COMMISSIONE DELLE COMUNITA EUROPEE

Bruxelles,

[indicare il numero dell'infrazionc]

CO

(Sigoora/Signor) Ministro,

Mi pregio attirare {'attenzione del Suo Governo sul fatto che un'incompatibilita con la
normativa comunitaria potrebbe sorgere dalle regole e procedure in [talia riguardanti le
acquisizioni da parte di banche di partecipazioni in altre banche italianc, quando applicate
ad acquisizioni di banche provenienti da altri Stati dell'Unione europca.

A. L'AMBITO DELLA NORMATIVA VIGENTE A VARI LIVELL]

1.  Diritto comuaitario primario

L'acquisizione da parte di altre banche curopee di partecipazioni in banche italiane
rigunarda o gli investimenti di portafoglio o gli investimenti dirctti. Entrambe le
opcrazioni sono considerate come movimenti di capita.li‘. L'articolo 56 del Trattato che
istituisce la Comunita Europea stabilisce che "... sono vielate tutte le restrizioni ai
movimenti di capitali tra Stati membri, nonché tra Stati membri ¢ paesi terzi,". Inoitre,
gli investimenti diretti rientrano nell'ambito della libertd di stabilimento. L'articolo 43
del Trattato CE che regola il diritto di stabilimento prevede che "le resirizioni allu liherta
di stabilimenio dei cittadini di uno Stato membro nel territorio di un aliro Stuto membro
vengono vietare [...]". Nell'ambito dcgli investimenti intra-comunitari nel setltore
bancario, entrambe le liberta dcl Trattato sono applicabili contemporaneamente in caso di
investimenti diretti, laddove nel caso di investimenti di portafoglio si applica la liberta di
movimenti di capitali. Di conseguenza, un esame distinto delle misure oggetto dcl

! Schbene it Trattato non definisca il termine "movimenti di capitali”, & stabilite dalla giurisprudenza
della Corte di Giustizia Europea che la Direttiva 88/361/BEC del 24 giugno 1988 per lattuazione
deli'Articolo 67 del Trantato (GUCE 1988 L 178, p. 5), congiuntamete alla nomenclatura in allegato
possa essere usato per definire il termine movinenti di capitali. Vedi Commissione coniro Portogallo,
caso C-367/98, §37; Comumissjone coniro Franciz, caso €483/99, §36, Commissione contro Belgio,
caso C-503/99, §37, Commissione contro Spagna, case C-463/00, §52, Cotnmissione contro Regno
unito, caso C-98/01, §39 ¢ Trummer and Mayer, caso C-222/97, §§20-21. .
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preseate procedimento alla juce delie norme del Trattato riguardanii la lhiberta di
stabilimento non appare necessario, ma ¢ sufficiente concentrarsi sulla libertd di
movimento dei capitali, di cui all’articole 56 del Tratiato CE.

2. Diritte comunitario derivato

Le dircttive comunitarie nel seftore finanziaric hanno stabiiite un cerlc numero di
principi fondamentali per garantire |’onorabilita dei dirigenti ¢ la solidita delje istituzioni
finanzierie. In particolare, l'articolo 16(1) della direttiva 2000/12/CE relativo all'accesso
ali'attivita degli enti creditizi ed al suo esercizio (la “direttiva banche”)” stabiiisce che "
[GHi Stati membri prevedono che tuite ie persone fisiche o giuridiche che intendano
detenere, dirertamente © indireitamenie, in un enle credilizio una partecipazione
qualificata debbano informarne preveniivamente le aulorila competenti e comunicare
l'ammeniare di lule partecipazione. Le persone fisicne o giuridiche sono parimenii
tenute a informare le autorita competenti guundo intendano modificare Fammontare
della propria partecipazione qualificata in modo che la guota dei diriiti di voto o del
capitale da esse detenuta raggiurga o superi i limiti dei 20%, 33% o 50% oppure 'ente
creditizic divenga una loro filiaziore [...] Ie autorita competenti dispongono di un
termine massinio di ire mesi dalla data della comunicezione prevista al primo comma
per opporsi a detto proge!to se, per tener conto dellc necessita di gararitire una gestione
sana ¢ prudenie dell'ente creditizio, non sono scddisfatte delia qualita delle persone di
cui al primo comma.”. Se daun latc, la “Cizettiva banche” in uba certa misura armonizza
le condizioni sulle guali s1 devono basare le decisioni delle avtorith nazionali di
vigilanza, essa, in particolare I'Articolo 16, non definisce la nozione di “gestione sana ¢
prudente ".

