fitd nella propria esperienza

consolidata.

Al riguardo, occorre evidenziare che il calcolo del costo

della liquidazione atomistica della banca non può, infatti,

essere circoscritto alla semplice differenza tra l’importo dei

depositi rimborsati e l’ammontare stimato dei recuperi di

liquidazione (oneri diretti), ma deve tener conto anche degli

eventuali oneri indiretti che possono gravare sul sistema

delle banche aderenti dalla liquidazione della banca.

In tal senso, la proposta della Commissione prevede l’inclu-

sione degli oneri indiretti connessi al reintegro delle risorse

utilizziate dal Dgs per l’effettuazione dell’intervento, ai fini

del ripristino del target-level dello 0,8%, e ai potenziali costi

addizionali in capo al Dgs per il finanziamento di tali risorse

(ad esempio, in caso di utilizzo di linee di credito). Non

sono stati invece previsti nella proposta i potenziali costi in-

diretti connessi all’effetto contagio che la liquidazione di

una banca potrebbe avere sulle altre banche consorziate.

In aggiunta, con l’obiettivo di fattorizzare nel calcolo del

counterfactual l’importanza che rivestono le misure pre-

ventive nello svolgimento del mandato dei Dgs, con riferi-

mento solamente a tale tipologia di intervento è stata

inserita una disposizione in base alla quale all’expected ratio

of recoveries (nello scenario di rimborso dei depositanti,

presumibilmente inteso come il rapporto tra i riparti spet-

tanti al Dgs e l’ammontare dell’esborso immediato del Dgs,

pari ai depositi protetti) deve essere applicato un ulteriore

haircut del 15% (ad esempio, il ratio deve essere moltiplicato

per una percentuale forfettariamente individuata pari a

85%).

In ogni caso, si prevede che il costo stimato dell’intervento

del Dgs non sia superiore all’ammontare dei depositi pro-

tetti della banca beneficiaria dell’intervento medesimo.

Ai fini del calcolo del least cost, le Autorità di vigilanza e di

risoluzione collaborano con il Dgs e forniscono a quest’ul-

timo tutte le informazioni necessarie; in particolare, l’Au-

torità di risoluzione deve trasmettere al Dgs la stima del

contributo di quest’ultimo nell’ambito di un intervento in

risoluzione.

Come detto, l’Eba avrebbe il compito di elaborare norme

tecniche di regolamentazione del calcolo del minor onere,

con riferimento alle metodologie per la stima dei costi a

carico del Dgs nello scenario diverso dal payout e in quello

di rimborso dei depositanti, ivi incluso il calcolo del ratio

of recoveries, nonché alle modalità di contabilizzazione del

costo opportunità (change value of money) relativo all’uti-

lizzo delle risorse del Dgs.

Oggetto della garanzia. Tra le novità più significative e

più discusse della proposta vi è l’estensione dell’ambito di

tutela dei Dgs. In particolare, nell’oggetto della tutela rien-

trerebbero ora le public authorities (scuole, ospedali, piccole

comunità locali, ecc.) e viene inoltre confermata la tutela

dei client funds. Con riferimento a tale ultima fattispecie,

le linee guida dell’Eba in materia di calcolo delle contribu-

zioni ora prevedono di considerare, da luglio 2024, l’intero

ammontare della raccolta, qualora non si disponga di infor-

mazioni puntuali sui depositi protetti afferenti ai singoli be-

neficiari sottostanti.

Nella proposta si realizzerebbe una estensione soggettiva dei

soggetti ammissibili alla tutela, ma non un superamento del

limite quantitativo della garanzia. L’approccio descritto dalla

Commissione sembrerebbe dunque propendere verso la tu-

tela della public authority fino a 100.000 euro, senza appli-

cazione di ulteriori differenziazioni.

Con riferimento ai beneficiary account, sulla base di una

recente ricognizione realizzata dal Fitd presso le banche

consorziate si è rilevato che la loro identificazione non è

immediata, stanti anche le attuali istruzioni per la compila-

zione delle segnalazioni periodiche alle Autorità e i vincoli

imposti dalle norme sulla tutela della privacy.

In linea di prima approssimazione, una stima dei beneficiary

account ammonta complessivamente a circa 4,7 miliardi di

euro, solo in minima parte qualificabili come depositi pro-

tetti (100.000 euro per ciascun depositante sottostante).
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In ragione delle basse percentuali di cui

sopra, l’impatto sul calcolo delle contribu-

zioni derivante dall’inclusione dei benefi-

ciary account secondo le linee guida

dell’Eba sembrerebbe a oggi essere sottosti-

mato.

