ROSA CALDERAZZI
Professore associato di Diritto dell’economia
presso il Dipartimento di Economia, Management e Diritto dell'impresa
Universita degli Studi di Bari
rosa.calderazzi@uniba.it

L’ORGANIZZAZIONE DEL CAPITALE
NELL’IMPRESA BANCARIA

CAPITAL ORGANIZATION IN BANKING COMPANIES

SINTESI
Una riflessione sul ruolo del capitale nell'impresa bancaria consente di offrire
una conferma degli interessi tutelati dal sistema bancario.
Nell'impresa bancaria la normativa regolamentare si preoccupa di assicurare un
rapporto minimo tra patrimonio di vigilanza di cui la banca dispone e attivita
della stessa, in considerazione della sua rischiosita, giacché il capitale regola-
mentare viene commisurato ai rischi assunti dalla banca. I fondi propri diven-
tano cosi il primo presidio di fronte ai rischi connessi all’attivita bancaria e, al
contempo, parametro di riferimento per le valutazioni dell’Autorita di Vigilan-
za. La determinazione del capitale interno complessivo diventa il frutto di un
processo organizzativo che, insieme all’adozione di adeguati sistemi di governo
e gestione del rischio di liquidita, costituisce parte integrante della gestione
aziendale e contribuisce a determinare le strategie e 'operativita corrente delle
banche.
L’intero sistema preordinato all'individuazione dei requisiti patrimoniali ¢
espressione del requisito dell’organizzazione e diventa funzionale al persegui-
mento del principio di sana e prudente gestione.
11 legislatore, nelle societa bancarie, oltre a irrigidire la disciplina sul capitale, ri-
tiene essenziale il principio della sana e prudente gestione, principio cardine di
tutto il sistema del diritto della regolazione.
La sana e prudente gestione diventa funzionale al conseguimento degli scopi
che si prefigge I'art. 47 Cost., creando un collegamento tra sana e prudente ge-
stione e tutela del risparmio.
Dall'analisi compiuta sulla disciplina del capitale sociale nell'impresa bancaria si
possono cogliere tre spunti di riflessione: 7) nel rapporto tra pretese individuali
patrimonio e interessi collettivi emerge come ciascuna pretese individuale con-
tenga un segmento di interesse pubblico e assume una valenza organizzativa
della societa; 2) con la fissazione dei requisiti patrimoniali da parte dell'autorita
di vigilanza si comprimono gli spazi di autonomia delle societa bancarie per
riequilibrare la tutela degli interessi, sicché la regolazione diventa criterio ordi-
natore dell'autorita e della liberta; 3) l'intervento dell’Autorita di Vigilanza trova
la sua legittimazione nell’art. 47 Cost. e persegue lo scopo di massimizzare 1'in-
teresse pubblico inteso come tutela del risparmio, sicché il suo potere si legit-
tima se e nella misura in cui massimizza il godimento dei diritti della persona e
bilancia la componente comprimibile di quei diritti.



PA PERSONA E AMMINISTRAZIONE
Ricerche Giuridiche sull’ Amministrazione e I'Economia

ABSTRACT
A reflection on the role of the capital in the banking company drives to inter-
ests protected by the banking system discovering.
Concerning Banks, the legislation is driven to assure a sufficient link between
the “regulatory capital” and Bank’s activities, particularly taking into account
risks, therefore “regulatory capital” must be commensurate with risks. Thus,
own funds become the first safeguard against banking-related risks and, at the
same time, a reference parameter for the assessments of the Supervisory Au-
thority. As a consequence, total internal capital amount is the result of an or-
ganization process which, together with the adoption of adequateness of gov-
ernance and management of liquidity risk, forms an integral part of the com-
pany management and contributes to determine the strategies and the current
overall operations of the banks.
In conclusion, it must be underlined that capital’s requirements are expression
of the adequacy of organization and both, together, realizes the principle of
sound and prudent management.
In banking companies, the lawmaker, in addition to tightening the discipline on
capital, considers the principle of sound and prudent management as essential
as the cardinal principle of the entire system of the regulation law.
The sound and prudent management becomes functional to the achievement
of the purposes set by the art. 47 of the Constitution by creating a link between
sound and prudent management and the protection of the savings.
From the analysis carried out on the discipline of the social capital in the bank-
ing company, three points of reflection can be highlighted: 7) in the relation-
ship between individual claims, assets and collective interests, it emerges how
each individual claim effectively contains a segment of public interest and as-
sumes an organizational value of the company; 2) with the establishment of
capital requirements by the Supervisory Authority, the autonomy spaces of
banking companies are compressed to rebalance the protection of interests, so
that regulation becomes an ordering criterion for both authority and freedom;
3) the intervention of the Supervisory Authority finds its legitimation in the art.
47 of the Constitution and pursues the aim of maximizing the public interest
intended as protection of savings, so that its power is legitimized if and to the
extent of how it maximizes the enjoyment of the rights of the person and bal-
ances the compressible component of those rights.

PAROLE CHIAVE: capitale, organizzazione, impresa bancaria, sana e prudente gestione.
KEYWORDS: capital, organization, banking company, sound and prudent management.
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1. Le ragioni dell’indagine
Una riflessione sul ruolo del capitale nell'impresa bancaria costituisce un

elemento importante nella costruzione della disciplina bancaria in quanto
Porganizzazione finanziaria rappresenta un tassello del pit ampio tema della
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funzione dell’organizzazione in ambito bancario'.

L’evoluzione del regime dell'impresa bancaria, nella disciplina dell’attivita
e dell’organizzazione d’impresa, verso una prospettiva pubblicistica ha portato
ad acquisire la consapevolezza che I'adozione di un sistema organizzativo pro-
porzionato, efficiente e razionale rappresenti il presidio migliore, vuoi della
correttezza dei comportamenti dell'impresa nei confronti dei clienti e investito-
ri, vuoi del perseguimento degli obiettivi della vigilanza pubblicistica
sullimpresa’, giacché la crescente valorizzazione dell’adeguatezza degli assetti
organizzativi, nella disciplina degli intermediari finanziari e nella prospettiva
della vigilanza pubblicistica sugli stessi, mira al perseguimento di obiettivi che si
identificano con quelli assegnati alla Vigilanza.

In tal senso lindividuazione dell’organizzazione della struttura interna
dellimpresa bancaria, di cui il sistema dei controlli interni, ¢ parte integrante
diventa funzionale al perseguimento della sana e prudente gestione e, con essa,
alla tutela dei risparmiatori.

Per tali ragioni, la prosecuzione di una riflessione sulla funzione
dell’organizzazione spinge l'interprete all’analisi dell’organizzazione finanziaria.

L’importanza del tema rileva non solo perché una corretta organizzazio-
ne dei valori finanziari dell’attivita d’'impresa rappresenta una costante del legi-
slatore/regolatore comunitario, ma anche perché la ricostruzione che se ne da-
ra portera un’ulteriore conferma della tutela degli interessi.

L’intero sistema preordinato all'individuazione dei requisiti patrimoniali ¢
espressione del requisito dell’organizzazione e serve a monitorare, gestire e cot-
reggere 1 rischi per consentire il rispetto una gestione sana e prudente.

Il capitale sociale, nella sua determinazione complessiva che tiene conto
dei requisiti patrimoniali aggiuntivi, costituisce lo strumento con il quale la
banca fronteggia i propri rischi, in un contesto nel quale gli interessi da tutelare
sono piu ampi di quelli delle comuni attivita d'impresa.

Ed ¢ questa la ragione per la quale la disciplina del capitale, nell'impresa
bancaria, ¢ sempre piu assoggettata a interventi normativi e regolamentari inva-
sivi nella fissazione dei requisiti patrimoniali che finiscono per attribuire al ca-
pitale sociale un ruolo denso di significati, diventando espressione di un pro-
cesso organizzativo. E, infatti, come si avra modo di dimostrare, I'intero siste-
ma elaborato per la misurazione dei requisiti patrimoniali non si limita ad assi-
curare il rispetto di un principio di corretto finanziamento dell’attivita d'impre-
sa, ma diventa funzionale al perseguimento della sana e prudente gestione.

