
Di fronte alla valutazione a prezzi di
mercato dei titoli di Stato detenuti dalle
banche, ai tempi stretti per la capitaliz-
zazione, nonché ad altri aspetti, descritti
meglio di me da altri colleghi, il mondo
economico e finanziario nazionale è acco-
munato da una forte sensazione di disagio.
Temo che tale stato d’animo non sia
immotivato. D’altra parte, ci sarà pure
qualche ragione se tutto il sistema chiede
alla politica di riflettere sulle conseguenze
delle decisioni assunte dall’EBA sulla te-
nuta del sistema economico nazionale,
strettamente legata a quella del sistema
creditizio.

Vorrei sapere, quindi, se l’EBA abbia
maturato qualche ripensamento, anche
alla luce di quanto avvenuto in seguito
all’adozione della Raccomandazione.

Quali rassicurazioni può fornire, pre-
sidente, di fronte alle obiezioni formulate
e alla diffusa sensazione di malessere, che,
come rappresentanti del popolo italiano,
abbiamo il dovere di riportare in questa
sede ?

IVANO STRIZZOLO. Ringrazio anch’io
il Presidente Enria per la relazione.

Non voglio assumere il ruolo di suo
difensore d’ufficio, presidente, perché si-
curamente non ne ha bisogno, ma vorrei
ricordare a quei colleghi che hanno
espresso legittime critiche in merito all’in-
tervento dell’EBA – in particolare, al col-
lega Pagano – che l’istituzione delle tre
authority europee ha rappresentato, e rap-
presenta, un passo importantissimo per
cercare di armonizzare gradualmente le
azioni di controllo. A mio modo di vedere,
infatti, proprio la mancanza di controlli
sui mercati finanziari, da parte delle au-
torità nazionali, ha determinato la situa-
zione di difficoltà internazionale che co-
nosciamo, con tutte le ricadute negative
del caso.

È vero che ci sono alcune criticità, ma
è anche logico nella fase di avvio di un
nuovo sistema. Bisogna tener conto di
certi equilibri. L’area dell’euro e l’Unione
europea hanno caratteristiche specifiche.
Pensiamo, ad esempio, alla posizione della
Gran Bretagna: Cameron si oppone alla

Tobin tax, di cui si sta discutendo in questi
giorni. La situazione è molto articolata e
complessa.

Giudico l’istituzione delle autorità di
vigilanza europee un passo in avanti verso
la costruzione di meccanismi di controllo
e di garanzia più efficaci rispetto ai pre-
cedenti. Certo, per quanto riguarda situa-
zioni come quella italiana, bisogna lavo-
rare sulla flessibilità.

Vengo alla domanda. Ho appreso an-
ch’io dalle agenzie di stampa che i depositi
delle banche europee presso la BCE sono
aumentati, rispetto a ieri, di circa 20 o 30
miliardi di euro. Ciò significa che c’è
mancanza di fiducia tra gli stessi istituti
bancari.

Proprio per le caratteristiche dell’eco-
nomia del nostro Paese, se le piccole e
medie imprese stanno attraversando un
momento di particolare sofferenza, come
hanno ricordato i colleghi, forse ciò di-
pende – e vorrei la sua opinione in merito,
presidente – anche dalla scarsa efficienza
dei consorzi di garanzia collettiva dei fidi,
diventati autoreferenziali, poco innovativi
e incapaci di offrire un adeguato sostegno
alle PMI.

Il discorso sarebbe lungo, e i tempi
sono strettissimi, ma teniamo conto anche
del fatto che il sistema bancario detiene
tonnellate, per così dire, di titoli di Stato.
È evidente, quindi, lo stretto legame esi-
stente tra l’attuale condizione del sistema
bancario, il nostro soprattutto, e il debito
sovrano. Non si può pensare di risolvere in
poco tempo un problema di così ampia
portata.

Credo che i rilievi e le proposte for-
mulati dai colleghi siano assolutamente da
prendere in considerazione, con la consa-
pevolezza, tuttavia, che bisogna consoli-
dare, gradualmente, un percorso di armo-
nizzazione che l’Autorità bancaria europea
sta contribuendo a costruire.

MAURIZIO DEL TENNO. Ringrazio an-
ch’io il Presidente Enria per la sua par-
tecipazione all’audizione odierna.