Con riferimento alle amministrazioni pub-

bliche, dall’analisi condotta è emerso che

l’applicazione del limite di copertura di

100.000 euro per singola posizione com-

porterebbe un incremento contenuto dei

depositi protetti, nell’ordine di circa 4,5 mi-

liardi di euro (figura 4).

L’analisi quantitativa e gli impatti operativi

sono senza dubbio la base di partenza per comprendere la

portata del fenomeno, in considerazione del fatto che la pro-

posta di riforma, negli intendimenti della Commissione,

mira a migliorare taluni aspetti della vigente normativa,

anche in relazione all’esperienza maturata nell’applicazione

delle regole.

Con riferimento all’oggetto della tutela, non si può non

considerare altresì l’opportunità e la convenienza di tali

estensioni, che devono essere comunque in linea con il

mandato dei Dgs e con l’obiettivo finale di salvaguardare la

stabilità del sistema in situazioni di crisi, ma sempre nell’ot-

tica della tutela del risparmio e ferma restando l’applica-

zione del limite di copertura dei 100.000 euro.

4. La proposta di revisione e le
implicazioni sul least cost

Il Fitd ha effettuato un preliminare esercizio di stima delle

potenziali implicazioni degli emendamenti proposti dalla

Commissione sul calcolo dell’onere complessivo in uno

scenario di liquidazione (least cost). Nel dettaglio, si è com-

parato la stima dell’onere complessivo a carico del Fitd re-

lativamente a quattro recenti interventi con la pari stima

dell’onere computato tenendo conto delle revisioni propo-

ste dalla Cmdi.

Da tale esercizio (figura 5) emerge che, nello scenario di li-

quidazione coatta amministrativa con rimborso dei depo-

sitanti (counterfactual), l’ipotetico costo a carico del Dgs

sarebbe significativamente maggiore – almeno tre volte su-

periore – di quello stimato sulla base della metodologia at-

tualmente applicata dal Fitd. Più in dettaglio,

riparametrando su base 100 il totale delle attività delle ban-

che per le quali il Fitd ha applicato il least cost test negli

interventi considerati nell’esercizio, il costo nello scenario

counterfactual sarebbe stato mediamente pari al 7 (su base

100) con la metodologia attualmente in uso e 23 con la

nuova metodologia proposta dalla Commissione.

Tale incremento è sostanzialmente determinato dai seguenti

fattori:

1. il potenziale incremento dei depositi protetti, connesso

all’ampliamento della tutela ai depositi delle amministra-

zioni pubbliche e alla modifica sul calcolo dei depositi

afferenti a beneficiary account;

2. la riduzione dei recuperi spettanti al Dgs in virtù del-

l’abolizione della super depositor preference (current 3-

tier, con i depositi protetti che assumono un rango

superiore rispetto agli altri depositi) in favore di una sin-

gle-tier depositor preference, dove tutti i depositi – anche

quelli non protetti dal Dgs – concorrono pari passu ai

riparti della procedura;

3. l’ulteriore riduzione, solo in caso di interventi preventivi,

della stima dei recuperi da applicare forfettariamente

ELABORAZIONI FITD SU DATI DI UN CAMPIONE DI BANCHE CONSORZIATE

Figura 4

Depositi delle amministrazioni pubbliche - stime
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nella misura del 15% (ad esempio, l’85% dell’expected

ratio of recoveries).

L’impatto sarebbe ancor più marcato per quei Dgs che, a

differenza del Fitd che ne ha da sempre sostenuto l’intro-

duzione, non considerano nel processo di calcolo gli oneri

indiretti connessi al rimborso dei depositanti.

5. Considerazioni conclusive

In sede conclusiva, si intendono formulare alcune conside-

razioni sulle implicazioni della proposta di revisione sul-

l’operatività dei sistemi di garanzia dei depositi.

Il lavoro di revisione della Commissione, in linea generale,

è stato supportato in via preliminare dall’Eba che ha predi-

sposto specifiche opinions su alcuni dei temi di maggior ri-

lievo dell’attuale Dgsd. Il lavoro si è realizzato nell’ambito

di un’apposita task force dell’Autorità dedicata ai sistemi di

garanzia dei depositi, alla quale hanno partecipato le Auto-

rità designate, i Dgs pubblici e alcuni Dgs privati che sono

stati invitati a prendere parte ai lavori, tra cui anche il Fitd.