! La riflessione sulla funzione dell’organizzazione nell’impresa bancaria trova un suo
approfondimento in R. CALDERAZZL, La funzione dell’'organizzazione nell impresa bancaria, in questa
Rivista, 2019, p. 261.

2 Per una riflessione sul sistema dei controlli sia consentito il riferimento a R. CALDE-
RAZZ1, 1/ sistema di controllo interno delle banche nella prospettiva della tutela dei risparmiatori, in Riv. rego-
laz. mere., 2019, p. 272, ove riferimenti bibliografici sull’adeguatezza organizzativa e sui sistemi
di controllo interni.
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2. La nozione di capitale nelle societa bancarie.

Nell'impresa bancaria la distinzione tipica delle societa non bancarie tra
capitale nominale e patrimonio netto si rivela inadeguata, in quanto il capitale
sociale rappresenta, ai fini della Vigilanza, solo una componente di un piu am-
pio patrimonio, ora chiamato fondi propri.

La disciplina del capitale sociale assume rilevanza ai fini dell’accesso
all’attivita bancaria quando ¢ richiesto un ammontare minimo sul capitale ver-
sato per il rilascio dell’autorizzazione, durante societate per computare il patrimo-
nio di Vigilanza; una volta iniziata I'attivita bancaria, per la Vigilanza, non rileva
piu solo il capitale in sé considerato, ma i fondi propzi di cui il capitale rappre-
senta solo uno dei componenti.

La normativa regolamentare si preoccupa di assicurare un rapporto mi-
nimo tra patrimonio di vigilanza di cui la banca dispone e attivita della stessa, in
considerazione della sua rischiosita’, giacché il capitale regolamentare viene
commisurato ai rischi assunti dalla banca.

I fondi propri diventano, cosi, il primo presidio di fronte ai rischi con-
nessi all’attivita bancaria e, al contempo, parametro di riferimento per le valuta-
zioni dell’Autorita di Vigilanza.

L’individuazione dei requisiti patrimoniali necessati per la composizione
del patrimonio e la determinazione di coefficienti patrimoniali minimi obbliga-
tori ¢ il frutto di regole globali elaborate da comitati e organismi che hanno
come finalita quella di individuare misurazioni del capitale e coefficienti patri-
moniali minimi uniformi, al fine di approntare una cornice regolamentare co-
mune ed evitare fenomeni di arbitraggio regolamentare o condotte aggressive.

Il Comitato di Basilea e il Financial Stability Board incidono sulla indivi-
duazione dei requisiti prudenziali di capitale di cui devono dotarsi le banche: il
Financial Stability Board svolge funzioni ancillari* rispetto al Comitato di Basilea,
stabilendo regole che impattano, in qualche misura, sui requisiti prudenziali
delle banche.

Il Comitato di Basilea fa parte delle cosiddette reti transnazionali di rego-
latori, cioe delle strutture informali che coinvolgono soggetti che fanno capo
ad amministrazioni nazionali che interagiscono tra di loro, al di fuori di struttu-
re rigide e di negoziazioni formali’.

La sensibilita verso 1 requisiti patrimoniali ¢ presente a tutti i livelli, inter-
nazionale, comunitario, nazionale e si manifesta attraverso una pluralita di fonti.

3 v. D. LA LICATA, La struttura finanziaria della societa bancaria: patrimonio, patrimonio netto,
patrimonio di vigilanza, Totino, Giappichelli, 2008, p. 106 e ss.

4 Cosi si esprime A. PISANESCHI, La regolazione bancaria multilivello ¢ lart. 47 della Costitu-
zione, in M. P. Chiti e V. Santoro (a cura di), L.’Unione bancaria europea, Pisa, Pacini, 2016, p. 156;
ID., Autorita sovranazionali di regolazione finanziaria e diritto costituzionale: brevi consideraziont, in Federa-
lismi.it, 2015, p. 6.

5 S. CASSESE, Le reti come figura organizzativa della collaborazione, in S. Cassese (a cura di), Lo
spazio ginridico globale, Bari, 2006, p. 21; M. DE BELLIS, La regolazione dei mercati finanziari, Milano,
Giuffre, 2012, p. 12; A. CANEPA, Re#i enropee in cammino. Regolazione dell'economia, informazione e
tutela dei privati, Napoli, Jovene, 2010.
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La globalizzazione finanziaria ha portato ad uno spazio giuridico globale,
dove si assiste ad un ampliamento dei soggetti che intervengono nell’elabora-
zione di regole globali’.

La crisi finanziaria 2007- 2008 ha rimarcato 'urgenza di una standardiz-
zazione delle regole e la centralita del capitale delle banche come primo presi-
dio dei rischi connessi all’attivita bancaria: Draghi nel 2008 e Visco nel 2012
evidenziano come la condizione di adeguatezza del patrimonio bancatio sui ri-
schi gestionali costituisca uno dei fondamentali presidi ai quali ¢ affidata la sta-
bilita del sistema bancario, accanto all’adeguatezza dell’assetto organizzativo e
alla qualita della governance societaria.

La crisi finanziaria ha fatto emergere 'importanza del capitale all'interno
delle banche, per una molteplicita di fattori: le ingenti perdite registrate; le pet-
dite attese per effetto della recessione economica e del deterioramento della
qualita del credito; I'alto /fverage preesistente alla crisi, soprattutto presso le -
vestment banks americane e alcune grandi banche europee; I'incertezza sulla valu-
tazione degli attivi e sulla qualita del capitale; le esigenze di sostegno al credito
in un contesto di recessione.

A partire da quel momento 1'Unione Europea ha introdotto una serie di
riforme, definendo un nuovo framework regolamentare, con l'obiettivo di raf-
forzare l'adeguatezza patrimoniale degli enti creditizi e delle imprese di inve-
stimento, cercando di renderle piu resilienti ai possibili shock futuri.

Di qui la necessita della previsione di una capitale sociale rafforzato e
commisurato ai rischi assunti dalla banca e 'urgenza di una rivisitazione degli
Accordi di Basilea i quali, attraverso ripetuti interventi, recepiti dai legislatori
e/o regolatori europei e nazionali hanno inciso sulla determinazione della
composizione del patrimonio, stabilendo un rapporto minimo tra patrimonio
di vigilanza e ammontare dell’esposizione ai rischi, attraverso la determinazione
di coefficienti patrimoniali minimi obbligatori: tanto piu le attivita sono a ri-
schio, tanto piu elevato ¢ 'ammontare del capitale che la banca deve accanto-
nare in quanto al capitale sono assegnate determinate classi in funzione della
qualita e del rischio. Il patrimonio della banca viene, cosi, segmentato in consi-
derazione della qualita dei valori, della stabilita e idoneita degli stessi ad assorbi-
re le perdite, affinché, accanto ad un requisito minimo quantitativo, si preveda
una composizione qualitativa dei mezzi patrimoniali che consenta di tutelare gli
interessi sottesi.

Nello stesso tempo I'individuazione e la misurazione dei rischi diventano
funzionali, non solo alla determinazione dei requisiti patrimoniali minimi, ma
anche al controllo prudenziale sull’adeguatezza patrimoniale e ad una imple-
mentazione di un’informativa sul mercato.

Le norme sull’adeguatezza patrimoniale contenute negli Accordi stabili-
scono la composizione del patrimonio, individuano i rischi a cui ¢ soggetta

¢ Sulla globalizzazione finanziaria, cfr. F. CAPRIGLIONE, Globalizzazione, crisi finanziaria e
meercati: una realta su cui riflettere, in G. Colombini, M. Passalacqua (a cura di), Mercato ¢ banche nella
crisi: regole di concorrenza e ainti di Stato, Napoli, Editoriale scientifica, 2012; S. CASSESE, Oltre lo
Stato, Bari, 20006.
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lattivita bancaria, quantificano I'entita dell’esposizione al rischio, stabiliscono
un rapporto minimo tra patrimonio di Vigilanza e ammontare dell’esposizione
ai rischi, attraverso la determinazione di appositi coefficienti patrimoniali mi-
nimi obbligatori’.