3. Ii Testo unice bancario ifaliano ¢ e Istruzioni di vigiianza per le banche

L'italia ha recepito la Direttive bancaria tramite il Testo unico bancario del 1993
L'articolo 19 dei suddettoTesto unico bancario prevede 'autorizzazione preventiva della
Banca dTtalia in caso di partecipazicni superiori al 5% del capitale di una banca
rappresentato da azioni ¢ quote con diriito &I voto. La Banca dTtalia autorizza
preventivamente "le variazioni delle partecipezioni quando comporiane partecipazioni
al capitale della banca superiori ai limiyt percentuali stabiliti daila medesimc Banca
d'ltalia ¢, indipendentemente da tali limiti, quando le variazioni comportano il conircllo
delle banca stessa". L'articolo 23(1) del Testo unico bancario stabilisce che "... i/
controllo sussiste... nei casi previsti dall’articolo 2359, commi primo e secondo, del
codice civiie", L'articolo 23(2) de! Testo unico bancario siabilisce che "Il coniroliv si
considera esistente nella forma dell'influenza dominanie, salve prova contraria, cllorché
ricorra una delle seguentt situazioni. 1) esisienzg di un soggetto che, in base ad accordi
con altri seei, ha il diritto di nominare o revocare la maggioranza degli amministratori
owvero dispone da solo della maggioranza dei voii esercitabili nell'assemblea ordincriu:
[...]" Le decisioni della Banca d'ltalia nell'ambito di tale procedura di avtornizzazione
sono sogpeite a controllo giurisdizionale in virt: dell’Articolo 113 della Costituzione

> GUCE L 126 de! 26.5.2000.



Alla luce di tale giurisprudenza, la regolamentazione nazionale epplicabile alie decisioni
dell’autorita di vigilanza aventi ad oggetto 1’acquisto di partecipazicni in banche italianc
da parte di banche di altri Stati membri (cft. sezione A3) appare insufficiente’, in quanio
le norme attualmente vigenti consentono un esercizio deli’azione di vigilanza mediante
una prassi amministrativa che manca di trasparenza sul piano sia dei criteri applicati che
delia procedura, ii che crea incertezza giuridica per gli operaton.

Questa regolamentazione pazionale (di cul sopra — sezione A.3) non & conforms ai
principi interpretativi stabiliti dalla Corte di giustizia europea, Essa & insufficiente poiché
gli investitori non ricevono chiare indicazioni sulle specifiche ed obiettive circostanze in
presenza delle quali un’autorizzazione sard concessa ¢ negata. La mancanza di criter]
specifici utilizzati per la valutazione di carattere prudenziale, in particolarc il fatto che la
nozione di “conirollo” e la sua interpretazione da parie della Banca d’Ttalia rimangono
non specificate, determinano una situazione in cui 'autorita di vigilanza pud rifiware,
sospendere o revocare 1’autorizzazione basandosi su motivazioni non trasparentit, quaii ad
esempio riguardo la “stabilita della gestione”. In questi casi, i soggetti richiedenti
Pautcrizzazione non ricevono neanche una chiara indicazione sui criteri utilizzaii per
valuiare se la strutfura deil’azionariato risultante dali’operazione prospetiata garantisce
un chiaro ed esclusivo controlio della banca oggetio dell’offenta, poiche tali criteri non
sono prestabiliti in un testo normativo.

1) Nell’esempic illustrativo de! BBVA, di cui sopra, la Banca d’ltalia, con la sua
decisione del 13 maggio 2005, concedeva solo ’autorizzazione per l'acquisto di una
percentuale di azioni superiore al 50%'¢. La Banca d’lialia non poneva specifiche
coridizioni che avrebbero esplicitzto le sue preoccupazioni relative alla gestione della
BNL e che le avrebbere permesso di autorizzare 1’acquisizione di una quotz pari o
inferiore al 50%. In sintesi, I"auterita di vigilanza nen ha fornito 1 criteri in base ai guali
essa avrebbe valutato se 1’assette azionario ¢ la composizione degli organi amministrazivi
risultanti dail’operazione avrebbero assicurato un chiarc ed esclusivo controllo della
banca oggeito dell’operazione in questione.