I Dgs, in qualità di practitioners della materia, hanno svolto

un ruolo significativo e hanno contribuito in maniera fattiva

a proporre soluzioni ad alcune lacune dell’attuale frame-

work. Per contro, sono presenti diversi ulteriori elementi

della proposta di revisione Cmdi, non affrontati nei lavori

della task force poiché intervenuti successivamente nel di-

battito, che possono rappresentare elementi di criticità per

l’operatività dei Dgs.

Al riguardo, un primo elemento è rappresentato, congiun-

tamente, dalla revisione del public interest test e dall’accre-

sciuta importanza attribuita alla procedura di risoluzione

rispetto alla liquidazione. L’allargamento delle “maglie” del

test, di fatto, si traduce nell’ampliamento dello spazio di ma-

novra a disposizione delle Autorità di risoluzione per la de-

finizione dei piani di risoluzione. In tale contesto, è

ragionevole attendersi che gli scenari liquidatori potranno

essere meno frequenti, residuali rispetto alla procedura di

risoluzione. Ciò comporterebbe l’assunzione di pari carat-
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FONTE: ELABORAZIONI FITD

Figura 5

Valutazione impatto sul calcolo del least cost
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teristica di residualità anche per gli interventi (alternativi)

del Dgs, che si realizzano nel contesto della liquidazione. In

altre parole, un tipo di operatività del Dgs, la misura alter-

nativa appunto, che si è mostrata molto efficace nel passato,

in specie nell’esperienza del Fitd, potrebbe risultare limitata

dal più frequente ricorso alla risoluzione proposto dalla re-

visione regolamentare.

Un secondo elemento di riflessione attiene al ruolo del Dgs

nella risoluzione, così come ridisegnato dalla Commissione.

Secondo la regolamentazione oggi vigente, l’attuale proce-

dura di risoluzione chiama in causa il Dgs solo quando il

livello di perdite sia tale da intaccare potenzialmente i co-

vered deposit. Con la riforma del Cmdi framework il Dgs

non è più assistito dalla super preference. Nel caso di banche

che non abbiano un livello di Mrel almeno pari all’8%, inol-

tre, il Dgs sarebbe chiamato a intervenire per assorbire le

perdite e soddisfare il requisito dell’8% posto come condi-

zione di accesso al fondo di risoluzione. Inoltre, la proposta

legislativa intende cancellare il limite massimo di intervento

del Dgs pari al 50% delle risorse/livello obiettivo. In altre

parole, il Dgs non interverrebbe quale ultimo cuscinetto di

assorbimento delle perdite, ma in via anticipata prima del

Fondo di risoluzione. Il Dgs agirebbe da player cruciale nel

funding della risoluzione pur sempre nei limiti del least cost

e del funding gap individuato dalla risoluzione. Si tratta di

un approccio al finanziamento della risoluzione rovesciato

rispetto allo stato attuale.

Da un’altra prospettiva, il Dgs svolge una funzione com-

pensatoria di insufficienza di Mrel, riferita in particolare alle

banche di piccole o medie dimensioni che hanno difficoltà

ad accedere al mercato dei capitali per collocare gli stru-

menti ammissibili al requisito. In altre parole, l’inadeguatezza

di Mrel per talune banche è, per così dire, socializzata, con

oneri a carico delle restanti banche affiliate al Dgs. Il fun-

ding della risoluzione per le banche poste in risoluzione

con carenza di Mrel diviene, nei fatti, basato su risorse do-

mestiche, utilizzate in via prioritaria rispetto al fondo di ri-

soluzione, in particolare del Single Resolution Fund

costituito con risorse mutualizzate nell’Unione Bancaria.

Un terzo aspetto di criticità riguarda le implicazioni in ter-

mini di costi per il Dgs, con conseguenti ricadute sulle ban-

che aderenti al medesimo attraverso l’incremento poten-

zialmente anche rilevante delle contribuzioni. Vi sono tre

principali driver che spingono in aumento l’onere risultante

della proposta di revisione. In primis, l’accresciuta probabi-

lità che le risorse dei Dgs siano utilizzate in risoluzione; se-

condo, l’allargamento del perimetro dell’oggetto della

garanzia alle public authorities, sebbene non sia agevole, per

mancanza di dati puntuali, la stima del relativo impatto sul

totale dei depositi protetti; simili considerazioni attengono

alla prospettata inclusione dei beneficiary account nella base

di calcolo delle contribuzioni. Non da ultimo, l’elimina-

zione della super-depositor preference che impatta sul cal-

colo del least cost, consentendo, comunque, un maggior

margine di manovra del Dgs per gli interventi diversi dal

rimborso dei depositanti.