711 principio guida degli Accordi di Basilea, introdotto con il documento del 1988 (Basi-
lea I), ribadito successivamente, ¢ che le banche devono necessariamente dotarsi di un ammon-
tare minimo di mezzi patrimoniali per far fronte ai rischi della propria attivita e alle perdite che
ne potrebbero scaturire: si patla, infatti, di adeguatezza patrimoniale delle banche. Non ¢ suffi-
ciente garantire la setieta dell'iniziativa intrapresa dai soci, ma occorte assicurare la solidita pa-
trimoniale della societa (bancaria) nello svolgimento della propria attivita.

Nel 1988 il Comitato raggiunse un primo accordo sui requisiti patrimoniali minimi delle
Banche, al fine di limitare la condotta molto “aggressiva” di alcuni istituti di credito, liberi di
agire in contesti normativi poco regolamentati: viene cosi fissato un requisito patrimoniale mi-
nimo per fare fronte al rischio di credito (intermediazione creditizia) e al rischio di mercato
(compravendita in proprio di strumenti finanziari). Il requisito patrimoniale minimo rappresen-
ta la quota di capitale destinata a proteggere i depositanti dal rischio che gli attivi bancari (pre-
stiti alla clientela) subiscano delle perdite, risultando insufficienti a ripagare i debiti.

Con Basilea 2 viene costruita un’architettura basata su tre pilastri, costituenti un sistema
unitario e integrato: i requisiti patrimoniali, il controllo prudenziale, la disciplina di mercato.
Viene introdotto il rischio operativo, accanto al rischio di credito e di mercato e criteri di calco-
lo piu affinati nella misurazione del rischio di credito (rating).

Con Basilea 3 vengono introdotti standard minimi di liquidita; definizione di capitale
regolamentare unitamente alla fissazione di piu elevati requisiti patrimoniali; migliore copertura
dei rischi di mercato e di controparte, nel senso che le nuove regole prevedono che alcuni pa-
rametri chiave per il calcolo dei requisiti, quali il valore a rischio e le correlazioni tra attivita,
siano calcolati tenendo conto di condizioni di stress; contenimento del livello di leva finanzia-
ria; misure anticicliche per ridurre la “prociclicita” delle regole prudenziali per cui le banche
sono chiamate a detenere risorse patrimoniali superiori a quelle minime (bujfer).

Il Comitato di Basilea, gia a partire dal 2015, aveva provveduto a rivedere i concetti di
trasparenza delle misure di rischio e di allineamento normativo tra i diversi Paesi.

A dicembre 2017 la Bank for International Settlements pubblica il documento “Base/ I1I: Fi-
nalising post-crisis reforn?’, mentre la Commissione Europea aveva gia pubblicato, a novembre
2016, una proposta di modifica delle principali fonti normative, al fine di calibrare i requisiti di
capitale e di liquidita mediante aggiornamento della direttiva e del regolamento di competenza
(rispettivamente “Draft CRD V” e “Draft CRR II”). L’ampiezza e I’entita di tali riforme rego-
lamentari ha incentivato 'utilizzo convenzionale dell’espressione Basilea 4, evocando una so-
stanziale riforma rispetto al precedente framework regolamentare. A giugno 2019, vengono pub-
blicate due direttive e due regolamenti del Parlamento europeo e del Consiglio che costituisco-
no il cd. Pacchetto bancario europeo, volto a completare I'Unione bancaria e 'Unione dei mer-
cati dei capitali e a rafforzare i requisiti patrimoniali delle banche. Il pacchetto bancario, propo-
sto dalla Commissione europea a novembre 2016, apporta modifiche alla vigilanza prudenziale
degli enti (CRD IV e CRR) e al risanamento e risoluzione degli enti (BRRD e SRM).
Nell’ambito della vigilanza prudenziale e requisiti patrimoniali degli enti ¢ stata emanata la di-
rettiva 2019/878/UE (CRD V) che modifica la direttiva 2013/36/UE (CRD 1IV) per quanto
riguarda le entita esentate, le societa di partecipazione finanziaria, le societa di partecipazione
finanziaria mista, la remunerazione, le misure e i poteri di vigilanza e le misure di conservazio-
ne del capita-le e il regolamento (UE) 2019/876 (CRR II) che modifica il regolamento (UE) n.
575/2013 (CRR). Tali nuove misure cercano di aumentare la resilienza del sistema bancatio e
finanziario europeo, adeguando il vigente regime prudenziale alle nuove norme concordate a
livello internazionale dal Comitato di Basilea (BCBS) e dal Consiglio per la stabilita finanziaria
(Financial Stability Board, FSB).

Vastissima ¢ la letteratura su Basilea: cfr. tra i tanti, A. RESTI, A. SIRONI, La ¢risi finanzia-
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Ad una maggiore esposizione ai rischi deve corrispondere una piu elevata
dotazione di capitale proprio: si passa cosi da una attivita di controllo struttura-
le ad una prudenziale, e contestualmente al susseguirsi delle regole introdotte
dagli Accordi di Basilea che ampliano le tipologie di rischi rilevanti.

Senza voler entrare nel dettaglio della disciplina di Basilea, ai fini che qui
interessano emerge la circostanza che le regole sui requisiti patrimoniali (primo
pilastro), sul controllo prudenziale (secondo pilastro), sulla disciplina del mer-
cato (terzo pilastro) sottendono la medesima preoccupazione: rafforzare la
componente patrimoniale dell'impresa bancaria, attraverso una individuazione
sempre piu dettagliata delle tipologie di rischio e, conseguentemente, tutti gli
interventi sono finalizzati al perseguimento di un unico obiettivo, il rispetto del
principio di sana e prudente gestione che contiene una formula riassuntiva de-
gli obiettivi che sottostanno all'intera disciplina dell'impresa bancaria.

La complessita e numerosita degli interventi normativi mostra la preoc-
cupazione di una tutela degli interessi che necessita di interventi continui in
considerazione della mutevole realta economica che impone un adattamento
costante per la realizzazione dei propri obiettivi.

Una conferma di quanto detto ¢ offerta dalle recentissime misure euro-
pee sul capitale delle banche legate al’emergenza sanitaria che contemplano la
possibilita, introdotta dalla Bee per le banche significative e recepita da Banca
d'Italia per le /ess significant, di operare temporaneamente al di sotto di alcuni buf-
fer di capitale e di liquidita®: tali previsioni introducono un margine di elasticita,
ponendosi solo apparentemente in controtendenza rispetto agli interventi nel
tempo predisposti dagli Accordi di Basilea che hanno progressivamente irrigi-
dito i requisiti patrimoniali, cio¢ in una posizione di arretramento della tutela
patrimoniale dell'impresa bancaria, in quanto si collocano in una prospettiva
che continua ad interpretare il capitale come uno strumento necessario per la
tutela degli interessi in gioco: in un contesto in cui le ricadute sul piano eco-

ria e Basilea 3: origini, finalita e struttura del nnovo quadro regolamentare, WP Carefin, Universita Boc-
coni, n.1/2011; F. CANNATA, M. QUAGLIARELLO, Lmpatto di Basilea2 sulla crisi finanziaria: fra
tanti indiziati, un solo colpevole?, in Bancaria, 2009, p. 38; A. RESTI, L mplementazione di Basilea 2: le
nuove regole cambiano il gioco, in Bancaria, 2007, p. 30; AA.NV, Basilea 2 e piccole banche. Organizzazio-
ne, gestione e scelte strategiche, Stefano Dell’Atti (a cura di), Roma, Bancaria editrice, 2007; M. LA-
MANDINI, Nuove prospettive in materia di vigilanga bancaria: il “secondo pilastro” del Nuovo Accordo di
Basilea, in I/ rischio di credito e le implicazioni di Basilea 2, Milano, 2004, p. 3 e ss; A. VICARIL, La nuo-
va disciplina di Basilea tra obblight di capitalizzazione delle banche, costo medio del passivo e obiettivo di ridu-
gione dei tassi di finanziamento per le imprese, in 1. Demuro ( a cura di), Le operagioni di finanziamento
alle imprese. Strumenti ginridici e prassi, Torino 2010, p. 11; C. COSTA, Le regole di Basilea I tra tutela
del capitale delle banche e comportamenti virtuosi delle imprese, in Dir. fall., 2008, p. 98; M. Sciuto, Or-
ganizzazione e merito di credito delle societa a responsabilita limitata alla luce di “Basilea 27, in Banca, borsa
e tit. cred., 2007, p. 702.

