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SOMMARIO: 1. Presentazione. — 2. Le caratteristiche generali delle discipline della
finanza privata. — 3. L’espansione del sistema amministrativo europeo. — 4.
Segue: il mutamento delle relazioni interne al sistema amministrativo europeo. —
5. La nuova distribuzione delle competenze: il trasferimento delle funzioni am-
ministrative dalle autorità nazionali a quelle europee. — 6. Segue: La compara-
zione con altri modelli di integrazione. — 7. Conclusioni.

1. Le discipline europee sulla finanza privata, adottate dopo il
2008, rappresentano un punto di osservazione interessante per analiz-
zare i mutamenti delle amministrazioni europee e nazionali e delle
regole che le disciplinano, dopo la crisi finanziaria. Questi mutamenti
non sono importanti solo per il settore della finanza privata che ne
forma l’oggetto immediato, ma anche per l’intero sistema amministra-
tivo europeo (1), perché, a seconda dei casi, ne confermano sviluppi
recenti; introducono in esso tratti di originalità; rafforzano la visione
del potere esecutivo della Unione europea, quale «a veritable
patchwork» (2); confermano che il progetto di integrazione economica
dell’Unione europea dipende, oltre che dalle norme, da una grande
varietà di amministrazioni e dalla complessa attività, da esse posta in
essere, per applicare quelle norme e le politiche delle quali sono
espressione.

Di seguito, si illustrano i caratteri di queste discipline, la loro
incidenza sulle relazioni tra le amministrazioni europee e tra queste e
le amministrazioni nazionali. Seguono brevi conclusioni.

(1) In generale, per un approfondimento di questi aspetti, da ultimo, The
Administrative Architecture of Financial Integration. Institutional Design, Legal Issues,
Perspectives, a cura di E. Chiti e G. Vesperini, Bologna, il Mulino, 2015.

(2) D. CURTIN, Executive Power of the European Union. Law, Practices, and the
Living Constitution, Oxford, Oxford University Press, 2009, 20.



2. Le misure adottate dalle istituzioni europee per reagire alla
crisi della finanza privata del 2008 sono di due tipi. Un primo gruppo
comprende quelle con le quali si è creato un sistema di vigilanza micro
e macro prudenziale. Queste trovano la loro ispirazione nel rapporto
de Larosière del 2009; sono ancorate alle norme del Trattato sul
mercato interno; interessano l’UE nel suo complesso; prevedono l’isti-
tuzione di tre nuove autorità europee di vigilanza, collettivamente
denominate ESA (EBA, per il settore bancario; ESMA, per i mercati
finanziari; EIOPA, per le assicurazioni e i fondi pensione) con funzioni
di regolazione, coordinamento, consultazione e che, assieme al Con-
siglio europeo per il rischio sistemico-CERS (3) e ai rappresentanti delle
autorità nazionali, compongono il nuovo Sistema europeo di vigilanza
finanziaria- SEVF.

Un secondo gruppo comprende le misure adottate per la regola-
mentazione delle attività bancarie e la vigilanza su di esse. Queste
hanno fatto seguito ad una serie di documenti politici, quali il rapporto
Van Rompuy del 2012 e il rapporto dei cinque presidenti del 2015;
sono state adottate nella cornice dell’Unione economica e monetaria;
sono rivolte, quindi, ai paesi dell’Eurozona, ma formalmente sono
aperte alla partecipazione di tutti gli Stati membri dell’UE; hanno nella
istituzione del Meccanismo di vigilanza unico-MVU uno dei tratti più
importanti (4); perseguono lo scopo «to break the bank-sovereign
vicious circle, by decoupling banks from their respective home
countries» (5).

Viste nel loro complesso, queste misure hanno dato vita ad una
nuova cornice normativa della finanza privata con cinque caratteristi-
che principali. Innanzitutto, l’integrazione finanziaria deve essere as-
sicurata da un Single European Rulebook, in sostituzione dell’attuale
congerie di regolamenti, direttive, atti di attuazione, regole nazionali.
Il Single European Rulebook comporta sia l’adozione di regole euro-
pee direttamente applicabili, preordinate alla armonizzazione del mer-

(3) Ai sensi del 10º considerando del regolamento UE n. 1092/2010, il compito del
CERS è quello di monitorare e valutare il rischio sistemico per integrare «l’esposizione
al rischio di fallimento delle componenti sistemiche e [...] aumentare la resilienza del
sistema finanziario agli shock»,

(4) D.SCHOENMAKER e N. VERÒN, Introduction and Executive Summary, in Euro-
pean Banking Supervision: The First Eighteen Months, a cura di D. Schoenmakeer e N.
Veròn, Blueprint Series 25, Bruxelles, Bruegel, 2016, 1.

(5) D.SCHOENMAKER e N. VERÒN, European Overview, in European Banking
Supervision, cit., 7, 38.
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cato unico, che la previsione di poteri di rulemaking amministrativo
della commissione e delle autorità di vigilanza europee.

Poi per quanto più immediatamente interessa, si hanno: l’esten-
sione del numero delle amministrazioni europee, dei poteri loro asse-
gnati e delle finalità da perseguire per tramite di essi e una diversa
articolazione dei rapporti tra le diverse componenti del sistema am-
ministrativo europeo; un nuovo quadro dei rapporti tra le amministra-
zioni europee e quelle nazionali, nel senso di una tendenziale centra-
lizzazione; un assetto di regolazione e controllo, nel quale si combina-
no tra loro segmentazione e mobilità dei confini; un complesso intrec-
cio tra i mutamenti della disciplina sovranazionale e quelli delle
discipline nazionali e globali, nel quale si combinano influenze reci-
proche e sviluppi tra loro autonomi.

Qualche rapido cenno su questi ultimi due aspetti, per poi appro-
fondire gli altri due.

A proposito di segmentazione e mobilità. Da un lato, le nuove di-
scipline creano tanti diversi segmenti del sistema della vigilanza sulla
finanza privata, ciascuno dei quali, malgrado le somiglianze esistenti,
necessita di una ricostruzione a sé: essi sono definiti sulla base dei sog-
getti che ne sono parte e degli interessi alla cui cura sono preposti i poteri
pubblici di volta in volta regolati. L’esempio più importante è quello
delle differenze intercorrenti tra SEVF e Unione bancaria: queste riguar-
dano i presupposti, le finalità, il grado di indipendenza degli organismi
europei di supervisione, la struttura dei rapporti tra le varie articolazioni
che ne sono rispettivamente parte (6). Dall’altro lato, però, sono mobili
i confini tra i singoli poteri (per esempio, quelli di rulemaking e super-
visione), le funzioni delle quali sono espressione (7), i soggetti che ne
sono destinatari (soggetti euro e non euro; intermediari significativi e
non significativi), quelli che ne sono invece i titolari (una pluralità di
istituzioni europee e di autorità nazionali concorrono in vario modo

(6) Sui caratteri del modello europeo di vigilanza delle banche e le sue differenze
con quello italiano, il primo, ibrido (perché informato assieme a principi di concentra-
zione e di separazione), il secondo informato a un principio di concentrazione, tra gli
altri, si v. S. DEL GATTO, Il problema dei rapporti tra la Banca centrale europea e
l’Autorità bancaria europea, in Riv. trim. dir pubbl., 2015, 1221, ivi, 1222.