2} Inoltre, nel caso del BBV A, con solo il 28,4% dei votit BBVA e i suoi alleati avevano
la maggioranza assoluta ¢i componenti de! nuove consigiio di amrnistrazione della
BNL che era stato approvato dall’assemblea ordinaria annuale degli azionisti per un
periodo ¢i ire anni a pariire dal 21 maggio 2005. Conie iliustrato neila sezione A.3 di cui
sopra, ’articolo 23 (2) del Testo unico bancario consente anche l’assunzione di un
controilo de facto. La quota azionaria all’epoca detenuta da BBVA nelle BNL si &
tradotta in una sitvazione di coptrollo de facto seconde ii Testo unico. Nei caso in
questione, la Banca d’ltalia non ha specificato le suc preoccupazioni relative alla
“stabilita della gestione”, il che dimostra la mancanza di criteri prestabiliti in base a1
quali viene utilizzata ’'una o !'altra nozione di “controlio ” {de facto o de jure}.

¥ Sui requisiti riguardanti la regolamentazione nazionale applicabile azlle decisioni di vigilanza
suli'acquisizione di partecipazioni in banche europee, ¢ft. la Comunicazione della Commissione sugii
mvestimenti intra-comunitari nel setiore dei servizi finanziari C/2005/4080

* 1] fano che Is Banca d’[talia abbia poi chiaritc che “ron hg condizionato la sua autorizzozione al fuilo
che il BBVA raggiungesse una perlecipazione superiore al 50% del capitale della BNIL, ma ha
semplicemente indicato che, in tal caso, essa avrebbe davuto verificare, dopo la procedura di offerta.
se il BBVA sarebbe stola capace df esercilare un controllo effeftivo sulla BNL, assicurando la stabilita
del management bancario ¢ ia fluidita del processo decisionale”, dimostra selo che per I’investitore vi
era un’esigenza iniziaie di chiarimenti sulle ragioni dclia decisionc dela Banca d’ltalia.
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C. ANALISI DELLA LEGISLAZIONE ITALIANA SULLA BASE DELLE PRESCRIZIONI DI
DIRITTO COMUNITARIO,

Proibizione delle restrizioni alla libera circolazione dei capitali e alla liberta di
stabilimento (Articolo 56 ¢ 43 CE) ¢ possibile giustificazione di tali restrizioni.

Comc gia indicato, I'acquisizione di partccipazioni nelle banche italiane da partc delle
banche di altri Stati membri comporta un investimento di portafoglio o un investimento
diretto; entrambe le operazioni sono considerate come movimenti di capitale ai sensi
dell’articolo 56 CE. Il caso specifico dell’offcrta pubblica di BBVA per 1’acquisto di
azioni della BNL & un’operazione di investimento diretto che, inoltre, viene effcttuata nel
contesto della liberta di stabilimento, di cui all’articolo 43 CE. I requisito di
un’autorizzazione dell’autorita di vigilanza per tali opcrazioni rappresenta una restrizionc
tanto della libertd di circolazione dei capitali, quanto dcl diritto di stabilimento. Talc
requisito potrebbc comunque rappresentare una rcstrizione giustificata di entrambc le
liberta.

La Corte ha stabilito che la libera circolazionc dei capitali, in quanto principio
fondamentalc del Trattato, pud essere limitata solo in due casi: primo, dalle regole
comunitarie o nazionali che sono giustificate da cccezioni contenute espressamente ncl
Trattato, oppurc, in secondo luogo, da esigenze imperative di interesse gencralc elaborate
dalla giurisprudenza della Corte di giustizia curopea sulla base del Trattato. In
particolare, I’articolo 58 (1) (b) del Trattato permette agli Stati membri " di prendere
tutte le misure necessarie per prevenire violazioni dei regolamenti e dellu Ilegge
nazionale, in particolare nel settore della..vigilanza prudenziale sulle istituzioni
Jinanziarie”. Tutte le deroghc ai diritti conderiti dal Trattato devono essere interpretate in
modo restrittivo cd il loro ambito di applicazione non pud essere detecrminato
unilatcralmente dagh Stati membri al di fuori di ogni controtlo da parte delle Istituvioni
comunitarie'®.