8 BCE, ECB Banking Supervision provides temporary capital and operational relief in reaction to co-
ronavirus, comunicato stampa del 12 marzo 2020; BCE, ECB Banking Supervision provides further
flexibility to banks in reaction fo coronavirus, comunicato stampa del 20 marzo 2020; Banca d’Italia,
Proroga dei termini e altre misure temporanee per mitigare l'impatto del Covid-19 sul sistema bancario e finan-
giario italiano, comunicato stampa del 20 marzo 2020.
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nomico di un’emergenza sanitaria rischiano di essere dirompenti si ritiene, a li-
vello europeo, di prevedere interventi di stimolo all’erogazione del credito e di
garanzia di tutte quelle dimensioni fondamentali dei diritti che lesercizio
dell’attivita bancaria consente.

11 capitale diventa, cosi, frutto di un processo evolutivo che non puo te-
ner conto delle condizioni del contesto economico e sociale.

Dunque, gli interventi sui requisiti patrimoniali mirano sempre allo stesso
tipo di tutela mutando, nel tempo, gli strumenti attraverso i quali quegli obiet-
tivi vengono raggiunti.

3. Un raffronto con le societa di diritto comune.

Un approfondimento sulla funzione del capitale dell'impresa bancaria
non puo prescindere da un raffronto della disciplina dettata dal legislatore per
le societa di diritto comune.

Non ¢ questa la sede per una disamina della complessa disciplina del ca-
pitale nelle societa di diritto comune, tuttavia appare opportuno evidenziare la
diversa prospettiva che il legislatore assume nel diritto societario dove sembra
«eelebrare I'nfficio funebre del capitale sociales, una sorta di declino del sistema fonda-
to sul capitale sociale’: qui, nel tempo, si sono progressivamente succeduti in-
terventi legislativi volti a sminuire la rilevanza del capitale, da un lato, riducen-
do 'ammontare minimo necessario, sino a renderlo puramente simbolico,
dall’altro, allentando la rigidita della sua disciplina'’: con la riforma del 2003 si
semplifica la disciplina dei conferimenti in natura nella S.r.1; con la direttiva n.
68/20006 si alleggerisce la disciplina del capitale introdotta dalla seconda diretti-
va; nel 2012-2013 si introducono le S.r.]. semplificate e a capitale ridotto che si
possono costituire con un solo euro di capitale; si introduce Iarticolo 186-
sexcties 1.£. che prevede la sospensione dell’obbligo di riduzione del capitale per
perdite a partire dal deposito della domanda per 'ammissione al concordato
preventivo, della domanda per 'omologazione dell’accordo di ristrutturazione
o della proposta di accordo; si assiste all'introduzione di deroga alla disciplina
della riduzione del capitale per perdite nelle societa start up innovative e PMI
innovative nel 2012 e nel 2015; viene abbassato il minimo legale di capitale del-

? Di recente v. M. CAMPOBASSO, I/ futuro delle societa di capitali, in Banca borsa e titoli di credi-
10,2019, p. 138.

10 G. B. PORTALE, La parabola del capitale sociale nella s.r.l. (dall'« importancia cuasi-
sacramental » a/ ruolo di «ferro vecchion?), in Riv. soc., 2015, p. 815; ID., Societa a responsabilita limitata
senza capitale sociale e imprenditore individuale con «apitale destinatoy (capitale sociale quo vadis?), in Rav.
soc. 2010, p. 1237; G. FERRI JR, Prime considerazgioni in tema di societa a responsabilita limitata semplifica-
ta e di societd a responsabilita limitata a capitale ridotto, in Riv. dir. comm., 2013, 11, p. 135 ss.; C. MON-
TAGNANI, Prime (e unltime) osservazioni su s.r.l. ordinaria e semplificata quasi senga (ma con) capitale, in
Riv. dir. comm., 2013, 1, p. 395 ss.; G. DELUATTL, Brevi note sull'applicabilita in guanto compatibile
della disciplina sulla riduzione del capitale nelle s.r.l. alla s.r.l. a capitale ridotto e alla s.r.l. semplificata, in G.
Giannelli e A. Dell’Atti (a cura di), I/ ruolo del capitale tra regole bancarie e disciplina societaria, Milano,
Giuffré, 2012, p. 97.
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le Spa a 50.000 € nel 2014.

Queste riforme hanno, secondo una parte della dottrina, messo in crisi il
ruolo del capitale, in ogni caso, hanno provocato «un arretramento della tutela, in
termini di valore, del capitale sociales .

Si tratta, evidentemente, di un’evoluzione che conferma la volonta del le-
gislatore di superare le rigidita di alcuni aspetti di disciplina del capitale con una
diversita di approccio rispetto a quanto accade nell’impresa bancaria'”.

La differente impostazione, nei confronti del capitale sociale, appare
strettamente legata alla finanziarizzazione dell’economia che determina un al-
lentamento dei vincoli della disciplina del capitale e un ampliamento dei canali
di finanziamento alternativi alle banche, con conseguente previsione di una
pluralita di strumenti di accesso delle imprese al credito non bancario.

Se non che, ad una piu attenta analisi, emerge come il legislatore continui
a ritenere essenziale I'organizzazione finanziaria dell’attivita d’impresa solo che
la stessa non passa necessariamente attraverso 'imposizione di rigide regole di
formazione del capitale, ma anche attraverso la previsione di strumenti volti a
garantire e monitorare la solvibilita di una attivita d’impresa.

In particolare, I'indebolimento della disciplina del capitale importa un
rafforzamento della esigenza di prevedere regole volte ad assicurare il corretto
finanziamento dell’attivita d’impresa: cio in quanto piu si allentano le norme sul
capitale, pit importante si rivela individvuazione «di un equilibrato sistema di prin-
cipi, limit e rimeds, i quali impediscano (o, perlomeno, riducano il pericolo) che I’ attacco”al
capitale ... si traduca anche, o si traduca innanzitutto, in attacco ai diritti dei creditori socia-
I»".

In altri termini il legislatore, anche nelle societa di diritto comune, non
rinuncia a considerare 'importanza dell'organizzazione del capitale che si mani-
festa, nella fase iniziale, nella quantificazione della misura dellinvestimento da
immobilizzare, durante la vita della societa, nella esigenza di individuare stru-
menti volti a consolidare e monitorare 'organizzazione finanziaria: di qui la ne-
cessita di approntare strumenti alternativi alla rigida applicazione dei vincoli sul
capitale, sempre in ossequio al rispetto del principio di corretto finanziamento
quale clausola generale dell’attivita d’impresa.

Dunque, a fronte di una tendenza al ridimensionamento della funzione
del capitale, emerge un’accentuazione del rafforzamento dei doveri di monito-
raggio da parte degli amministratori della situazione economica della societa: gli
amministratori vengono chiamati ad operare una valutazione prospettica
dell’evoluzione della situazione finanziaria della societa, al fine di assicurare un
corretto svolgimento dell’attivita d’impresa con valutazione delle possibili al-

W A. PACIELLO, La funzione normativa del capitale sociale, in Rav. dir. soc., 2010, p. 2 e ss.

12 Per le critiche al ruolo del capitale v. L. ENRIQUES e J.R. MACEY, Raccolta di capitale di
rischio e tutela dei creditori, in Rav. soc., 2002, p. 78. Per una risposta v. F. DENOZZA, A che serve il
capitale? (piccole glosse a 1. Enrigues — J. R. Macey, Creditor versus capitale formation: the case
against the european legal capital rules), in Giur. comm., 2002, 1, p. 585.

13 F. BRIOLINI, Verso una nuova disciplina delle distribuzioni del netto?, in Riv. soc., 20106, p. 64.
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ternative di finanziamento; ad evitare la prosecuzione di attivita che non pre-
sentino una prospettiva di continuita aziendale e a conservare lintegrita patri-
moniale anche nelle ipotesi di crisi dell’impresa'.

Il tema meriterebbe ben piu ampie riflessioni, tuttavia ai fini
dell'indagine, ¢ sufficiente sottolineare come il legislatore, benché detti nelle
societa di diritto comune una disciplina del capitale meno rigida, non intende in
alcun modo abdicare alla tutela degli interessi in gioco, tanto che avverte
Iesigenza di accentuare I'obbligo di monitoraggio sulla situazione economica
della societa.