(7) Secondo M.P. CHITI, The Transition from Banking Supervision to Banking
Resolution. Players, Competences, Guarantees, in Towards the European Banking
Union. Achievements and Open Problems, a cura di E. Barucci e M. Messori, Firenze,
Passigli, 2014, 89, 91 «it is self-evident that the two functions of supervision and
resolution are strictly inter-connected».
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all’esercizio di quei poteri). Questa mobilità funge da contrappeso al
rischio di dispersione delle funzioni e costituisce l’effetto, a seconda dei
casi, della combinazione di diversi complessi normativi oppure di de-
cisioni amministrative: questo ultimo è il caso, per esempio, nel quale,
se lo ritiene necessario per assicurare la coerenza nella applicazione degli
standard di vigilanza, la BCE, previa consultazione dell’autorità nazio-
nale di vigilanza interessata, può estendere agli intermediari meno si-
gnificativi i poteri di vigilanza che sono ad essa attribuiti; è il caso anche
della «close cooperation» che si stabilisce tra il Meccanismo di vigilanza
unica-MVU e le autorità competenti degli Stati non appartenenti all’area
euro, in esito alla complessa procedura disciplinata dall’art. 7 del re-
golamento n. 1024/2013. Ne consegue la frequenza di sovrapposizioni,
connessioni, conflitti.

A proposito dell’intreccio tra le riforme rispettivamente adottate
negli ordinamenti nazionali, in quello europeo e in quello globale (8).
Le prime e le terze aiutano a comprendere meglio le seconde. Gli
ordinamenti nazionali, nel quadro dei programmi preordinati ad assi-
curare la stabilità dei mercati e il contenimento delle conseguenze
economiche e sociali della crisi, adottano misure per promuovere una
politica di vigilanza più incisiva e correggere gli inconvenienti del
modello istituzionale preesistente. Nell’ordinamento globale meno si
hanno profonde modifiche istituzionali, più si provvede al rafforza-
mento dei meccanismi di coordinamento, informali e non vincolanti, e
in particolare dei summit G20, capaci «di garantire lo scambio dei
punti di vista, il coordinamento delle azioni al di fuori dell’assunzione
di obblighi giuridici vincolanti, il controllo dei processi di adeguamento
volontario agli orientamenti messi a punto» (9). La nuova architettura
della vigilanza finanziaria europea, infine, presenta quattro importanti
caratteristiche: «è rigidamente strutturata»; «rafforza i poteri del-
l’Unione»; «presenta un notevole quadro di istituzionalizzazione»; «si
svolge in un contesto giuridico, quello dell’ordinamento dell’Unione
europea, nel quale esistono numerosi e consolidati meccanismi di
enforcement e compliance» (10). I tre processi di cambiamento non
compongono un quadro compiuto e unitario di riforma della vigilanza

(8) Per queste considerazioni, si rinvia a E. CHITI, Le architetture istituzionali
della vigilanza finanziaria, in Uscire dalla crisi, a cura di G. Napolitano, Bologna, il
Mulino, 2012, 157.

(9) E. CHITI, Le architetture, cit., 180.
(10) E. CHITI, Le architetture, cit., 184.
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finanziaria, ma procedono in parallelo. D’altro canto, però, si influen-
zano reciprocamente e muovono da diagnosi analoghe.

Per introdurre l’analisi delle altre due caratteristiche principali
delle nuove discipline della finanza privata, sopra indicate, bisogna
fare la seguente premessa. Queste discipline muovono dalla conside-
razione che sia necessario attrezzarsi per prevenire e gestire il rischio
sistemico, da intendersi «come un rischio di perturbazione all’interno
del sistema finanziario, potenzialmente in grado di produrre conse-
guenze negative gravi per il mercato interno e l’economia reale. In una
certa misura, tutti i tipi di intermediari, infrastrutture e mercati finan-
ziari possono rivestire un’importanza potenzialmente sistemica» (11).

Ne discendono numerose conseguenze: non è più possibile far leva
sulla capacità dei mercati di autoregolarsi e di raggiungere un equilibrio
tendenziale, che solo raramente ed eccezionalmente possa essere tur-
bato (12); la crisi, all’opposto, è una evenienza sempre possibile; d’altro
canto, le dimensioni che essa assume possono essere superiori alla ca-
pacità di reazione di un solo Stato; devono essere previsti, quindi, poteri
pubblici, regolati in modo da assicurare la flessibilità del loro impiego,
e da assegnare ad apposite autorità sovranazionali per orientare, indi-
rizzare, governare il sistema nel suo complesso, nel quale, tuttavia, de-
vono trovare una diversa collocazione le autorità nazionali.

3. Le misure adottate dopo la crisi finanziaria appartengono al
tipo di quelle con le quali il diritto amministrativo europeo svolge «a
power - establishing function» (13): assegna, cioè, a corpi amministra-
tivi europei poteri di vari tipo per l’applicazione delle policies e delle
norme dell’Unione europea. Da un lato, ed è il caso soprattutto della
disciplina della vigilanza micro e macro prudenziale, si istituiscono
nuovi corpi amministrativi (14), le ESA. Dall’altro, ed è il caso delle
norme sulla vigilanza prudenziale sugli enti creditizi, si attribuiscono
compiti nuovi a un apparato esistente (la BCE), ma se modifica,

(11) Così il 15º considerando del regolamento n. 1095/2010.
(12) Secondo Y. MENY, «It’s Politics, Stupid». The Hollowing Out of Politics in

Europe, in Stato e Mercato, 2015, 3, ivi, 6: «the self-regulatory capacity of the markets
is a bad joke».

(13) Prendo questa espressione da E. CHITI, Is EU Administrative Law Falling in
Some of Its Crucial Tasks?, in corso di pubblicazione.

(14) E. CHITI, In the Aftermath of the Crisis. The EU Administrative System
between Impediments and Momentum, 17 Cambridge Yearbook of European Legal
Studies (2015), 311 (già pubblicato nella serie EUI Working Papers Law no. 2015/13).
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contestualmente, l’organizzazione interna (15) in modo da mantenere
imputazioni distinte delle preesistenti funzioni in materia monetaria e
di quelle nuove di supervisione prudenziale (16).

Per una parte importante, l’espansione del sistema amministrativo
europeo è caratteristica comune anche ad altri corpi normativi, svilup-
patisi parimenti dopo la crisi finanziaria del 2008.

Per esempio, alla crisi del debito pubblico (17) hanno fatto seguito
la creazione di meccanismi di assistenza finanziaria per i paesi in
difficoltà, la posizione di vincoli sempre più stringenti delle politiche
nazionali di bilancio (18), la messa in comune di una serie di altre
politiche (19). La crisi della finanza pubblica, quindi, ha determinato
una integrazione crescente delle politiche economiche e fiscali dei
paesi dell’area Euro e la formazione di amministrazioni composte,
formalmente collocate fuori dall’ordinamento europeo, e rispondenti,
invece, essenzialmente a una logica intergovernativa (20).

Un secondo esempio si ricava dalla revisione della disciplina degli
aiuti di Stato, anche essa degli anni successivi al 2008, per modificare
le regole del sostegno pubblico per le banche e le istituzioni finanziarie.
In questo caso, tuttavia, a differenza delle altre discipline ricordate, la
crescente europeizzazione segue più a un maggior grado di dettaglio
delle regole europee sugli aiuti di Stato alle imprese e sulle relative
condizioni di ammissibilità, con conseguente contrazione dell’autono-
mia dei singoli Stati membri, meno a una espansione degli apparati e
dei poteri amministrativi sovranazionali (21). Anche in questo caso si

(15) Il riferimento è al Supervisory Board, istituito all’interno della BCE, per
assolvere compiti di supervisione, diversi da quelli monetari e che serve, al tempo
stesso, a consentire la partecipazione alle decisioni del Meccanismo unico di vigilanza
degli Stati membri partecipanti che non hanno quale moneta l’euro. Si veda al riguardo
M.CLARICH, Governance of the Single Supervisory Mechanism and non-euro Member
States, in Towards, a cura di E.Barucci e M. Messori, cit., 73.

