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I criteri di riparto delle funzioni tra le autorità di regolazione del settore 

finanziario

Le linee di fondo dell’assetto pubblico di vigilanza sul mercato finanziario 

in  Italia  sono  quelle  che  si  sono  formate  nel  ventennio  che  intercorre  tra 

l’istituzione  della  Consob  (1974)  e  l’approvazione  del  testo  unico  delle 

disposizioni in materia di intermediazione finanziaria (1998). 

La ricerca mira ad esaminare tre importanti serie di problemi connessi a 

tale assetto. 

Una  prima  serie  di  problemi  è  quello  della  sua  efficienza  e  della  sua 

razionalità.  Sotto il  primo profilo,  i  recenti  dissesti  finanziari  di  grandi gruppi 

industriali  in  Italia  hanno  posto  in  evidenza  la  questione  della  capacità  delle 

autorità  di  vigilanza  di  prevenire  momenti  gravi  di  crisi  del  sistema.  Sotto  il 

secondo profilo, si è discusso a lungo circa l’allocazione dei poteri tra le varie 

autorità  pubbliche.  E’  opinione diffusa,  infatti,  che le  tre  fondamentali  finalità 

(tutela della trasparenza e della correttezza dei comportamenti, della stabilità degli 

operatori  e  della  concorrenza)  siano  distribuite  tra  una  pluralità  di  autorità 

pubbliche (ministero dell’economia, Banca d’Italia, Consob, Autorità garante per 

la concorrenza e il mercato, Isvap, Covip, ecc.), secondo criteri eterogenei e poco 

razionali: un esempio importante riguarda le funzioni di tutela della concorrenza 

che,  a  differenza di  quanto avviene in altri  ordinamenti,  non sono concentrate 

nell’autorità  antitrust,  ma  sono  affidate,  per  la  parte  concernente  il  settore 

creditizio, alla Banca d’Italia.

Un secondo problema, anche esso di diritto nazionale, riguarda l’assetto 

delle varie autorità pubbliche investite di compiti  in materia: si discute, per un 

verso, del rapporto tra uffici politici e autorità indipendenti, per un altro verso, 
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della  possibilità  di  riunire  attribuzioni  attualmente  disperse  in  una  pluralità  di 

uffici.

La  terza  serie  di  problemi  deriva  dalla  circostanza  che  la  vigilanza 

pubblica  sul  settore  finanziario  non  si  esaurisce  più  in  ambito  nazionale. 

Viceversa, si aggiungono, da un lato, fori europei o regolatori europei, dall’altro, 

reti internazionali che comprendono le autorità competenti per le diverse materie 

(il comitato di Basilea, per il settore creditizio; lo Iosco, per il settore mobiliare; la 

Iais, per il settore assicurativo). La dimensione sovranazionale dei mercati e della 

relativa regolazione retroagisce, in una certa misura, sui criteri di riparto adottati 

dalle varie discipline nazionali,  operando come spinta verso la loro tendenziale 

omogeneizzazione.
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