Possiamo, dunque, ritenere che, nonostante i dati normativi sembrino
confermare uno svuotamento della disciplina del capitale nel diritto societario
comune, in realta queste scelte legislative presuppongono una visione della
funzione produttiva, organizzativa, di garanzia del capitale, non statica, ma di-
namica®, in cui diventa rilevante non solo I'indagine patrimoniale e contabile,
ma anche una valutazione organizzativa, prospettica e di valutazione di merca-
to'% il patrimonio netto non & pit utilizzato come limite alla capacita di indebi-
tamento, ma come proiezione della capacita di indebitamento.

Da questa prospettiva sembra potersi ricavare una regola di corretto in-
debitamento della societa che trova limiti applicativi con I'applicazione di un

14 Sul tema, v. M. MIOLA, Riflessioni sui doveri degli amministratori in prossimita dell insolvenza,
in Studi in onore di Umberto Belviso, Bari, 2011, p. 609; U. TOMBARI, Crisi di impresa e doveri di «or-
retta gestione societaria e imprenditorialey della societd capogruppo. Prime considerazioni, in Rav. dir. comm.,
2011, p. 631; F. Br1z71, Responsabilita gestorie in prossimita dello stato di insolvenza e tutela dei creditori,
in Rav. dir. comm., 2008, p. 1027; L. STANGHELLINI, La ¢risi d'impresa fra diritto ed economia. Le pro-
cedure d’insolvenza, Bologna, 2007; C. ANGELICI, Diligentia quam in suis e business judgement rule, in
Rav. dir. comm., 20006, p. 675.

15 C. ANGELICL, La societd per azioni. I Principi e problemi, in Trattato di diritto civile commercia-
Je, Milano, Giuffré, 2012, p. 466 ricorda che la prospettiva statica e quella dinamica non si
escludono necessariamente: nei sistemi che adottano il solvency test, pur presupponendo un su-
peramento del ruolo del capitale sociale, attribuiscono un significato ai dati patrimoniali e 1i-
chiedono una balance sheet fest; allo stesso tempo nei sistemi dell’Europa continentale dove il pa-
trimonio netto assurge a parametro decisivo per la distribuzione degli utili si prevede una veri-
fica, quindi insolvency test, per i casi in cui pur tispettando quel parametro si verifica l'impossibili-
ta per la societa di adempiete regolarmente le proprie obbligazioni e di conseguenza l'impossi-
bilita di distribuire utili.

16 Af sensi dell’art. 2501-4is c.c., 1a relazione dell’organo amministrativo deve indicare le
ragioni che giustificano 'operazione, mentre la relazione degli esperti attesta la ragionevolezza
delle indicazioni contenute nel progetto di fusione; secondo quanto disposto dall’art. 2381, c.c.
3° comma, il consiglio di amministrazione valuta I’adeguatezza dell’assetto organizzativo, am-
ministrativo e contabile della societa; ai sensi dell’art. 2403 c.c. il collegio sindacale vigila
sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo e contabile adottato dalla societa e
sul suo concreto funzionamento; ai sensi dell’art. 2409-octiesdecies, c.c. 5° comma, lett. b), il co-
mitato per il controllo sulla gestione vigila sull’adeguatezza della struttura organizzativa della
societa, del sistema di controllo interno e del sistema amministrativo e contabile; ai sensi
dell’art. 2501-sexzes c.c., la relazione degli esperti deve contenere un parere sull’adeguatezza del
metodo o dei metodi seguiti per la determinazione del rapporto di cambio; a proposito dei pa-
trimoni destinati, la delibera costitutiva del patrimonio destinato deve, tra I'altro, indicare (art.
2447-ter c.c., lett. ¢) il piano economico-finanziario da cui risulti la congruita del patrimonio ri-
spetto alla realizzazione dell’affare.
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test di solvibilita e la previsione di doveri di condotta in capo agli amministra-
tori 1 quali dovranno monitorare la situazione patrimoniale della societa, assicu-
rando un corretto svolgimento dell’attivita di impresa; evitando la prosecuzione
di un’attivita d’impresa priva della prospettiva di continuita aziendale; perse-
guendo la conservazione dellintegrita patrimoniale anche nell'ipotesi di crisi
dellimpresa.

Una corretta organizzazione dei valori all'interno dell'impresa societaria
costituisce, altresi, presupposto per un corretto finanziamento della stessa'’.

Infatti, il tema del capitale sociale, nelle societa di diritto comune, appate
direttamente correlato al principio di cotretto finanziamento dell’attivita d'im-
presa: la tutela dei creditori viene assicurata da una organizzazione equilibrata
di valori all'interno della societa; cio consente di allentare i vincoli patrimoniali,
di utilizzare il parametro della prospettiva di continuita aziendale e di garantire
il rispetto del principio di corretto finanziamento attraverso 'obbligo di moni-
toraggio e la corretta gestione imprenditoriale da parte della societa.

Il principio di corretta gestione imprenditoriale vincola in tal modo gli
amministratori a tutelare gli interessi, non solo dei soggetti coinvolti nei rap-
portti con I'impresa, ma di tutti coloro che potrebbero, in prospettiva, entrare in
contatto con la stessa.

Quindi possiamo affermare che, di fronte ad un indebolimento della di-
sciplina del capitale, si cerca di rafforzare tutte quelle regole che sono volte ad
assicurare il corretto finanziamento dell’attivita d’'impresa, in particolare il legi-
slatore si preoccupa di garantire che il principio di corretto finanziamento, che
si pone come un principio sistematico, trovi adeguata tutela attraverso
I'applicazione di una corretta gestione societaria e imprenditoriale da parte degli
amministratori'™: ogni volta che si verifica un arretramento del capitale sociale il
legislatore avverte il bisogno di accentuare il dovere degli amministratori di
monitoraggio della situazione economica della societa, di incentivare il recupe-
ro dell’attivita d’impresa , vincolando gli amministratori a prendere misure che
considerino una pluralita di interessi, non solo dei soggetti coinvolti nei rappor-
ti con l'impresa, ma anche di tutti coloro che lo saranno in una prospettiva, piu

17 G. GIANNELLI, Disciplina del capitale, organizzazione del patrimonio, «orrettoy finanziamento
della societa e tutela dei creditori, in Societd, Banche e crisi d'impresa, Liber amicorum Pietro Abbadessa,
vol. 1, 2014, p. 479. Sulla funzione organizzativa del capitale, v. B. LIBONATI, Bilancio delle socie-
ta, in Noviss. Dig. It., Appendice, I, Torino, 1980, p. 807; P. SPADA, Dalla nozione al fipo della socie-
ta per azioni, in Rav. dir. civ., 1985, 1, p 108; M. MIOLA, Capitale sociale e conferimenti nella nnova societa
a responsabilita limitata, in Riv. soc., 2004, p. 657; S. FORTUNATO, Capitale e bilanci nella s.p.a., cit., p.
134; E. GINEVRA, Conferimenti e formazione del capitale sociale nella costituzione delle s.r.l., in Riv. soc.,
2007, p. 102.

18 A, MAZZONI, La responsabilita gestoria per scorretto esercizio dell'impresa priva della prospettiva
di continuita aziendale, in Liber amicorum Antonio Piras, Torino, Giappichelli, 2010, p. 829, evi-
denzia come, nel nostro ordinamento, non vi sia una norma che espressamente sancisca
P’obbligo o il dovere, per chi gestisce I'impresa, di farlo secondo i criteti di correttezza impren-
ditoriale, ma c’¢ una norma, 'art. 2497 c.c., che postula questo precetto quando ne sanziona
I'inosservanza. Da cio I’Autore evince che ordinamento riconosce che «prima ¢ al di fuori della
Sattispecie di gruppo, vi sono principi di corretta gestione societaria e imprenditoriale, che hanno portata genera-
le».
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generale, di continuita aziendale.

Per tali ragioni il capitale garantisce una pluralita di interessi in quanto
serve a soddisfare gli interessi dei contraenti, I'interesse alla remunerazione de-
gli azionisti e alla tutela dell'investimento fatto, nonché I'interesse sociale fina-
lizzato al conseguimento dell’oggetto sociale.