(16) Secondo il dettato dell’art. 25, regolamento n. 1024/2013.
(17) Si rinvia a R. PEREZ, La crisi del debito pubblico, in questo numero (Riv.

trim. dir. pubbl., n. 3, 2016).
(18) Si veda al riguardo, tra gli altri, G. NAPOLITANO, La crisi del debito sovrano

e il rafforzamento della governance economica europea, in Uscire dalla crisi, a cura di G.
Napolitano, cit., 383 ss.

(19) S. CASSESE, La nuova architettura finanziaria europea, in Giorn. dir. amm.,
2014, 79.

(20) S. NOVAK, Le grand retour des Ètats?, in Pouvoirs, 19, 24 ss.
(21) Su questi aspetti si v. G. FONDERICO e G. VESPERINI, Il salvataggio pubblico

delle banche, in Uscire dalla crisi, a cura di G. Napolitano, cit., 17.
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muove dalla considerazione che l’interdipendenza dei mercati finan-
ziari rende inefficaci politiche rimesse ai singoli Stati. Ma i fini perse-
guiti sono differenti. Le misure sugli aiuti di Stato sono funzionali al
tempestivo ripristino del funzionamento regolare del mercato: la loro
vigenza, quindi, è limitata al tempo strettamente necessario alla solu-
zione della crisi e si spiega così perché a esse non segua la formazione
di nuovi corpi amministrativi. Per converso, le norme sulla finanza
privata, proprio perché orientate alla prevenzione e alla gestione del
rischio sistemico, necessitano di un complesso di apparati stabili per
poter essere applicate con efficacia.

4. Le discipline della finanza privata regolano i rapporti tra le
autorità europee di vigilanza e le istituzioni europee secondo due
fondamentali principi. Quello dell’indipendenza delle prime rispetto
alle seconde, che si traduce in un obbligo di astensione delle istituzioni,
degli organi e degli organismi europei (oltre che dei governi
nazionali) (22) e in un principio direttivo dell’esercizio delle funzioni
dei regolatori europei (23) e al quale, anche, è connessa l’erosione dello
spazio occupato dalla Commissione (24). Quello della responsabilità
delle autorità stesse dinnanzi al Parlamento e al Consiglio europeo
(ma non dinnanzi alla Commissione) (25).

Altri principi regolano i rapporti delle autorità europee tra loro.
Ad esempio, come si è detto, le tre ESA sono parte di un apposito
Sistema europeo della vigilanza finanziaria-SEVF, articolato, a sua
volta, in diversi pilastri (26) e devono cooperare tra loro «con fiducia e
rispetto reciproco, in particolare garantendo lo scambio reciproco di
informazioni utili e affidabili» (27). Inoltre, si moltiplica il numero delle
amministrazioni europee che concorrono all’esercizio di una medesi-
ma funzione (ad esempio, nella procedura di adozione della «resolu-
tion scheme» o nello svolgimento dei cd stress test) e si organizzano i

(22) Art. 19 del regolamento n. 1024/2013.
(23) Per esempio, artt.1 e 46, regolamento n. 1094/2010.
(24) L. TORCHIA, I poteri di regolazione e di controllo delle autorità di vigilanza sui

mercati finanziari nella nuova disciplina europea, in Astrid rassegna, n. 5/2016, www.a-
strid-online.it/rassegna/2016/14-03-2016-n-241.html, ma ad accesso riservato.

(25) Si veda per esempio art. 3, regolamento n. 1094/2010.
(26) Un esempio è quello dei due pilastri sui quali è costruita l’Unione bancaria:

Meccanismo unico di vigilanza e Meccanismo unico di risoluzione.
(27) Così art. 2, paragrafo 4, regolamento n. 1093/2010.

LA CRISI E LE NUOVE AMMINISTRAZIONI 701



loro rapporti, ora, secondo un ordine a cascata, ora, secondo il già
menzionato principio di cooperazione (28).

Le nuove autorità hanno una configurazione che ricalca quella
delle agenzie europee, ma si distinguono da queste, in particolare
modo, proprio per la posizione di indipendenza rispetto alla
Commissione (29). In termini generali, quindi, si può osservare che, da
un lato, il Trattato di Lisbona ha tracciato «una più nitida separazione
orizzontale dei poteri: l’esecutivo dell’Unione non è più «bicefalo», ma
«monocefalo», perché la funzione di esecuzione è accentrata nelle
mani della Commissione e il consiglio è ricondotto al suo ruolo
legislativo» (30). Dall’altro lato, però, le disposizioni in questione
erodono in modo significativo la funzione esecutiva della
Commissione (31).

Si pone, però, il problema della giustificazione da dare della
posizione di indipendenza delle autorità.

La risposta più comune è quella seconda la quale l’indipendenza
trova la sua legittimazione nella tecnica, considerata nei suoi vari
aspetti: «la cultura tecnica dei regolatori e dei regolati, la natura
tecnica delle regole introdotte, la competenza tecnica degli apparati di

(28) Si veda S. CASSESE, La nuova architettura finanziaria europea, cit. Per una
analisi degli aspetti problematici, con riferimento al rapporto tra BCE e Autorità
bancaria europea, si rinvia a S. DEL GATTO, Il problema dei rapporti, cit, 1243 ss.

(29) Su questi aspetti, tra gli altri, E. CHITI, Le trasformazioni delle agenzie
europee, in Riv. trim. dir. pubbl., 2010, 57 ss; V. CERULLI IRELLI, Dalle agenzie europee
alle autorità europee di vigilanza, in Lo Spazio amministrativo europeo. Le pubbliche
amministrazioni dopo il Trattato di Lisbona, a cura di M.P. Chiti e A. Natalini, Bologna,
il Mulino, 2012, 137. Osserva, poi, P. CRAIG, UK, Eu and Global Administrative Law.
Foundations and Challenges, Cambridge, Cambridge University Press, 2015, ivi 401-2,
che le agenzie «facilitate use of expertise who are not part of the normal bureaucratic
structure, free up the parent department so that it can concentrate on strategic policy,
insulate the resolution of technical regulatory issues from the vagaries of day to day
political change and increase the credibility of the choices thus made». In termini
analoghi, su un piano generale a proposito delle ragioni dello sviluppo delle agenzie, si
cfr. M. SHAPIRO, The Problems of Independent Agencies in the United States and the
European Union, 4 Journal of European Public Policy (1997), 225.

(30) M. SAVINO, L’organizzazione amministrativa dell’Unione europea, in L’am-
ministrazione europea e le sue regole, a cura di L. De Lucia e B. Marchetti, Bologna, il
Mulino, 2015, 39, ivi 44. Nello stesso volume si veda anche L. DE LUCIA, Strumenti di
cooperazione per l’esecuzione del diritto europeo, 171, e in particolare le considerazioni
dedicate ai caratteri della collaborazione amministrativa nello spazio europeo.

(31) Sulla funzione esecutiva nell’Unione europea, si rinvia, in termini generali,
a D. CURTIN, Executive Power, cit.
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supervisione e di controllo» (32). Si aggiunge che questa forma di
legittimazione integra quella democratica e, già prima che nella finan-
za, si è sviluppata, di recente, in connessione con l’espansione delle
competenze dell’UE in materie ad alto tasso tecnico (sanità, reti
trans-europee, ambiente, energia, ecc) (33).