Secondo la giurisprudenza della Corte, le misure nazionali che rischiano di ostacolare o
che comunqgue dissuadono dall’esercizio delle liberta fondamentali stabilite dal Trattato
devono cssere applicate in modo non discriminatorio; tali misure devono essere
conosciute in anticipo dallc parti interessate, devono esscre piustificate ed idonee a
raggiungere il legittimo obieltive perqegulto ¢ non devono andare oltre quanto necessario
per il conseguimento dell’obiettivo stesso', Per quanto conceme le norme legislative
nazionali disciplinanti le procedure di aulon77azione la Corte di giustizia europea ha
stabilito che gli investitori devono ricevere chiare indicazioni sulic specﬂ' che ed obiettive
circostanze nelie quali un’approvazione preventiva sard concessa o negata

Gli addebiti delta Commissione relativi all’esigenza di trasparenza

12 Cfr a sentenza Commissione contra Belgio, causa C-503/99, paragrafo 47 relativo al requisito di
pubblica sicurezza come deroga al principio fondamentale di libera circoluzionc dei capitali.

¥ Causa C-55/94 Gebhard, paragrafo 37 e successivi riferimenti.

' Cfr. la sentenza Commissione contro Spagna, causa C-463/00, paragrafo 74; Chiesa di Scicntologia,
causa C-54/99, paragrafo 21 e 22, cosl come ia scatenza Canal Satélife Digital, causa C-390/99,
paragrafo 35 e Analir ed altri, causa C-205/99, paragrafo 33.
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4. La rilevanza de) dirifto comunitario primaric

Come accennato in precedenza, il Teslo unico bancario e le [struzioni di vigilunza
prevedono regole pii: restrittive di quelle previste ail'Articolc 16 della Dirsttiva bancaria.
Il punto n.12 della motivazione della direitiva 2000/12/CE permette agli Stati Membri
l'adozione di regole pil restritive di quelle previste ali'Articolo 16. Assoggeliare
Vautorizzazione = condizioni finalizzate a garantire la gestione sana e prudente ¢i una
banca nor: € di per sé€ contrario sll'articcic 16 éelia “direttiva banche”: al contrario,
l'articolo 16 risulta esigere le stesse condizioni. Tuttavia, nel legifcrare e nelle lore prassi
amministrative, gli Stati Msmbri devono rispettare sia le¢ liberta fondamentali garantile
dzl Trattato CE, sia le norme di diritto comunitario derivato’. L'applicabilita dell'Articolo
16 della “direttiva banche” (lex specialis) a decisioni delle autorild nazionafi di
vigilanza non esime le autoriid nazionaii dal rispetio delle regole relative all’esercizio
delle liberta del Trattato ({ex gemeralis). Tale principio & confermaio dal punto n. 16 della
motivazione della direttiva banche, in base al quale gli Stati membri possono richiedere il
rispetto di specifiche disposizioni delle propric leggi o regolamentazioni nazionaii,
"purché ... gqueste disposizioni siano compatibili con il diritto comunitario [...]".

B. IFATTI DI UN CASO ILLUSTRATIVO

Neil'ambito deli'applicazione della regolamentazione nazicnale (descritta nelia sezione

A3 di cui sopra) all'acquisizione da parte di altre banche deil'Unionc Europea di

partecipazionl in banche italiane, il caso di BBVA e BNL pud illustrare le lacune della
edesima regolamentazione nazionale.