Al tempo stesso il principio di corretto finanziamento diventa un princi-
pio sistematico che tende a tutelare una pluralita di posizioni soggettive, una
pluralita di rapporti giuridici che coinvolgono non solo il perseguimento del fi-
ne sociale, non solo I'interesse di tutti i creditori, ma anche I'interesse di tutti gli
stakeholders esterni che entrano o possono entrare in contatto con la societa.

4. La funzione organizzativa del capitale.

Dalle considerazioni sin qui svolte risulta del tutto evidente che, in ambi-
to bancario, il legislatore europeo e il regolatore mostrano un approccio diver-
so sul ruolo del capitale, in ragione della specialita del'impresa bancaria.

Come si ¢ avuto modo di argomentare, nell'impresa bancaria, si assiste
ad un rafforzamento del ruolo del capitale sociale: rileva non solo il capitale so-
ciale nominale, non solo il patrimonio netto, ma il patrimonio di Vigilanza (i
cosiddetti fondi propri) con tutte le regole di Basilea, dei regolamenti comuni-
tari e delle direttive.

Il rafforzamento dei requisiti patrimoniali viene accompagnato da una
sempre piu dettagliata individuazione delle tipologie di rischio.

Tale scelta deriva dalla consapevolezza che qui il capitale sociale non ri-
leva tanto come garanzia della serieta dell'investimento programmato dai soci e
indirettamente tutela dei creditori/clienti/risparmiatori: qui il capitale non
svolge una funzione di finanziamento dell’attivita di impresa, come nelle attivi-
ta non bancarie, essendo la stessa alimentata dal capitale di debito e dalle altre
passivita, né tanto meno deve consentire un equilibrio patrimoniale che, attra-
verso un corretto indebitamento o I'esercizio dei doveri previsionali degli am-
ministratori, consenta di compiere una valutazione prospettica sull’adeguatezza
patrimoniale e sulla situazione finanziaria e sulle prospettive di redditivita futu-
ra, né deve risolvere eventuali conflitti tra creditori e soci, come invece accade
nella visione moderna del capitale sociale del diritto commerciale.

In ambito bancario, in ragione della specialita dell’attivita, il capitale socia-
le, nella diversa accezione che abbiamo individuato, svolge un ruolo diverso: ¢ lo
strumento attraverso il quale la banca fronteggia i rischi. E, difatti, la formazione
del RAF che definisce il livello di rischio che una banca intende perseguire in re-
lazione agli obiettivi prescelti e al modello di business adottato rappresenta, in-
sieme allICAAP e allILAAP, il processo organizzativo aziendale che concorre
alla determinazione del capitale in funzione degli obiettivi di rischio.

Le crisi bancarie hanno portato una consapevolezza diversa sulla gestio-
ne del rischio, elemento immanente di ogni attivita di impresa: il pericolo non ¢
dato dal rischio, ma dall'incapacita dell'impresa di valutarlo, monitorarlo e ge-
stirlo.
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L’individuazione di una sempre piu dettagliata lettura delle tipologie di ri-
schi, da un verso, Papproccio control risk, dall’altro, fanno emergere la necessita
di intervenire in via preventiva, affinché il patrimonio diventi non piu e non so-
lo garanzia della serieta dell'investimento programmato dai soci e indirettamen-
te tutela dei creditori/clienti/risparmiatori. Si persegue, cosi, Pobiettivo di co-
prire ogni tipologia di rischio, nella prospettiva di 7is& based, al fine di consenti-
re che I'interesse della banca sia perseguito con il minor rischio possibile, tute-
lando cost gli interessi dei risparmiatori.

La determinazione del capitale interno complessivo diventa, allora, il
frutto di un processo organizzativo che, insieme all’adozione di adeguati siste-
mi di governo e gestione del rischio di liquidita, costituisce parte integrante del-
la gestione aziendale e contribuisce a determinare le strategie e 'operativita cot-
rente delle banche.

Nell’ambito del processo di revisione e valutazione prudenziale, la Banca
centrale europea e la Banca d’Italia dispongono di tutti i necessari poteri di in-
tervento sull’attivita delle banche. In particolare, possono chiedere detenzione
di mezzi patrimoniali in misura superiore al livello regolamentare previsto per i
rischi di credito, controparte, mercato e operativi, anche attraverso
l'applicazione di un trattamento specifico con riferimento alle modalita di de-
terminazione dei requisiti patrimoniali, nonché a copertura di rischi diversi.

Questa diversa impostazione porta allora 'interprete a due risultati:

1) il patrimonio fissato dalla Vigilanza assolve una funzione normativa,
riassume, cio¢, una determinata disciplina che mira a far fronte ai rischi della
propria attivita, quindi a valutarli, monitorarli e gestirli.

2) alla luce delle puntualizzazioni sin qui fatte, 'organizzazione finanzia-
ria dell'impresa bancaria non si limita ad assicurare il rispetto di un principio di
corretto finanziamento dell’attivita di impresa, come nell'impresa non bancaria:
si richiede qualcosa in piu in quanto il patrimonio di Vigilanza mira a tutelare
interessi pit ampi.

L’intero sistema preordinato all'individuazione dei requisiti patrimoniali ¢
espressione del requisito dell’organizzazione e diventa funzionale al persegui-
mento del principio di sana e prudente gestione: esso persegue la medesima
finalita del regime di autorizzazione, dei poteri relativi alla funzione di vigilan-
za, del sistema dei controlli: monitorare, gestire e correggere i rischi, al fine di
garantire una gestione sana e prudente che sia in grado di tutelare gli interessi
previsti dall’art. 47 Cost.

Dal raffronto con la disciplina del capitale sociale nell'impresa non ban-
caria emerge senza dubbio un diverso approccio del legislatore che, come si ¢
visto, in ogni caso non abdica alla necessita di garantire un corretto finanzia-
mento dell'attivita d’impresa.

Nelle societa bancarie la previsione di rafforzati requisiti patrimoniali fis-
sati dagli Accordi di Basilea, i parametri di rating e la determinazione delle attivi-
ta ponderate per il rischio sono tutti espressione della volonta di ritenere il ca-
pitale, non solo garanzia della serieta dell'iniziativa e presidio dei molteplici ri-
schi connessi all'attivita bancaria, ma anche strumento per esercitare una cot-
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retta gestione della banca che consenta di tutelare tutti quei diritti fondamentali
che I'art. 47 Cost. riassume e che I'impresa bancaria deve realizzare.

Ed ¢ questa la ragione per la quale il legislatore, nelle societa bancarie, ol-
tre a irrigidire la disciplina sul capitale, ritiene essenziale il principio della sana e
prudente gestione, principio cardine di tutto il sistema del diritto della regola-
zione' (cfr. art. 5 del tub ; art. 5 del tuf; art. 3 del codice delle assicurazion)
nell’esercizio del potere da parte della Vigilanza e nel giudizio sull’esercizio di
quel potere nello svolgimento dell'attivita da parte dell' intermediario, come cri-
terio comportamentale dell’agere imprenditoriale, in funzione della tutela del ri-
sparmio.

«l/ canone della sana e prudente gestione non si limita a conformare la vigilanza rego-
lamentare, bensi diventa esso stesso criterio che pone regole di condotta e che puo assumere va-
lore determinante sul piano della crescita del diritto viventer™.

La sana e prudente gestione diventa, cosi, un criterio che non apre valu-
tazioni arbitrarie o discrezionali, ma una formula riassuntiva della sussistenza
dei requisiti che limita i confini di valutazione nell'esercizio del potere della Vi-
gilanza stessa®.

In questa prospettiva la sana e prudente gestione diventa funzionale al
conseguimento degli scopi che si prefigge 'art. 47, creando un collegamento tra
sana e prudente gestione e tutela del risparmio™.

Se si segue questa impostazione I'applicazione della clausola della sana e
prudente gestione determina i limiti alla liberta operativa dellintermediario e
diventa il criterio che conforma la vigilanza regolamentare.