L’accento posto sulla natura tecnica delle autorità e delle loro
funzioni, oltre che cogliere un aspetto importante degli sviluppi recenti
del diritto europeo e un tratto caratteristico del nuovo assetto di
vigilanza sulla finanza privata, serve, però, anche ad altri due scopi.
Anzitutto, favorisce l’unificazione delle regole e degli apparati che,
difficilmente, invece, si potrebbe ottenere se si assegnassero gli stessi
compiti a uffici politici (34): la regolazione, affidata ad organismi scelti
in ragione delle loro competenze tecniche, in altre parole, consente «di
disporre in termini relativamente brevi di corpi normativi tendenzial-
mente unitari e coerenti, prodotti anche in base alla partecipazione dei
soggetti regolati, impossibili da produrre mediante gli ordinari processi
legislativi negli ordinamenti nazionali. Si tratta, inoltre, di una regola-
zione più stabile e meno esposta alle contingenze politiche, per un
verso, e più controllabile, per altro verso, perché sempre sottoposta
alla possibilità di sindacato giurisdizionale» (35). In questo modo,
d’altro canto, gli Stati hanno la possibilità di tacciare la perdita di peso
politico per una mera redistribuzione di poteri tecnici tra le autorità
nazionali e quelle sovranazionali.

Un secondo scopo, più rilevante, consiste nel nascondere un altro
importante mutamento del sistema amministrativo europeo. Infatti,
come è noto, finora il diritto europeo, basandosi su una interpretazione
restrittiva delle norme del Trattato, sui poteri di esecuzione della

(32) L. TORCHIA, Moneta, banca e finanza fra unificazione europea e crisi econo-
mica, in Riv. it. dir. pubb. comun., 2015, 1501, ivi 1505.

(33) M.P. CHITI, La legittimazione per risultati dell’Unione europea quale «comu-
nità di diritto amministrativo», in Astrid Rassegna, n. 8/2016. Si vedano anche J. MENDES,
La legittimazione dell’amministrazione dell’UE tra istanze istituzionali e democratiche,
in L’amministrazione europea, a cura di L. De Lucia e B. Marchetti, cit., 89 ss.; I. MENY,
«It’s Politics, Stupid», cit., 19.

(34) Per la considerazione secondo la quale «sebbene il sistema [SSM] aspiri a
una forte omogeneità delle regole, residuano ancora ambiti normativi non integral-
mente uniformati, in cui le discipline nazionali adottate in sede di implementazione
delle direttive europee presentano significative divergenze», si veda A. MAGLIARI, Il
single supervisory mechanism e l’applicazione dei diritti nazionali da parte della Banca
centrale europea, in Riv. it. dir. pubbl. comun., 2015, 1349, cit., 1353.

(35) L. TORCHIA, Moneta, banca, cit., 1505.
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Commissione (artt. 290-291 TFUE), non ha riconosciuto alle agenzie né
poteri di tipo discrezionale (c.d. dottrina Meroni) né di tipo normativo
(c.d. dottrina Romano). Ne ha fornito conferma la stessa Commissio-
ne, nella sua comunicazione del 2002 sulle agenzie regolatorie (36). Da
un lato, infatti, essa ha asserito che l’indipendenza delle agenzie trova
fondamento nella «expertise and continuity, credibility and visibility of
public action» e che quindi il vantaggio principale del ricorso a tale
modulo organizzativo risiede nella circostanza che «their decisions are
based on purely technical evaluations of very high quality and are not
influenced by political or contingent considerations» (37). Dall’altro
lato, ha sostenuto che devono essere preservate e rafforzate «the unity
and integrity of the executive function» (38) e assicurato che la funzio-
ne stessa «continues to be vested in the chief of the Commission if the
latter is to have required responsibility vis-à-vis Europe’s citizens, the
Member States and other institutions» (39). Qualche anno più tardi, nel
2008, la Commissione ha ribadito il proprio punto di vista, segnalando
che sussistono «clear and strict limits to the autonomous power of
regulatory agencies in the current Community legal order» e che,
quindi, non possono essere assegnati alle agenzie stesse poteri di
regolamentazione (40).

Tuttavia, le discipline europee della finanza privata, successive alla
crisi, sono l’espressione di un diverso indirizzo dell’Unione europea nei
riguardi delle agenzie (41), nel senso, cioè, come è stato osservato sin-
teticamente, che «the discretionary nature of their action is not openly
recognized, but somehow hidden or camouflaged in the relevant legi-
slation» (42). Il quadro dei rapporti tra le nuove autorità (le ESA) e la
Commissione è ben sintetizzato in un passo del recente volume di Paul
Craig sul diritto amministrativo inglese, europeo e globale. Vale la pena
riportarlo per intero: «political imperatives [...] led to institutional de-
velopment that placed the orthodox interpretation of agency power un-

(36) The Opening Framework for the European Regulatory Agencies, COM
(2002), 718 final.

(37) The Opening Framework, cit., 5.
(38) The Opening Framework, cit., 3
(39) The Opening Framework, cit., 2.
(40) European Agencies: The Way Forward, com (2008) 135 final, 5.
(41) E. CHITI, La costruzione del sistema amministrativo europeo, in Diritto

amministrativo europeo, a cura di M.P. Chiti, Milano, Giuffrè, 2013, 45, ivi 81. Il tema
è discusso anche in D. CURTIN, Executive Power, cit., 135 ss.

(42) E. CHITI, Is EU Administrative Law, cit., 18.
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der strain. The financial crisis generated numerous responses, including
new agencies to deal with banking and financial services to replace the
pre-existing regime. These EU supervisory authorities (ESA s) are ac-
corded power to enact draft delegated acts, and the strong assumption,
both legally and politically, is that these norms will be accepted by the
Commission. It’s the agency that drafts the regulatory standards. Thus
where the primary regulation delegates power to the Commission to
make delegated acts pursuant to Article 290 TFEU, it is the agency that
drafts these acts, which are then endorsed by the Commission, subject
to the possibility of veto by the Council or the European Parliament in
accordance with Article 290 TFEU. It is, moreover, the agency that
drafts the implementing technical standard pursuant to Article 291
TFEU. The regulation make it clear that the Commission should amend
the draft regulations only in very limited circumstances, the rationale
being that the agency has expertise within the area. The Commission is,
moreover, only able to adopt a draft delegated act itself if the agency has
failed to do so within the time specified. It must also give a reasoned
explanation for departure from an agency draft rule and cannot make
any such change without discussion with the agency. The legal as well
as political reality is therefore that these EU agencies are run by the
Member States through top-level national officials in a manner that is
at the very least different in degree and arguably in kind compared with
other agencies» (43).

Per avere un quadro più completo dei termini della discussione, è
interessante, però, esaminare anche il diverso punto di vista assunto
dalla Corte di giustizia con le due note sentenze con le quali, rispetti-
vamente, ha riconosciuto la legittimità della decisione dell’ESMA di
vietare le vendite allo scoperto (44) e ha ritenuto conforme ai Trattati
il programma Outright Monetary Transactions - OMT (45).

Nel primo caso, si discuteva del potere dell’ESMA di vietare vendite
allo scoperto, quando il rischio riguardi il sistema finanziario nel suo
complesso e le autorità nazionali non abbiano adottato misure idonee.
Il giudice ha ritenuto che questo potere non sia discrezionale, perché

(43) P. CRAIG, UK, Eu and Global, cit., 535-6.
(44) C. giust. Ue, Grande Sezione, 22 gennaio 2014, causa C-270/12, Regno Unito

di Gran Bretagna e Irlanda del Nord v. Parlamento europeo e Consiglio dell’Unione
europea.

(45) C. giust. Ue, Grande Sezione, 16 giugno 2015, causa C-62/14, Peter Gauwei-
ler e a. v. Deutscher Bundestag.
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l’esercizio dei poteri attribuiti all’ESMA «è disciplinata da vari criteri e
condizioni che [ne] delimitano il campo di azione» e perché i parametri
di esercizio del potere hanno natura prevalentemente tecnica (46).
L’«elevato livello di perizia professionale» del regolatore, quindi, ne
giustifica, secondo il giudice, l’autonomia funzionale. Nella stessa
sentenza, inoltre, la Corte ha respinto anche il motivo di ricorso circa
il presunto contrasto delle disposizioni che assegnano poteri normativi
all’ESMA con la c.d. dottrina Romano: secondo il giudice, infatti, l’art.
28, regolamento n. 236/2012 assegna all’ESMA il potere di adottare atti
di portata generale, «in circostanze rigorosamente limitate», ma questo
non contraddice i principi della sentenza Romano, perché sono attri-
buiti alla regolazione «poteri decisori in un settore che comporta
perizia professionale e tecnica specifica» (47).