Prima di diventare deputato, sono stato
presidente nazionale del gruppo dei gio-
vani imprenditori di Confartigianato. In
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tale veste ho partecipato a incontri con i
colleghi tedeschi, francesi e via dicendo,
che mi hanno dato modo di apprendere
quanto sia diversa la struttura della nostra
economia, basata molto sulle piccole e
medie imprese e, di conseguenza, sul si-
stema creditizio. In particolare, abbiamo
molte piccole banche locali, che alle nostre
imprese davano e danno grande assi-
stenza.

Raccogliendo informazioni e articoli di
stampa, ho cercato di seguire i suoi in-
terventi in materia, presidente. Detto in
maniera grossolana, mi pare generalmente
condiviso il timore che le banche piccole
siano assorbite da quelle più grandi e che
queste ultime, a loro volta, finiscano in
mani non italiane.

Vorrei darle, però, una notizia: da mesi,
ormai, non sono erogate risorse alle im-
prese da parte delle banche, le cui sedi
periferiche non fanno altro che unifor-
marsi a direttive in tal senso provenienti
dagli uffici centrali. Non è un fatto opi-
nabile: lo vivo sulla mia persona, in
quanto imprenditore.

Nonostante tale comportamento mi
sembri criticabile, ho apprezzato molto,
presidente, il passaggio in cui ha affermato
che il sistema bancario è comunque in
pericolo, che le cose così non possono
funzionare e che, pertanto, bisogna inter-
venire. Mi trova assolutamente d’accordo,
ma è mio dovere segnalare la situazione di
cui le dicevo poc’anzi.

In una recente intervista, il Governa-
tore della Banca d’Italia ha dichiarato:
« La questione del confronto con altri
sistemi non riguarda i titoli di Stato.
Riguarda certi asset che possono essere
trattati in modo diverso tra i vari Paesi,
perché le vigilanze nazionali sono diverse.
La Banca d’Italia in taluni casi è più
severa di altre. Per esempio, nei criteri
relativi alla concessione di mutui. Ma la
nostra azione di vigilanza sta anche aiu-
tando le banche a superare la crisi. Se
altri hanno un problema, sarebbe sba-
gliato importarlo. Dobbiamo piuttosto la-
vorare a un sistema di regole unico in
Europa e applicato allo stesso modo ».

Ricordo che, quando ci confrontavamo
con i colleghi europei, emergeva che fare
impresa all’estero era molto più semplice,
perché le banche erogavano il credito in
maniera più ampia che da noi. Secondo
noi, il sistema di vigilanza cui devono
sottostare le banche italiane, già piuttosto
rigido, è sempre stato molto più efficiente
di quello di altri Paesi. Le chiedo, quindi,
se i criteri e i parametri per la ricapita-
lizzazione delle banche abbiano tenuto
conto delle affermazioni del Governatore
della Banca d’Italia e delle richieste pro-
venienti dalle diverse economie, tra cui
quella italiana. Se sì, è così sicuro del-
l’equità di tali parametri e delle conse-
guenti misure di ricapitalizzazione ?

PRESIDENTE. Poiché sono state poste
già tante domande, presidente Enria, vor-
rei avere soltanto un chiarimento.

Quali criteri giustificano il disallinea-
mento temporale tra l’obbligo di costituire,
entro giugno 2012, il buffer temporaneo a
fronte delle esposizioni verso emittenti
sovrani, ai valori di mercato di settembre
2011, e l’applicazione del mark-to-market
sui restanti titoli a partire dal 2013 ? Nelle
condizioni date è chiaro che le banche
italiane subiscono il trattamento peggiore,
perché scontano il differenziale tra i titoli
italiani e i bund tedeschi. La valutazione ai
prezzi di mercato dei titoli tossici detenuti
dalle banche di altri Paesi, invece, si farà
l’anno prossimo.

Occorrono parametri equi, altrimenti è
chiaro che su di noi grandinerà: visto
quanto è successo a Unicredit in questi
giorni, se si chiede alle banche di ricapi-
talizzare entro il 30 giugno 2012, in un
momento così difficile, mentre la scadenza
era originariamente prevista per il 2015,
l’effetto non potrà essere diverso.

Si parla sempre del sistema Italia e
mai, ad esempio, delle Landesbanken te-
desche, che tecnicamente sono fallite da
qualche tempo. Inoltre, abbiamo visto
Dexia superare alla grande gli stress test e
arrivare a un passo dal fallimento dopo un
mese, con la necessità, per i Governi,
francese e belga di intervenire. Non è
possibile che l’Italia sconti sempre una
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debolezza di rappresentanza, indipenden-
temente da chi sta al Governo.