19 A. ANTONUCCL, Diritto delle banche, Milano Giuffre, 2012, p. 55 ricorda che nel Tub i
redattori si sono entusiasmati per espressione “sana e prudente gestione” del diritto comuni-
tario e ’hanno utilizzata dappertutto, in quanto essa garantisce valori di cui nessuno puo in
astratto negare la fondatezza, nonostante la II direttiva comunitaria adotti il criterio della sana e
prudente gestione solo in due norme; v. altresi EAD, Commento all'art. 5, in C. Costa (a cura di),
Commento al Testo unico delle leggi in materia bancaria e creditizia, 1, Torino, Giappichelli, 2013, p. 39.
Sul principio di sana e prudente gestione, v. M. PORZIO, La sana ¢ prudente gestione, in Dir. banca e
mere. fin., 2008, p. 387; C. LAMANDA, Le finalita della vigilanza, in P. Ferro-Luzzi, C. Castaldi (a
cura di), La nuova legge bancaria. I t.u. delle leggi sull'intermediazione bancaria e creditizia e le disposizioni
di attuazione, Milano, Giuffre, 1996, p. 157 e ss.; S. AMOROSINO, La vigilanza sulle banche nel t.u. ed
il ruolo della Banca d'ltalia, in Bancaria, 1994; S. DE ANGELIL, M. ORIANL, La sana e prudente gestione
delle banche, in Bancaria, 1995, p. 70.

20 F. SARTORI, Disciplina dell'impresa e statuto contrattuale: il criterio della «sana e prudente gestio-
ne», in Banca borsa e tit. ered., 2017, p. 131.

21 Per un approfondita analisi delle ragioni che portano a tale conclusione, v. L.R. PER-
FETTL, Art. 107 — Autorizzazione, in F. CAPRIGLIONE (a cura di), Commentario al Testo unico delle
leggi in materia bancaria e creditizia, Padova, Cedam, 2018, p. 1592 e ss.

22 Anche la giurisprudenza ha fatto emergere piu volte un collegamento tra sana e pru-
dente gestione e tutela del risparmio: T.A.R. Lazio, Roma, sez. III, 9 aprile 2010, n. 6185, in
Foro amm. TAR 2010, 4, p. 1313; T.A.R. Roma, sez. III, 10 marzo 2014, n. 2725 in Foro amm.
2014, p. 9306 ribadisce che lo specifico potere della Banca di accertare la ricorrenza delle condi-
zioni di sana e prudente gestione ai sensi dell'art. 56 del Tub e, piu in generale, I'esigenza di
presidiare la stabilita finanziaria complessiva del mercato ai sensi dell'art. 5 del Tub, sono «in un
nesso di stretta derivazione con la finalita di tutela del risparmio avente dignita primaria nell' ambito dei valori
costituzionali (art. 47 Cost.)»; Cons. Stato, sez. VI, 20 maggio 2019, n. 3228, Cons. Stato, sez. IV,
8 maggio 2015, n. 2328.
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5. Ulteriori spunti di riflessione.

L’analisi sin qui compiuta sulla disciplina del capitale sociale nell'impresa
bancaria sollecita alcuni spunti di riflessione utili alla individuazione delle finali-
ta piu profonde dell’organizzazione finanziaria nell'impresa bancaria.

Tre sono i punti oggetto di approfondimento: 7) il rapporto tra le pretese
individuali, il patrimonio e gli interessi collettivi; 2) il grado di liberta con cui la
societa puo dispotre del proprio patrimonio e quindi il rapporto tra autonomia
privata e autorita; 3) il ruolo del regolatore sui requisiti patrimoniali funzionale
al godimento dei diritti.

7) Diventa di particolare interesse soffermarsi sul rapporto societa -
azionisti e societa - terzi al fine di indagare le tutele di quei destinatari e conse-
guentemente le loro pretese.

E, infatti, del tutto evidente come l'azionista crei, nei confronti della so-
cieta bancaria, un rapporto multiforme, pit complesso e articolato di quello
delle societa di diritto comune e, in quanto tale, caratterizzato da una pluralita
di pretese: I'azionista di una banca non ¢ soltanto colui che ha effettuato un in-
vestimento azionario e che ¢ titolare della pretesa al rimborso o alla remunera-
zione, ma molto spesso diventa, contemporaneamente, titolare di tutte quelle
pretese che spettano ai clienti della banca e che il legislatore e il regolatore qua-
lificano come risparmiatori.

Tale rapporto multiforme incide su alcune delle sue prerogative patrimo-
niali e amministrative che, in alcuni casi, vengono compresse o limitate e che
portano a domandarsi se vi sia un contrato tra pretese, individuali,
dell’azionista e pretese, collettive, dei terzi risparmiatori.

Si ¢, in proposito, sostenuto che i soci, nelle societa bancarie, vedono si-
gnificativamente ridimensionate le proptie prerogative amministrative e patri-
moniali, individuali e collettive che risultano indirettamente compresse in con-
seguenza del riconoscimento, all’Autorita di Vigilanza, di competenze e poteri
incisivi®: per tali ragioni, si ritiene che la disciplina della societa bancaria com-
prima, insieme alle prerogative dei soci, lo stesso significato di strumento di in-
vestimento che invece caratterizza la societa non bancaria.

Tale lettura, che finisce per potre in una posizione di contrapposizione i
diritti det soci di societa bancaria rispetto a quelli dei soci di societa ordinaria,
puo essere rivisitata se si assume una prospettiva diversa che ¢ possibile coglie-
re alla luce delle considerazioni sin qui fatte.

Infatti, come si ¢ avuto modo di argomentare, la previsione di una disci-
plina rigorosa sui requisiti di capitale ha come finalita quella di assicurare una
gestione sana e prudente dell’attivita d’impresa, obiettivo necessario per la pro-
tezione del risparmio.

Tale ricostruzione consente di superare la contrapposizione tra pretese
degli azionisti e pretese dei risparmiatori in quanto la tutela del risparmio, che

23 G. FERRI JR, La posizione dei soci di societd bancaria, in Societa bancarie e societd di diritto co-
mune. Elasticita e permeabilita dei modelli. Incontro di studio del 23 gingno 2016, in Diritto della banca e del
mercato finanziario, 2016, p. 806.
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mira a tutelare le pretese di tutti quei soggetti (compresi gli azionisti) che ve-
drebbero lesi i propri diritti costituzionali, non si pone in contrasto con le pre-
tese classiche degli azionisti i quali ricevono indirettamente la loro tutela.

La presenza di piu ampie pretese giustifica, piuttosto, la previsione di una
disciplina diversa e piu incisiva sulle regole del capitale in ambito bancario e
ciascuna pretese individuale contiene, strutturalmente, un segmento di interesse
pubblico.

In questa prospettiva le pretese assumono una valenza organizzativa del-
la societa, nel senso che ne determinano gli equilibri patrimoniali e influenzano
le regole di gestione.

Nelle societa di diritto comune, come si ¢ visto, sussiste un principio di
corretto finanziamento, nell'impresa bancaria c'¢ un incrocio di pretese, di pre-
stazioni, di attivita che connotano il servizio pubblico: per tali ragioni la fun-
zione del capitale ¢ garantita, oltre che da un principio di corretto finanziamen-
to, anche dalle regole di Banca d’Italia e dal principio di sana e prudente ge-
stione, a tutela dell'interesse pubblico.

2) La tunzione organizzativa del capitale nell’impresa bancaria porta, al-
tresi, ad una riflessione sul grado di liberta di cui la societa puo disporre del suo
patrimonio.

La fissazione dei requisiti patrimoniali, imposta dalle Autorita di Vigilan-
za, finisce per ridurre fortemente gli spazi di autonomia delle societa bancarie,
prevedendo regole piu rigide inderogabili, attraverso una compressione degli
atti di disposizione del patrimonio che incidono altresi sulla liberta gestionale
degli amministratori, limitando quei poteri decisionali che, nel diritto comune,
sono propri degli amministratori o dei soci.

L’incidenza della Vigilanza sull’autodeterminazione negoziale degli attori
del mercato rappresenta una costante di tutta la disciplina del diritto bancario
che ripropone il rapporto autonomia privata/intervento pubblicistico, diven-
tando un problema sociale e politico prima ancora che giuridico™.