Nel caso OMT, si discuteva se il Trattato e il Protocollo sul SEBC e
la BCE dovessero essere interpretati nel senso di autorizzare il SEBC ad
adottare un programma di acquisto di titoli di Stato sui mercati
secondari. Anche qui, la Corte si è pronunciata a favore della legitti-
mità della decisione adottata, argomentando dalla natura tecnica del
programma e delle sue modalità di realizzazione e concludendo che,
proprio per queste sue caratteristiche, il programma non fosse da
equiparare a una misura di politica economica, ma dovesse essere
considerato, invece, misura di politica monetaria, preordinata al man-
tenimento della stabilità dei prezzi.

Queste sentenze sono interessanti innanzitutto perché mostrano la
tecnica adoperata dal giudice europeo per adattare propri indirizzi
consolidati al mutamento delle circostanze, in presenza delle quali
quegli stessi indirizzi erano maturati. Tra le varie opzioni a disposizio-
ne, la Corte si orienta in questo caso per quella meno radicale, quella
cioè di «retain the principle, but loosen it so as to render it more
flexible. This [...] ensures that the court retains maximal discretion as
to the application of the principle for the future» (48).

(46) Così ancora la Corte: «l’art. 24 del regolamento n. 918/2012 sottolinea
ulteriormente la valutazione dei fatti di carattere tecnico che deve essere compiuta
dall’ESMA. Difatti, il paragrafo 3 di tale articolo limita i poteri di intervento dell’ESMA

a circostanze eccezionali, in particolare indicando in modo dettagliato il tipo di
minaccia che può legittimare l’intervento dell’ESMA sui mercati finanziari».

(47) I due brani tra virgolette sono ripresi entrambi dalla decisione nella causa
C-270/12 e sono contenuti, rispettivamente, nei punti 64 e 82 della stessa.

(48) P. CRAIG, UK, EU and Global, cit., 539. Le altre due tecniche adoperate sono
così descritte, dal medesimo autore: i giudici possono «discard the pre-existing princi-
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Prendiamo il primo caso. Come si è visto, la Corte di giustizia
conclude che l’art. 28, regolamento n. 236/2012 è coerente con la
dottrina Meroni, perché stabilisce le condizioni (paragrafi 2 e 3) da
soddisfare prima che il potere possa essere esercitato. Ma questo non
risolve il problema, dal momento che il Regno Unito aveva contestato
proprio la natura discrezionale di quelle condizioni imposte dalla
norma. Il giudice respinge anche questa contestazione, ma lo fa am-
mettendo, implicitamente, quanto intendeva confutare. Egli asserisce,
infatti, che il «margine di discrezionalità» dell’autorità europea esiste,
ma è limitato da una serie di garanzie procedurali e giudiziali: ci sono
norme, infatti, che impongono alle autorità medesime di acquisire,
prima di intervenire, il parere del CERS e, se opportuno, delle altre
autorità competenti. Inoltre, sui progetti di norma l’autorità deve
effettuare consultazioni pubbliche, svolgere analisi costi-benefici, ac-
quisire il parere del «gruppo delle parti interessate». Le autorità, in
secondo luogo, sono tenute a riesaminare le misure a intervalli regolari
e almeno ogni tre mesi: quindi, il margine di discrezionalità dell’auto-
rità «è limitato dal carattere temporaneo delle misure autorizzate che,
definite sulla base delle migliori prassi esistenti in materia di sorve-
glianza e sulla base di elementi sufficienti, sono adottate a fronte di una
minaccia che richiede l’intervento dell’Unione» (49).

Ma la legittimazione fondata sulla expertise e quella fondata sulla
partecipazione degli interessati al procedimento di esercizio di un
potere rispondono a modelli tra loro diversi. Come il diritto ammini-
strativo insegna, infatti, procedimenti partecipati servono a introdurre
interessi (pubblici e privati) differenti tra loro, in vista del contempe-
ramento che deve farne l’amministrazione, nell’esercizio, quindi, di un
potere tipicamente discrezionale. Si può sostenere, semmai, anche qui
ribadendo una acquisizione consolidata del diritto amministrativo, che
la partecipazione degli interessati e la trasparenza, funzionale alla sua
effettività, costituiscono «una condizione di legittimazione indispensa-
bile per i poteri delle [autorità] stesse» (50) e servono a temperare
l’ampiezza di quegli stessi poteri.

In questo modo, però, si indebolisce la tesi della expertise: «if

ple, on the ground that the conditions that underpinned it no longer prevail»; oppure
possono «create exceptions to the principle, fine-tuning it so as better to accord with
changed circumstance».

(49) C. giust. Ue, C-270/12, punto 50.
(50) J. MENDES, La legittimazione dell’amministrazione, cit., 103.
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agencies are accorded broad discretionary powers requiring them to
balance competing public interests then it is by no means self-evident
that such decision should be insulated from political change expressed
by and through the ordinary political process. Nor is it self-evident that
EU agencies exercising such entranced power would be viewed as
more credible than majoritian decision-making institutions» (51).

Come è stato osservato, ne consegue che la realtà giuridica è che
le ESA hanno poteri maggiori rispetto alle altre agenzie e che dispon-
gono, in particolare, di poteri regolatori e di poteri discrezionali; la
realtà politica «is that the Member States were unwilling to accept the
reformed agency regime in this area, unless it was structured in this
manner, with the agency making the choices subject to limited over-
sight by the Commission» (52).

5. Le nuove discipline europee della finanza privata, poi, esten-
dono le attribuzioni delle amministrazioni sovranazionali e contraggo-
no, specularmente, quelle delle amministrazioni nazionali (53).

Questa osservazione di carattere generale deve essere specificata e
approfondita. Innanzitutto, i rapporti tra amministrazioni europee e
amministrazioni nazionali variano non solo da un regime ad un altro,
ma anche all’interno di un medesimo regime (54).

Inoltre, in una prospettiva diacronica, si deve osservare che le
modifiche di questi rapporti sono molteplici e di diversa importanza: si
trasferiscono funzioni propriamente amministrative dalle autorità na-
zionali a quelle europee (55), con la conseguenza, tra l’altro, di esten-
dere l’area delle relazioni dirette tra le amministrazioni europee e i

(51) P. CRAIG, UK, Eu and Global, cit., 542.
(52) P. CRAIG, UK, Eu and Global, cit., 540, che dà conto anche del dibattito

seguito alla sentenza Short selling.
(53) L. TORCHIA, L’Unione bancaria europea: un approccio continentale?, in

Giorn. dir. amm., 2015, 11. Si veda anche E. CHITI, In Aftermath, cit.
(54) Si cfr. G. TOSATO, The Governance of the Banking Sector in the EU – A Dual

System, in Towards, a cura di E. Barucci e M. Messori, cit., 23, 29: «The status of the
NCAs belonging to the BU’s States vary within the ESFS according to whether a
specific matter falls within or outside the scope of the BU».

