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sistemi economici europei e dalle vicende della costruzione dell’Unione mone-
taria, il volume illustra le complesse tecnicalità del sistema europeo di vigilan-
za finanziaria che si è andato consolidando negli ultimi anni. In questo quadro, 
l’Unione bancaria europea rappresenta la risposta che gli Stati membri hanno 
dato alle recenti crisi economiche e finanziarie, oltre che il naturale comple-
tamento dell’Unione economica e monetaria (UEM). La finalità di creare un 
corpo di regole comuni per la gestione di future crisi si scontra, tuttavia, con 
l’assenza di una vera e propria unione politica. Quale poi il ruolo della Banca 
centrale europea, che sembra sempre più diventare un’autorità “politica”? Su 
questo e su altri interrogativi il volume si propone di riflettere anche alla luce 
della crisi pandemica e degli ultimi travagliati avvenimenti politici europei”.
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Introduzione

L’Unione bancaria nell’area euro è la tappa più recente di un lun-
go percorso di integrazione e unificazione, avviato nel secondo do-
poguerra con una finalità molto ambiziosa, quella di garantire pace 
e prosperità ai cittadini europei dopo i due sanguinosi conflitti mon-
diali. Il progetto era anche molto concreto tanto da essere avviato a 
partire dal settore economico, anziché dalla sfera politica, nonostan-
te il valore politico fosse evidente sin dal principio1.

Il Trattato di Roma costituisce la pietra miliare di tale proget-
to2. L’unificazione monetaria ha rappresentato una tappa ancora più 
coraggiosa. L’euro è stato adottato il 1 gennaio 1999 grazie anche 
all’impegno di uomini politici che non avevano dimenticato le de-
vastanti guerre in Europa3.

Se per oltre un decennio il bilancio è apparso positivo, la vera 
sfida per l’Unione europea è sopraggiunta con la crisi del debito 
sovrano. Sulla scia della situazione greca, la crisi si è rapidamente 
trasformata in crisi di fiducia tra i Paesi europei. I Paesi economi-
camente più forti hanno iniziato a temere che a causa della crisi lo 
spreco di denaro di altri Paesi meno virtuosi venisse finanziato con 
il denaro dei propri contribuenti. Un secondo “fronte” di Paesi ac-
cusava quelli del primo gruppo di imporre politiche eccessivamente 
austere, a causa della moneta unica.

Di colpo l’euro è apparso come una realtà non irreversibile. La 
possibilità di “ridenominare” il debito pubblico riportando in vita 
le valute nazionali, sebbene remota, ha cominciato a farsi strada e 
gli spread sono aumentati a dismisura, riflettendo specularmente le 

1 Il riferimento è senz’altro a Jean Monnet, come si vedrà meglio nel quarto 
capitolo.

2 Amplius, F. Politi, Temi di diritto dell’Unione europea, Giappichelli, 
2021.

3 Ciampi, Delors, Kohl, Mitterrand e Padoa-Schioppa.
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aspettative di svalutazione/rivalutazione. Le banche dei Paesi eco-
nomicamente deboli, nei cui bilanci erano presenti elevate quantità 
di titoli pubblici nazionali, sono incorse in forti perdite per effetto 
del minor valore di mercato di questi ultimi. L’eventualità di misure 
di salvataggio pubblico generalizzate per le banche di quei Paesi ha 
aggravato i timori di un’evoluzione insostenibile delle loro finanze 
pubbliche, instaurando un circolo vizioso.

L’Unione bancaria è stata inizialmente concepita come risposta 
a tale situazione. L’idea era quella di stabilire il principio secondo 
cui le banche europee sono innanzitutto europee e, quindi, se una 
di esse si trova in difficoltà, il problema riguarda l’intera Europa, 
non solo il paese in cui la banca risiede. L’effettiva attuazione del 
progetto ha preso una direzione diversa. È stato realizzato, innan-
zitutto, il presupposto della vigilanza unica: a partire dal 2014 le 
banche “significative” sono vigilate da un’unica autorità a livello 
europeo (il Meccanismo di Vigilanza Unico, MVU, che opera da 
Francoforte).

Poi è stato completato il tassello principale del nuovo regime. 
Dal 2016 le banche non possono più essere salvate con il denaro dei 
contribuenti; in caso di grave difficoltà, esse vengono sottoposte a 
bail-in – ovvero salvate ma sacrificando azionisti e creditori privati 
– sotto la supervisione di un’altra autorità europea (il Meccanismo 
di Risoluzione Unico, MRU, che opera da Bruxelles) o poste in li-
quidazione.

Infine, uno schema comune di assicurazione dei depositi di là da 
venire dovrebbe rimborsare i piccoli depositanti di banche liquidate, 
ma con denaro proveniente dal resto del sistema bancario, non dai 
contribuenti.

Le grandi crisi economiche dell’ultimo decennio, in sostanza, 
hanno prodotto modificazioni importanti nella regolazione dei mer-
cati finanziari.

La ripartizione dei poteri normativi tra EBA e BCE, gli inediti 
meccanismi di raccordo tra BCE e Parlamento europeo, come sarà 
illustrato, derivano da un percorso segnato dall’evolversi della cri-
si economica, per le istituzioni rappresentative dell’Unione, e dalla 
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necessità di bilanciare in qualche modo la perdita di sovranità deri-
vante dall’abbandono della vigilanza bancaria interna4. 

Il modello che si determina presenta aspetti tipici delle autorità 
indipendenti e per altri aspetti se ne allontana considerevolmente.