Un quarto gruppo di osservazioni riguardano gli interventi

preventivi e alternativi. Sul punto, i Dgs europei hanno

espresso forti critiche sulle condizioni previste dalla propo-

sta della Commissione, in particolare sulla nota di accom-

pagnamento alla richiesta di intervento e sul remediation

plan, contenenti le misure che la banca richiedente si im-

pegna a porre in essere per ristabilire la long term viability.

L’insieme di tali condizioni, alcune delle quali anche molto

stringenti, in aggiunta a quelle relative al least cost, potreb-

bero produrre l’effetto di rendere, di fatto, difficilmente im-

plementabili gli interventi di tipo preventivo. Va comunque

osservato che, nella disciplina statutaria del Fondo, sono già

presenti condizioni similari per la predisposizione del piano

di ristrutturazione. La stessa Commissione, probabilmente

consapevole della complessità del quadro tracciato, nel det-

tare i tempi della ipotetica entrata in vigore di tali norme

negli ordinamenti nazionali ha previsto un termine di 48

mesi, pari al doppio rispetto a quello (24 mesi) delle altre

norme di emendamento alla Dgsd.

In relazione, infine, agli interventi alternativi, il processo di

marketing del compendio da cedere non parrebbe coerente

con la necessità di implementare un’azione rapida ed effi-

cace, che non pregiudichi l’accesso dei depositanti ai propri

depositi, senza soluzione di continuità.
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L’esperienza concreta suggerisce che il processo di selezione

di potenziali acquirenti richiede tempi non facilmente pre-

vedibili, connessi soprattutto all’individuazione di più soggetti

effettivamente interessati a prendere parte all’operazione, che

devono essere messi nelle condizioni di operare in maniera

competitiva tra loro, sulla base di un processo chiaro e tra-

sparente strutturato in diverse e apposite fasi preparatorie, ese-

cutive e di perfezionamento dell’operazione.

A ciò si aggiunga che allo stato non è chiaro quale debba

essere l’organo della banca deputato a condurre tale pro-

cesso e quando debba avviarlo (il management o i commis-

sari nominati dalla Vigilanza? Il processo di marketing deve

essere effettuato prima o dopo l’avvio della liquidazione co-

atta amministrativa?). L’insieme di tutti questi interrogativi

lascerebbe supporre che l’emendamento proposto sia diffi-

cilmente conciliabile con la priorità di mettere in atto, come

dimostrato dall’esperienza applicativa, un’azione altamente

pragmatica, coordinata e veloce.

Restano da chiarire numerosi aspetti della proposta legisla-

tiva nella parte riferita agli interventi dei Dgs, in primis

quelli concernenti le tempistiche degli scambi di informa-

zioni e le competenze dei molteplici soggetti coinvolti –

banche, Dgs, designated authorities, competent authorities,

resolution authorities – al fine di garantire una efficace pre-

venzione e tempestiva gestione delle crisi, attraverso regole

e processi efficienti ed efficaci e tempi rapidi di esecuzione.

Assume importanza cruciale il riparto di competenze, vale

a dire come saranno distribuiti poteri e responsabilità tra gli

attori nazionali ed europei coinvolti nel complesso processo

decisionale.

Appare comunque importante prevedere un ruolo mag-

giore e formalizzato dei Dgs nelle interlocuzioni con le Au-

torità nazionali ed europee, al fine di definire

congiuntamente, e in maniera proattiva e collaborativa, la

misura di intervento più efficace ed efficiente, in linea con

le migliori pratiche, auspicate anche nei Core Principles

dello Iadi, di early detection and timely intervention.

In chiusura, un ulteriore aspetto di riflessione riguarda la

normativa sugli aiuti di stato e gli interventi dei Dgs. La

proposta di revisione della Commissione non ha toccato

tali argomenti, sebbene gli stessi abbiano una rilevanza si-

gnificativa per gli impatti sull’operatività dei sistemi di ga-

ranzia proprio nell’ambito della regolamentazione oggetto

di revisione, nonché tenuto conto della recente giurispru-

denza favorevole in merito a sostegno dell’ampia portata

del mandato dei sistemi di garanzia4. y

4 La Commissione europea, con decisione del 21 settembre 2023, nel riesa-
minare il caso Tercas in conformità delle pronunce del Tribunale e della Corte
di giustizia europei, ha concluso che il sostegno concesso dal Fitd alla banca
non era imputabile all’Italia e dunque non costituiva un aiuto di Stato illegit-
timo.
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