(55) Per esempio, la BCE, responsabile della vigilanza unica, opera in virtù dei
compiti e dei poteri conferiti dalle autorità nazionali, di cui queste non sono spogliate
interamente, tanto che partecipano all’esercizio di questi stessi poteri: le competenze
esclusive della BCE sono limitate e alcune di queste comportano una partecipazione
delle autorità nazionali.
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soggetti privati (56); l’autorità europea assume poteri di ordine nei
riguardi di quelle nazionali e poteri di rappresentanza delle
medesime (57); si sottopone quella al regime proprio di queste (58);
nelle norme sull’Unione bancaria, si stabilisce che i provvedimenti più
importanti delle autorità nazionali possono essere adottati solo previa
consultazione obbligatoria della BCE, la quale, anche, può decidere di
avocare a sé la decisione; si contrae, correlativamente, l’area occupata
dal principio di separazione, mentre cresce quella delle interferenze
reciproche. Inoltre, e si tratta di uno degli aspetti più innovativi della
nuova disciplina, sempre nel regime dell’Unione bancaria, si attribui-
sce alla BCE il potere di dare applicazione diretta non solo al diritto
dell’Unione europea, ma anche alle normative nazionali di recepimen-
to delle direttive e dei regolamenti europei, che concedano un certo
margine di discrezionalità alle autorità nazionali (59): in questo modo,
allora, si inverte il tradizionale rapporto tra il diritto europeo e il
diritto nazionale, con il passaggio dal modello (tradizionale) della
applicazione indiretta a quello della applicazione accentrata delle
regole nazionali poste in funzione comunitaria (60).

(56) Sulle differenze intercorrenti tra la supervisione affidata alla BCE e quella di
competenza delle autorità nazionali con riferimento, in particolare, alla maggiore o
minore facilità per il regolatore di essere catturato dal regolato, si veda D. SCHOENMA-
KER e N. VÉRON, European overview, cit., 25.

(57) È questo il caso in cui le istituzioni dell’unione bancaria, nell’ambito delle
competenze dell’unione stessa, agiscono in rappresentanza degli Stati che aderiscono a
essa.

(58) Così stabilisce il 12º considerando del regolamento n. 1022/2013: «Alla luce
dei compiti di vigilanza attribuiti alla BCE dal regolamento (UE) n. 1024/2013, l’ABE
dovrebbe poter assolvere i suoi compiti nei confronti della BCE allo stesso modo che nei
confronti di altre autorità competenti. In particolare, i vigenti meccanismi di risoluzione
delle controversie e di intervento in situazioni di emergenza dovrebbero, per restare
efficaci, essere opportunamente adattati».

(59) Si veda al riguardo A. WITTE, The Application of National Banking Super-
vision Law by the ECB: Three Parallel Modes of Executing EU law?, in 21 Maastricht
Journal of European and Comparative Law 1 (2014), 89; F. GIGLIONI, The European
Banking Union as a new Model of Administrative Integration, in The Administrative
Architecture, a cura di E. Chiti e G. Vesperini, cit., 129; A. MAGLIARI, Il single
supervisory, cit.

(60) Secondo A. MAGLIARI, Il single supervisory, cit., 1354 ss, ivi 1355, non si trat-
terebbe della sola ipotesi nella quale una istituzione sovranazionale «conosca (ed even-
tualmente applichi) i diritti nazionali». Una ipotesi significativa dello stesso tipo si
avrebbe nella disciplina dell’art.53, paragrafo 2, a proposito della dichiarazione di nullità
del marchio comunitario. In generale, si rinvia a P. CRAIG, UK, Eu and Global Admi-

LA CRISI E LE NUOVE AMMINISTRAZIONI 709



È bene dedicare qualche considerazione aggiuntiva alla posizione
assegnata da queste norme appena menzionate alla BCE. Una ammi-
nistrazione europea è titolare, in via suppletiva, di poteri attribuiti alle
amministrazioni nazionali per dare applicazione a normative (anche
esse) nazionali. Tali normative, pertanto, compongono il diritto so-
stanziale che deve essere applicato da una istituzione sovranazionale e
costituiscono parametro della legittimità della sua azione, descrivendo
«un inedito movimento ascendente di penetrazione e integrazione dei
diritti nazionali all’interno dell’ordinamento sovranazionale, in cui i
primi entrano a far parte del diritto sostanziale applicabile a un
istituzione europea e divengono parametri di legittimità della sua
azione» (61). Le normative dei diversi Stati membri alle quali si deve
dare applicazione, di volta in volta, possono essere, ovviamente, dif-
ferenti tra loro, ma la titolarità dei poteri accordati alla BCE assicura
l’ancoraggio delle stesse al medesimo quadro normativo europeo e ne
favorisce una applicazione uniforme (62).

L’europeizzazione delle funzioni amministrative nel campo della
vigilanza micro e macro prudenziale segue un andamento, almeno in
parte, differente. Le funzioni di vigilanza e quelle di attuazione sono
conservate in capo alle autorità nazionali, ma anche in questi settori
all’autorità europea competente sono affidati nuovi compiti, specifici
ed esclusivi: per esempio, è il caso dei poteri dell’ESMA sulle agenzie di
rating, le vendite allo scoperto, la proibizione di attività e prodotti

nistrative cit., spec. 391 ss., ivi 397, per una recente ricostruzione dello sviluppo dell’am-
ministrazione europea; della prevalenza persistente del modello della «shared admini-
stration»; e per la considerazione che «the turn of the new millenium has also seen
centralized administration used in rather different areas, notably where the EU is ac-
corded competence to supplement and support action of the Member States, such as
health, education and vocational training, research and technological development, and
culture».

(61) A. MAGLIARI, ll single supervisory, cit., 1379.
(62) Peraltro, questo potere accordato alla BCE «non osta al principio del primato

del diritto dell’Unione» (34º considerando del regolamento n. 1024/2013), con la
conseguenza che il diritto nazionale da applicare non viene comunitarizzato e che,
quindi, quando dà ad esso attuazione, la BCE deve farlo in conformità con il principio
del primato del diritto UE, in esito a una operazione interpretativa di non poca
complessità. Inoltre, nell’applicazione di questa norma, la BCE, al pari delle ammini-
strazioni nazionali e alle medesime condizioni previste per esse, deve disapplicare la
norma nazionale incompatibile con il diritto UE e, a seconda dei casi, applicare la
norma europea ad effetto diretto o sollecitare la commissione ad avviare un procedi-
mento di infrazione, per accertare e sanzionare l’inadempimento dello Stato.
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determinati. In altri casi, invece, l’autorità europea svolge una funzio-
ne di controllo di ultima istanza sull’operato delle autorità nazionali: in
circostanze eccezionali, infatti, i poteri di vigilanza di queste ultime
possono essere esercitati dalle ESA, anche con l’adozione, in caso di
inerzia dell’amministrazione nazionale, di provvedimenti indirizzati
direttamente a un intermediario finanziario. Questi poteri si aggiun-
gono, a quelli assegnati alle stesse ESA, per i casi di: violazione del
diritto UE da parte di una autorità di vigilanza nazionale; la soluzione
di situazioni di emergenza; la composizione delle controversie tra le
autorità nazionali di vigilanza (63).

Per completare il quadro della europeizzazione dei poteri ammi-
nistrativi, vanno fatte tre considerazioni aggiuntive. Innanzitutto, al-
l’europeizzazione si accompagnano l’espansione e l’articolazione del-
l’area della cooperazione e della integrazione tra poteri nazionali e
poteri europei, secondo una pluralità di diversi moduli: si introducono
nuovi criteri di distribuzione delle attribuzioni (64); si formano strutture
associative che, a seconda dei casi, prendono il nome di meccanismi o
sistemi (65); degli organi di governo delle autorità di regolazione e di
vigilanza fanno parte i presidenti delle autorità nazionali competenti in
materia; si regolano nuovi procedimenti composti (66); si fa uso ampio
del modello della c.d. consultazione preventiva (67); si prevede che le
autorità nazionali svolgano, a favore di quella europea di riferimento,
attività materiali e giuridiche disciplinate dal diritto nazionale. Un esem-

(63) Per una analisi di queste fattispecie, si cfr. M. DE BELLIS, Unificazione,
differenziazione e tecnificazione nella regolazione europea dei mercati finanziari, in Riv.
it. dir. pubbl. com., 2015, 1553, 1560 ss. Si veda anche S. DEL GATTO, Il problema dei
rapporti, cit., 1232 e 1244 ss.