11 29 marzo 2005, il Banco Bilbeo Vizcayz Argentaria (BBVA) ha presentaio una
richiesta ufficiale di autorizzazione alla Banca d'italia al fine di acquisire il controlio di
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. (BNL). Al momento dell'Assemblea depli azionisti
della BNL il 21 maggio 20035, BBVA, congiuntamente ad altn, azionisti possedeva una
partecipazione di meno del 30% del ca;l:ﬁta.lc:‘D (28,4% nel 2004), che, a suo avviso,
permetteva il controllo del consiglio di amministrazione della BNL, ai sensi dell'articoio
23(2) del Testo unico bancario. La Banca dTialia, nel suo rucle di autoritd nazionale di
vigilanza responsabile del controlio prudenziale degii istituti di credito in Itaiia, ha
autorizzato l'offerta di BBVA averte ad oggetto la partecipazione nella BNL soltanio a
cordizione che BBVA acquisisse pitt det 56% della BNL''. La Banca d'ltalia ha espresso
delle riserve sulla pestione sana e prudente della BNL in caso di acquisizione da parie del
BBVA di meno del 50% de! capitale deila BNL stessa. Tuttavia, sullz base dellz
regolamentazione nazionale vigente (descritta nella sezione A.3 di cui sopra) ia Banca
¢Ttalia non ha ritenulo opportuno tradurre tali riserve in riferimenti specifici & norme

delia regolamentazione nazionale stessa.

¥ CF casi congiunti C-193/97 and 194/97, De Casiro Freitas and Escallier, § 23.

v 36.9% il voto registrato all'Assembiea Ordinaria Annuale

" In seguito ad una richieste della Commissione {Jemtera congiunta dei Commissari Krots ¢ McCreevy
del 13 luglio 20065), 12 Ranca d'kalia ka chiarito in seguito di "non assoggetiare la sua autorizzazionc al
fatto che BBVA raggiunge una partecipazions superiore al 50% del capitzle della BNL, ma i indicare
sempiicemente che in fale scenario dovra verificare sc dopo la procedura di offerta, BBVA sard in
grado di esercitare un controlio effettivo sulla BNL, assicurando la stabilita della gestione delia banca e
ia fluidita del processo decisionale”.
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[taliana ¢ dclla legge italiana sulla giustizia ammiinistrativa (Legge 24 novembre 1971, n.
1199 in materia di ricorsi amminisiralivi).

L'articolo 19(9) del Testo unico bancario stabilisce c¢he la Banca d'ltaba emana
disposizioni attuative dello stesso articolo 19. La Banca d'Italia ha emanato le fstruzioni
di vigilanza per le banche in base a questo articolo’. Secondo il Titolo If, Capo 1,
Sezione 1, Articolo 2, ultimo capoverso, le Istruzioni di vigilanza sono basatc anche su
una deliberazione del Comitato interministeriale per il credito ed il risparmio
(Regolamento del Ministro del tesoro, del bilancio e della programmazione economica
del 18 marzo 1998, n. 144, recante norme per Uindividuazione dei requisiti di onorabilita
dei partecipanti al capitale sociale delle banche e fissazione della soglia rilevante)
relativa alla nozione di "controllo” (scnza, tuttavia, che ne sia fornita una definizione). La
nozione di controllo & menzionata in varie disposizioni delle Istruzioni di vigilanza’, ma
non esiste alcuna precisazione che consenta di capire sc talc menzione si riferisca alla
noziope di controllo “de facto” o di controllo “de jure".

1l termine applicabile all'acquisizionc di partccipazioni di controllo da parte di altre
banche europee in banche italianc ¢ stabilito all'articolo 4° delle Istruzioni di vigilanza
secondo l¢ quali la Banca d'Ttalia ha 60 giomi per rispondere alla relativa richiesta di
autorizzazione’,

In virtt dell'Articolo 19(5) dcl Testo unico bancario, “La Banca d'ltalia rilascia
l'autorizzazione quando ricorrano corndizioni aile a garantire unu gestione sana ¢
prudente della banca; l'autorizzazione pué essere sospesa o revocata.” Nel Testo unico
bancario, non & fornita alcuna definizione o ulteriore indicazione sulla nozione di
“gestione sana e prudente”. Al sensi dell'Articolo 5. 27 delle Istruzioni di vigilanza, i
criterio principale per valutare la gestione sana ¢ prudente consiste nella qualitd degli
azionisti ¢ dei membri detla banca. Sccondo I'Articolo 5.2.2% delle Istruzioni di vigilanza,
il giudizio decila Banca d'Italia si eslende al piano jndustriale presentato dal soggetto
intcressato ad acquisire una partecipazione qualificata, il quale deve fornire informazioni
sugli assctti proprietari della societa al fine di identificare con chiarezza i soggctti
controtlanti ¢hiamati ad assicurare gli indirizzi gestionali della banca.