Ripercorrendo la strada per arrivare al trasferimento della vigi-
lanza bancaria sulla BCE, si nota come questa scelta sia arrivata 
“all’ultimo momento” e probabilmente in conseguenza di fatti con-
tingenti, mentre il progetto originario era differente. Quando, a se-
guito della crisi del 2008, si inizia a ragionare a livello europeo su 
un modello di regolazione sovranazionale del credito, fu istituito 
dalla Commissione un comitato di esperti, c.d. Comitato de La Ro-
sière5, che ha ideato la creazione di tre nuove autorità di regolazione 
sovranazionale (bancaria, assicurativa, mobiliare). Quel che più in-
teressa è che l’autorità deputata alla regolazione del credito – Euro-
pean Banking Autority (EBA) – avrebbe dovuto concentrarsi sulla 
armonizzazione delle regole e delle prassi di vigilanza, mentre in 
una seconda fase le funzioni di regolamentazione avrebbero dovuto 
concentrarsi su questa autorità, e in una terza fase le autorità avreb-
bero dovuto passare da tre a due. Non vi era ancora l’idea di trasfe-
rire la vigilanza bancaria a livello sovranazionale, e tanto meno il 
progetto di porla in capo alla BCE.

Nel 2011 accaddero due eventi contingenti che crearono una sor-
ta di “corto circuito” tra le funzioni svolte dall’EBA e le politiche 
monetarie portate avanti dalla BCE, modificando radicalmente il 
percorso prefigurato.

In primo luogo la crisi finanziaria si è unita, purtroppo, alla crisi 
del debito sovrano, spingendo la BCE sia ad interventi non con-
venzionali sulla liquidità, sia ad interventi di sostegno (acquisto sul 
mercato secondario) sui titoli di Stato dei Paesi periferici. L’EBA 
dal canto suo decise di utilizzare una norma del regolamento 1093 
del 2010 per effettuare stress test sulle banche europee, calcolando, 
tuttavia, come componenti di patrimonio, le eventuali minusvalen-

4 F. Capriglione, L’Unione bancaria europea: una sfida per un’Europa più 
unita, Utet, 2013; C. Brescia Morra, La nuova architettura della vigilanza ban-
caria in Europa, in Banca Impresa Società, n. 1/2015, 73 ss.

5 F.Politi, Le Autorità di regolazione dei mercati finanziari, Giappichelli, 
2021.
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ze, teoriche, maturate sui titoli di Stato detenuti in portafoglio dalle 
banche.

Improvvisamente le politiche monetarie e le tecniche di vigilan-
za avevano assunto andamenti contrastanti e teoricamente incom-
patibili: se le banche dovevano computare nel patrimonio le minu-
svalenze teoriche dei titoli di Stato ciò significava implicitamente 
che lo Stato poteva “fallire”, mentre la BCE, con l’acquisito dei 
medesimi titoli di Stato, voleva dimostrare il contrario, al fine di 
allontanare la speculazione dal debito pubblico ed evitare rischi di 
fuoriuscite dall’euro.

Questi eventi contingenti hanno prodotto un ripensamento invol-
gente l’opportunità di tenere separata vigilanza bancaria e politiche 
monetaria: il percorso delineato dal rapporto de La Rosière viene 
improvvisamente abbandonato e la vigilanza bancaria è trasferita 
alla BCE. 

Del resto che la ragione principale del trasferimento alla BCE 
delle funzioni di vigilanza stia proprio nella necessità di collegare 
politica monetaria e vigilanza bancaria, in un quadro complessivo 
di stabilità macroeconomica, traspare, anche piuttosto chiaramente, 
dalle premesse al regolamento. Il considerando n. 13 del regola-
mento n. 1024\20136, istitutivo del S.S.M. (Single Supervisor Me-
chanism) recita infatti “in quanto Banca centrale della zona euro, 
dotata di ampie competenze in materia macroeconomica e di stabi-
lità finanziaria, la BCE è l’istituzione adatta ad assolvere compiti di 
vigilanza chiaramente definiti nell’ottica di tutelare la stabilità del 
sistema finanziario dell’Unione”.

La disciplina del Single Supervisor Mechanism (SSM), a se-
guito dell’approvazione del regolamento n. 1024\2013, e il Single 
Resolution Mechanism (SRM) a seguito dell’approvazione del re-
golamento n. 806 del 20147, hanno portato ad un accentramento 

6 Il Regolamento (UE) n. 1024 del 2013 del Consiglio, del 15 ottobre 2013 
attribuisce alla Banca centrale europea compiti specifici in merito alle politiche in 
materia di vigilanza prudenziale degli enti creditizi.

7 Il Regolamento (UE) n. 806 del 2014 del Parlamento europeo e del Con-
siglio, del 15 luglio 2014, che fissa norme e una procedura uniformi per la ri-
soluzione degli enti creditizi e di talune imprese di investimento nel quadro del 
meccanismo di risoluzione unico e del Fondo di risoluzione unico e che modifica 
il Regolamento (UE) n. 1093 del 2010.
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della vigilanza bancaria sulla Banca centrale europea. Il percorso 
per arrivare a tale risultato è stato molto complicato, condizionato 
sia dall’evolversi degli eventi che si sono susseguiti tra il 2008 e il 
2012, sia dal fatto che il trasferimento della vigilanza bancaria a un 
livello sovranazionale comporta una evidente perdita di sovranità 
da parte degli Stati. Questi ultimi, infatti, devono accettare regole e 
standards di vigilanza comuni, applicati da una medesima autorità 
non domestica, che possono influire sulla circolazione della moneta. 
Il tutto in assenza di una vera e proprio unione politica.