(64) Per esempio, la ripartizione delle funzioni di vigilanza tra BCE e autorità
nazionali, all’interno del Meccanismo unico di vigilanza, è basata assieme sul tipo di
compiti assegnati all’una e alle altre e sulle istituzioni che formano oggetto del
rispettivo ambito di controllo. Si veda al riguardo S. LUGARESI, The Relationship
between the European Central Bank and National Competent Authorities, in Towards,
a cura di E. Barucci e M. Messori, cit., 81.

(65) Un primo esempio è quello del SEVF, del quale già si è detto nel testo. Un
altro esempio è quello del Meccanismo unico di vigilanza, composto dalla BCE e dalle
autorità nazionali. Ancora, il SEBC è governato dagli organi BCE del cui consiglio
direttivo fanno parte, oltre ai componenti del comitato esecutivo, anche i governatori
delle banche nazionali degli stati dell’Eurozona.

(66) Si vedano ad esempio quelli disciplinati dal regolamento n. 468/2014 della
BCE, c.d. «SSM Framework Regulation».

(67) M. CLARICH, Governance of the Single Supervisory, cit.
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pio importante di queste misure di integrazione è quello fornito dalla
organizzazione delle funzioni di supervisione sugli intermediari signi-
ficativi. Per ciascuno di essi, si costituisce un apposito Joint Supervisory
Team composto da rappresentanti della BCE, con funzioni di coordina-
mento e guida, e da rappresentanti delle autorità nazionali, con funzioni
di «subcoordinamento» assegnate a quelle, tra esse, dello Stato di ap-
partenenza dell’intermediario e a quelle degli Stati dove lo stesso in-
termediario svolge la maggior parte delle sue attività (68).

Una seconda considerazione sta in ciò, che anche per questa via si
sviluppano i poteri europei di disciplina delle attribuzioni amministra-
tive nazionali (si pensi, per tutti alla disciplina della risoluzione) (69):
alla centralizzazione amministrativa si affianca, quindi, una (crescente)
centralizzazione normativa (70).

In terzo luogo, si rafforza ulteriormente anche l’autonomia delle
autorità di regolazione nazionali rispetto alle autorità politiche del
paese di riferimento: l’applicazione delle regole europee, infatti, specie
quando si tratta di regole autoapplicative, è rimessa integralmente al
rapporto tra le autorità europee e quelle nazionali.

6. Per completare il quadro dei rapporti tra le amministrazioni
europee e le amministrazioni nazionali, può essere interessante qual-
che breve cenno per comparare le discipline amministrative della
finanza privata tra loro e le stesse discipline con i principali modelli di
integrazione in altre aree del sistema amministrativo europeo.

Sotto il primo profilo, come anticipato, ciascuno dei tre sistemi, o
meccanismi (SEVF, Unione bancaria, ai quali si deve aggiungere il
Meccanismo di risoluzione unico, del quale non ci si è occupati in
questo scritto) stabilisce un proprio diverso equilibrio tra organismi
europei e autorità nazionali. Ne conseguono, quindi, differenti modelli

(68) D. SCHOENMAKER e N. VÉRON, European Overview, cit., 10, e 23, svolgono
una serie di considerazioni a proposito delle tensioni che possono generarsi in ragione
del fatto che «while the head (coordinator) of the team, who is always from ECB staff,
is ultimately in charge, the sub-coordinators, from the NCAs have dual reporting lines,
to the JST coordinator at the ECB and to their local manager. This may lead to conflicts
of interests or loyalties, for example if the ECB advocates a tougher stance than the
NCA leadership».

(69) Si veda al riguardo M. MACCHIA, Le misure di risoluzione delle banche in
crisi: profili di diritto amministrativo, in Giorn. dir. amm., 2016, 158.

(70) Sul tema, in termini generali, si rinvia a G. VESPERINI, Il vincolo europeo sui
diritti amministrativi nazionali, Milano, Giuffrè, 2011.
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di integrazione: la separazione, la supremazia, il coordinamento/coo-
perazione, la collaborazione. Ma, al tempo stesso, e questo è di
immediata evidenza sia per il Meccanismo di vigilanza unico che per il
Meccanismo di risoluzione unico, i singoli sistemi comprendono, al
proprio interno, differenti modelli di integrazione, senza che uno di
essi prevalga sugli altri. Così, i «meccanismi» (o «sistemi») non posso-
no essere ridotti a una definizione unica, ma costituiscono, invece,
modello di integrazione a sé, che deriva dalla diversa combinazione, al
loro interno, di singole figure di integrazione (71). Altri, da prospettiva
diversa, ma sostanzialmente confermando le considerazioni appena
svolte, hanno parlato di integrazione «differenziata» dei diversi se-
gmenti della regolazione finanziaria. Questa, a sua volta, dipende dal
comparto (a seconda che sia quello mobiliare o quello assicurativo);
dal tipo di operatori coinvolti (le funzioni più rilevanti dell’ESMA

riguardano le agenzie di rating e alcuni derivati) (72); dal blocco di
funzioni pubbliche, di volta in volta interessato, a seconda, cioè, che si
tratti di compiti di regolazione (dove sono più estesi i poteri delle ESA,
ma dove si trovano anche poteri di controllo della commissione) o di
vigilanza (dati, di norma, alle autorità nazionali, ma con casi di
attribuzione eccezionali alle ESA).

Sotto il secondo profilo, quello della comparazione con altri mo-
delli di integrazione tra amministrazioni europee e amministrazioni
nazionali, si deve osservare in termini generali che le discipline euro-
pee della finanza privata seguite alla crisi rappresentano un ulteriore
esempio importante di quello sviluppo del diritto amministrativo eu-
ropeo che ha le sue origini tra la fine del secolo ventesimo e l’inizio del
secolo ventunesimo e il suo tratto caratteristico «nella costituzione di
reti amministrative che non ampliano le attribuzioni della commissio-
ne, ma si strutturano quali apparati indipendenti rispetto alle istituzio-
ni politiche dell’Unione» (73).

Un particolare interesse, sotto questo profilo, riveste l’Unione

(71) F. GIGLIONI, The European Banking Union as a New Model of Administrative
Integration?, in The Administrative Architecture, a cura di E. Chiti e G. Vesperini, cit.,
146.

(72) M. DE BELLIS, Unificazione, cit.,1556.
(73) Così, E. CHITI, La costruzione, cit., 81. Ma si veda anche M. SAVINO,

L’organizzazione amministrativa, cit., 60. In generale sui «sistemi comuni» e le loro
caratteristiche principali. S. CASSESE, Il procedimento amministrativo europeo, in Il
procedimento amministrativo nel diritto europeo, a cura di F. Bignami e S. Cassese,
Quaderno n. 1, Riv. trim. dir. pubbl., 2004, 31.
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Bancaria, in ragione delle combinazioni originali che propone tra i
diversi principi del rapporto tra uffici nazionali e uffici europei. Come
si è sostenuto, infatti, il meccanismo di vigilanza unico dell’Unione
bancaria costituisce un modello di integrazione molto più avanzato di
quelli realizzati con le reti europee di regolatori nazionali in altri
settori della regolazione di impresa. L’obiettivo primario della sicu-
rezza del sistema bancario è imputato alla BCE e le autorità nazionali
agiscono, in linea di principio, come branche esecutive della stessa BCE.
Pertanto, pur appartenendo al genere delle figure organizzative
composite (74), il meccanismo di vigilanza unico differisce qualitativa-
mente da un semplice meccanismo di coordinamento (75); persegue
l’obiettivo di garantire l’applicazione uniforme di un corpo unitario di
norme; si giustifica, in base al principio di proporzionalità, in ragione
della struttura europea del mercato bancario e dell’impatto che il
fallimento degli istituti creditizi può avere sugli Stati membri.