Laddove nel presente documento si fa riferimento alla regolamentazione nazionale, tale
espressione comprende [e succitate disposizioni del Testo unico bancario, le Istruzioni di
vigilanza, il Regolamento del Ministro del tesoro, del bilancio e della programmazione
economica del 18 marzo 1998, n. 144 nonché I'Articolo 2359, commi primo e secondo,

del codice civile.

! Cfr Titolo 11, Capo 1, Sezione 1, Articoli 1 ¢2

Cfr. Tiwlo 1I, Capo 1, Sezione 1, 1. Premessa, §5; Titolo 11, Capo 1, Sczion¢ 2, 1. Partccipaziani
rilevanti, §1, secondo comma; Titolo I, Capo 1, Sezione 2, 3.1. Progetti di acquisizionc; Tilolo I,
Capo 1, Sezione 2, 3.2. Progeni di dismissione; Titolo II, Capo 1, Sezione 2, 4. Richiesta
dell'autorizzazione, §1; Titolo 1i, Capo !, Sezione 2, 5.2 Principio della sana e prudente gestione, §1;
Titolo I, Capo |, Sezione 2, 5.2.2 Acquisizione del controllo. Il piane industriale.

Titolo IT, Capo |, Sezione 2

S Articolo 4 delle Istruzioni di vigilanza prevede 1a possibilita di interrompere tale periodo di 60 giomi
("bloccare il cronometro”) se la documentazione presentata dal richiedente ¢ incompleto o
insufticiente.

Titolo IT, Capo 1, Sezione 2

Titolo I1, Capo 1, Sczionc 2



3) La dccisione dell’autorita di vigilanza nel caso del BBVA dimostra anche [’esistenza
di un problema di incertezza giuridica poiché gli investitori avrebbero avuto ragione di
temere che, in qualunque caso di acquisizione di una banca italiana, la stessa autorita di
vigilauza avrebbe potuto concedere ad un istituto di credito di un altro Stato membro
un’autorizzazione preventiva solo per acquisizioni di partecipazioni azionarie superiori al
50%. Sccondo I’argomentazionc addotta nel caso del BBVA, ma non limitata alla
specificita di quel caso, autorita di vigilanza avrcbbe sempre neccssitd di attendere il
risultato dell’offerta pubblica per valutave se I’assctto azionario finale e la struttura di
gestione garantiscono un chiaro ed esclusivo controllo della banca opgetto
dell’operazionc. Mentre 1’autorita di vigilanza attende il risultato deli’offerta pubblica, un
investitore non riceve nessuna chiara indicazione delle circostanze netle quali
un'autorizzazione sarebbe concessa o negata (nonostante quanto previsto dall’articolo 23
(2) del Testo unico bancario sopra citato).

D. CONCLUSIONI

La presente rcgolamentazione nazionale risulta pertanto essere insufficiente poiché la sua
attuale formulazione consente l'esercizio dell’azione di vigilanza mediante una prassi
amminisirativa che manca di trasparenza sia sul piano della procedura che per guanto
riguarda i criteri utilizzati per la valutazionc di carattere prudenziale ed, in particolare, i
criteri utilizzati per applicare la nozione di “controlio”, il che crea incertezza giuridica
per gli operatori,

Per questi motivi, la Commissione delle Comunitd europee ritiene che la Repubblica
italiana abbia violato gli obblighi ad essa imposti dagli articoli 56 ¢ 43 del Trattato CL.

In forza dell’articolo 226 del Trattato che istituisce la Comunita europea, la Commissione
invita il Governo italiano a (rasmettere le suc osservazioni in ordinc a quanto sopra
esposto entro { due mesi, o una scadenza inferiore, a discrezione defla Commissione) dal

ricevimento di questa lettera.

A seguito dell’esame di questc osservazioni, 0 sc nessuna 0$sServazione sara lrasmessa
entro la scadenza prevista, la Commissione si riserva, se necessario, di emetterc un parere
motivato, come previsto dallo stesso Articolo 226 del Trattato.

Disunti saluti,

Per la Commissione

[Insert Commissioner name]