24 V. ROPPO, Contratti e atti ginridici, in hitp:/ [ www.treccani.it/ enciclopedia/ contratti-e-atti-
ginridici_%28 Enciclopedia-delle-scienze-sociali%29/, ticorda come il principio dell’autonomia privata
costituisca un portato della moderna societa borghese e liberale, modellata dal capitalismo, cosi
come le teorie del negozio giuridico e del contratto, nate per strumentare quel principio. Le
corrispondenti regole e costruzioni giuridiche riflettono gli stessi valori fondamentali che in-
formavano quella societa e le filosofie create per legittimarla: il valore dell'individuo; il valore
della volonta; il valore della liberta da ingerenze pubbliche. L. BUTTARO, Corso di diritto commer-
ciale I, Premesse storiche. Disciplina dell impresa, Bari, Laterza, 2005, pp. 68 e 69, il quale evidenzia
che, nel diritto commerciale, il crescente intervento pubblicistico non ¢ pit un fatto sporadico
ed eccezionale, ma un dato costante della nuova disciplina che non rientra nell’ambito del solo
diritto privato: il fatto nuovo ¢ costituito dall’incontro e dalla compenetrazione fra diritto pub-
blico e diritto privato; ritiene, tuttavia, che non si deve sostenere una sorta di pubblicizzazione
o amministrativizzazione della materia in quanto il diritto commerciale resta il diritto
dell’impresa e dell'imprenditore: per tali ragioni si deve continuare a parlare di autonomia e
specialita del diritto commerciale nel senso in cui la si intendeva ancora vigente il codice di
commercio del 1882. Piu di recente sui rapporti fra “diritto comune” e “diritti speciali”’, per
I'intervento dei pubblici poteri sulle dinamiche del processo economico, cfr. G. DI GASPARE,
Diritto  dell'economia e dinamiche istituzionali, cit. Per un’evoluzione sul dibattito sul diritto
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Di fronte alla crisi dell’autonomia privata dei soggetti coinvolti I’Autorita
di Vigilanza interviene con lo strumento della regolazione che porta come con-
seguenza la perdita della liberta delle parti, dell'autonomia negoziale e organiz-
zativa al fine di riequilibrare la tutela dei diversi interessi®.

Certamente non si puo negare che nel rapporto tra liberta e autorita
Pautonomia privata venga regolata e limitata dall’Autorita di Vigilanza attraver-
so lo strumento della regolazione™, tuttavia, assumendo la prospettiva indicata,
la dialettica tra autorita e autonomia privata viene ricostruita non secondo un
approccio di contrapposizione tra interessi, tra restrizioni al’autonomia privata
e intervento dell’autorita pubblica, in quanto tutti gli interventi vanno nel senso
della protezione dei diritti che I'art. 47 contiene.

La regolazione diventa criterio ordinatore della autorita e della liberta’.

3) Infine, Panalisi sin qui compiuta ha evidenziato la presenza, sempre
piu imponente, dell’Autorita di Vigilanza sui requisiti patrimoniali.

Lo stesso articolo 53 del Tub affida alla Banca d'Italia il potere di emana-
re disposizioni di carattere generale aventi ad oggetto 'adeguatezza patrimonia-
le*.

L’intensificarsi del ruolo della Vigilanza che, come si ¢ visto, porta ad una
limitazione incisiva dell’autonomia dell'intermediario, appare giustificato da una
centralita crescente che, nel tempo, ha assunto la protezione del risparmiatore.

Come si ¢ cercato gia di dimostrare, una volta ricostruito il sistema ban-
cario ponendo al centro la protezione del risparmiatore e abbandonando 1'in-
terpretazione tradizionale che vedeva la banca come servizio pubblico, I'obiet-
tivo della Vigilanza nella regolamentazione e nel controllo del rispetto dei re-
quisiti patrimoniali trova un significato adeguato nell’art. 47 Cost™.

dell’economia, v. A. TUCCL, I/ diritto dell'economia nella prospettiva storico-istituzionale, in Amministra-
ione in cammino, 2016, p. 1.

25 M. SEMERARO, Provvedimenti delle antorita indipendenti e patologie contratinali (premesse rico-
struttive), in Concorrenza e mercato, 2012, p. 666, sostiene che la regolazione interviene sulle strut-
ture del mercato e il suo rapporto con l'autonomia negoziale si presenta in termini di strumen-
talita.

26 Le nuove frontiere della regolamentazione del sistema economico portano a un «#ovo
governo dell'economian: cosi V. RICCIUTO, Nuove prospettive del diritto privato dell'economia, in E. Picoz-
za, V. Ricciuto (a cura di), Diritto dell’economia, Totrino, Giappichelli, 2013, p. 255. Patla di nuovo
«diritto privato regolatorion A. FRIGNANI, Diritto della concorrenza. Linsufficienza dei modelli sanzionatori
classici e obiettivi dei nuovi modelli, Public and Private Enforcement, in Dir. comm. int., 2008, p. 111 e ss.

27 Sia consentito il riferimento a R. CALDERAZZI, La decisione e le scelte economiche oltre i con-
cetti tradizionali di potere e antonomia privata, in questa Rivista, 2017, p. 331.

28 C. BRESCIA MORRA, Le forme della vigilanza, in Commentario al Testo unico delle leggi in ma-
teria bancaria e creditizia, a cura di F. CAPRIGLIONE, Padova, Cedam, 2018, p. 209; sull’art. 53
Tub, v. anche G. GIORDANO, (sub) art 53, in Commentario breve al Testo unico bancario Costi — Vella,
2019, Padova, Cedam, p. 252.

29 Per una lettura dell’art. 47 come una formula riassuntiva che contiene la garanzia delle
diverse funzioni cui la tutela del risparmio ¢ preordinata v. LR. PERFETTI, Art. 107 — Autoriz-
zazione, in Commentario al Testo unico delle leggi in materia bancaria e creditizia, ct., p. 1595, nonché A.
CLINI, Sovranita della persona nelle determinanti di tutela del risparmio, in P.A. Persona e Amministrazio-
ne, 2017, p. 349.
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Anche se lo spostamento decisorio viene collocato al di fuori dello Stato
in quanto «/atto governativo viene soppiantato da quello di antorita indipendent»’’, verso
dimensioni sovranazionali per consentire una uniformita di applicazione tra i
diversi Stati’', non si perde la centralita statale’® ma si crea solo uno spostamen-
to della programmazione economica della regolazione che pero conserva la fi-
nalita di proteggere i diritti.

In questa prospettiva l'intervento dell’Autorita di Vigilanza persegue lo
scopo di massimizzare l'interesse pubblico, inteso come tutela del risparmio.

Nel momento in cui si ritiene che il potere dell’Autorita di Vigilanza ¢
funzionale al godimento dei diritti individuali e che i diritti fondamentali resi-
stono all’ordinamento, allora l'intervento dell’Autorita diventa funzionale al
godimento di quei diritti e il suo potere si legittima se e nella misura in cui mas-
simizza il godimento dei diritti della persona e bilancia la componente com-
primibile di quei diritti.

30 L.R. PERFETTIL, Autorita dello Stato, antorita del mercato, antorita dei diritti delle persone. Os-
servazioni sull'evoluzione del dibattito culturale dei pubblicisti a partire dalle premesse costituzionali alla pro-
grammazione economica di Francesco Gabriele, in Studi in onore di Francesco Gabriele, t. 11, Bari, 2016, p.
778.

31 F. CAPRIGLIONE, Non lugghi. sovranita, sovranismi. Aleune consideraziont, in Riv. frim. dir.
econ., 2018, p. 424, ricorda come la tendenza internazionale eurocentrica abbia modificato il
concetto di sovranita rispetto alla visione correlata all’applicazione degli «ordini nozionali della
pandettistica agli ordinamenti successivi all'ancien regime» e diventa il presupposto di un nuovo contesto plurali-
stico nel gquale si ravvisa una sorta di «decentramento poliarchico della sovranita classica» (si esprime in tal
senso, A. CARRINO, Oltre I'Occidente. Critica della Costituzione enropea, Bari, Dedalo, 2005, p. 174).

32 Cfr. sull’argomento, L.R. PERFETTI, Sullordine giuridico della societa e la sovranita, in Scritti
per Luigi Lombardi 1V allauri, Padova, Cedam, 2016, p. 1153.
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