Per queste ragioni, quindi, l’Unione bancaria si differenzia dal mo-
dello del network di regolatori, già sperimentato in altri settori, e al quale,
sia pure con qualche differenza, si può ricondurre, invece, il SEVF (76).
Fino a questo momento, una delle forme più avanzate di integrazione
era rappresentata dalla cooperazione tra le autorità garanti della con-
correnza degli Stati membri e la commissione europea. Ma questo ha
dato origine ad una rete di autorità di concorrenza, non, invece, ad un
meccanismo unitario, preordinato all’applicazione decentrata del diritto
europeo in materia di concorrenza, malgrado la presenza dei correttivi
necessari ad assicurare, per quanto possibile, l’unitarietà del sistema. Per
converso, l’Unione bancaria, a un tempo, arricchisce la varietà dei mo-
delli adoperati per la costruzione del diritto europeo e rappresenta l’em-
brione di un differente modello di integrazione.

Sono maggiori, invece, le analogie tra l’Unione bancaria stessa e
l’Unione monetaria, tanto da potersi sostenere sia che l’assetto ammi-

(74) Si veda S. CASSESE, La nuova architettura, cit.
(75) M. CLARICH, I poteri di vigilanza della Banca centrale europea, Astrid

Rassegna, 5/2014, disponibile ma ad accesso limitato su www.astrid-online.it/rassegna/
2014/14_03_2014.html, pubblicato anche in Diritto pubblico, 2013, 975.

(76) Sul modello della rete si rinvia a S. CASSESE, Le reti come figura organizzativa
della collaborazione, in L’Europa delle reti, a cura di A. Predieri e M. Morisi, Torino,
Giappichelli, 2001, 43, 44. Sotto un profilo specifico, ma con una serie di considerazioni
anche di carattere generale sulle reti amministrative, si veda E. CHITI, L’accountability
delle reti di autorità amministrative nell’Unione europea, in Riv. ital. dir. pubbl. com.,
2012, 29.
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nistrativo dell’Unione Bancaria rende meno radicale la peculiarità
rappresentata, fino a qualche anno fa, da quello dell’Unione moneta-
ria, sia che l’integrazione amministrativa realizzata con la prima è
complementare a quella tipica della seconda. Al pari del Meccanismo
unico di vigilanza, anche il SEBC, istituito per la politica monetaria
dell’Unione, può essere descritto come un meccanismo unitario: infat-
ti, ai sensi del Protocollo sullo Statuto del SEBC e della BCE (art. 14.3),
le banche centrali nazionali «costituiscono parte integrante del Sistema
europeo delle Banche centrali», di un sistema, quindi, concepito uni-
tariamente, e «agiscono secondo gli indirizzi e le istruzioni della Banca
centrale europea». La differenza principale rispetto al Meccanismo di
vigilanza unica sta in ciò, che le funzioni monetarie, pur richiedendo
l’esercizio di poteri e attività materiali, «non comportano la necessità
di una presenza capillare negli Stati membri con strutture paragonabili,
sotto il profilo quantitativo, a quelle necessarie per l’attività collegata
alla vigilanza sulle oltre seimila banche europee». All’opposto, per
essere efficace, «l’attività di vigilanza deve essere esercitata più sul
territorio, a contatto diretto con i singoli enti creditizi, che non a livello
centralizzato, anche se le norme applicate e metodi e gli stili della
vigilanza devono essere il più possibile armonizzati» (77).

7. Si possono tirare brevemente le fila delle considerazioni svolte
nelle pagine precedenti.

a) Le discipline europee della crisi della finanza privata conferma-
no un tratto importante del processo di integrazione economica del-
l’Unione europea, quello cioè di servirsi per la sua espansione e il suo
consolidamento delle amministrazioni e del diritto amministrativo: le
une e l’altro si espandono in funzione dell’arricchimento delle attri-
buzioni europee. Per assicurare effettività a queste nuove attribuzioni,
però, non è sufficiente che ci siano più regole europee. È necessario,
invece, che l’Unione europea assuma anche la responsabilità dell’ap-
plicazione diretta delle regole stesse e, più in generale, del funziona-
mento complessivo di un apparato complesso, dove crescono a un
tempo gli intrecci tra amministrazioni europee e amministrazioni
nazionali e la preminenza funzionale delle prime sulle seconde (78).

(77) M. CLARICH, I poteri di vigilanza, cit., 26.
(78) M. SCHOLTE e A. OTTOW, Institutional Design of Enforcement in the EU: The

Case of Financial Markets, 5 Utrecht Law Review (2014), 80.
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b) Su un piano altrettanto generale, le normative più recenti con-
fermano tre caratteri fondamentali dell’Unione europea e della sua sto-
ria. Quello di essere «un potere pubblico programmaticamente in di-
venire» che «accompagna e favorisce un processo di sempre più stretta
integrazione tra gli Stati e i popoli europei». Quello di combinare as-
sieme in modo «fecondo e originale, elementi di inter-nazionalità e di
sovra-nazionalità, dando luogo ad una forma di composizione di distinte
comunità politiche che non le assoggetta completamente ad un ordine
superiore, ma nemmeno ne rappresenta la semplice emanazione» (79).
Quello di avere le crisi tra i motori del suo sviluppo (80).

c) Le nuove discipline della finanza privata si comprendono me-
glio se si tiene conto, da un lato, che esse rappresentano una ulteriore
espressione del processo di progressiva articolazione e complicazione
del sistema amministrativo europeo. Dall’altro lato, che esse sono
parte integrante degli importanti sviluppi subiti dal sistema ammini-
strativo europeo dall’inizio del nuovo secolo e che, a loro volta,
dipendono da almeno tre ordini di fattori: la nuova disciplina costitu-
zionale dell’attività amministrativa dettata dal Trattato di Lisbona (81);
la necessità di elaborare risposte per affrontare la crisi (non solo della
finanza privata, ma anche) del debito pubblico (82); i movimenti interni
al sistema amministrativo europeo (83). Gli sviluppi futuri potranno
indicare se si è aperta, in questo modo, una nuova fase della storia del
sistema amministrativo europeo, o se, viceversa, i mutamenti recenti
rappresentino semplici torsioni dell’assetto precedente, del quale mo-
dificano alcuni aspetti, senza toccare però la costruzione complessiva.

(79) S. BATTINI, L’Unione europea quale originale potere pubblico, in Diritto
amministrativo europeo, a cura di M.P. Chiti, cit., 1, ivi 3-4.

(80) S. CASSESE, L’Europa vive di crisi, in questo numero (Riv. trim. dir. pubbl.,
n. 3, 2016), il quale, peraltro, sul punto si rifà alle tesi di Y. MENY, La grande hésitation
in L’Europe en voie de Constitution. Pour un bilan critique des travaux de la Conven-
tion, a cura di O. Beaud, Bruxelles, Bruylant, 2004, 1336 ss.

(81) Si veda, tra i tanti, R. SCHȔTZE, Le domain des compétences d’exécution in
Traité de droit administratif européen2, a cura di J.B. Auby e Dutheil de la Rochere,
Bruxelles, Bruylant, 2014, 45; M.P. CHITI e A. NATALINI, Lo Spazio amministrativo, cit.

(82) G. NAPOLITANO (a cura di), Uscire dalla crisi, cit.
(83) E. CHITI, La costruzione, cit., al quale anche si rinvia anche per la conside-

razione svolta immediatamente dopo nel testo.
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