Trovo inaccettabile il suddetto disalli-
neamento. Come rilevato dal collega Fluvi,
imporre la costituzione di un consistente
buffer di capitale in un momento partico-
larmente difficile non è un’operazione
esattamente anticiclica. Quando arrive-
ranno tempi migliori, forse questi capitali
saranno usati per altri scopi.

Mi interessa sapere anche se l’EBA stia
valutando gli effetti che l’introduzione di
una tassazione sulle transazioni finanzia-
rie avrebbe per la stabilità del sistema.

LAURA RAVETTO. Chiedo scusa, ma
ho una domanda velocissima.

L’ABI ha minacciato azioni legali volte
a verificare la legittimità dell’esercizio
EBA. I soci lamentano di aver già messo
mano al portafoglio. Volevo sapere se
queste azioni siano state effettivamente
intraprese e se l’EBA le ritenga giuridica-
mente fondate.

PRESIDENTE. Do la parola al dottor
Enria per la replica.

ANDREA ENRIA, Presidente della Eu-
ropean banking authority. Ringrazio tutti
per le domande e i commenti. Non sarà
facile rispondere su tutte le questioni
sollevate, ma cercherò di farlo. Vi prego di
richiamare la mia attenzione se mi do-
vesse capitare di tralasciarne qualcuna.

Diversi temi sono stati riproposti in
molti interventi. Il primo è quello del
timing delle misure e dell’impatto reces-
sivo sull’economia reale, in particolare
sulle piccole e medie imprese.

Innanzitutto, se fosse stato già opera-
tivo un sistema anticiclico di buffer patri-
moniali, le banche europee e mondiali
sarebbero arrivate alla crisi con dotazioni
di capitale molto più elevate e con un
livello di leverage molto più basso. In quel
momento, quindi, si sarebbe potuto usare
quel buffer per assorbire le perdite.

Il problema vero è che siamo entrati
nella crisi con livelli di capitale molto
bassi. In tale situazione, le autorità di
vigilanza si trovano di fronte a un di-

lemma: se non si chiede alle banche di
rafforzare il capitale in un momento di
difficoltà, esse stentano a fare funding sul
mercato – perché gli investitori le consi-
derano particolarmente rischiose – e fi-
niscono per non finanziare l’economia,
determinandosi, in tal modo, un impatto
recessivo; se, invece, si chiede alle banche
di aumentare il capitale, esse, come ab-
biamo visto, si lamentano, sostenendo che
anche questa seconda opzione abbia un
impatto recessivo. È un po’ come trovarsi
tra l’incudine e il martello.

Non c’è una soluzione semplice per
questo problema. Come ho cercato di
spiegare nella relazione, credo che tra la
fine di giugno e la fine di settembre, per
colpa delle preoccupazioni in merito alla
crisi del debito sovrano, le banche, non
reperendo più sul mercato liquidità a
medio e lungo termine, abbiano comin-
ciato a non concedere più credito. Ab-
biamo evidenza, sia pure soltanto aned-
dotica, di direttive inviate dalle sedi cen-
trali alle filiali affinché il credito fosse
erogato soltanto in caso di raccolta con
analoga scadenza. In altre parole, per
concedere un prestito a dieci o a tre anni
a una piccola o media impresa, la banca
deve procurarsi sul mercato un finanzia-
mento dello stesso importo e con la me-
desima scadenza.

Ciò vuol dire che la funzione bancaria
si è bloccata. L’onorevole Del Tenno ha
rilevato come già da mesi le piccole e
medie imprese non ottengano più credito.
Ciò trova conferma nella lending survey
della BCE. Le banche, incontrando diffi-
coltà sul mercato della raccolta, hanno
cominciato a rendere significativamente
più restrittivi i criteri di selezione della
clientela.

In siffatta situazione, ovviamente, il
rischio di credit crunch e di deleveraging
era molto forte e immediato.

Anche a me avrebbe fatto piacere che
il capitale fosse stato aumentato prima
della crisi. Poiché non era questa la si-
tuazione in cui ci siamo trovati, l’altra
alternativa era astenersi dal richiedere
l’aumento di capitale e lasciare che gli
avvenimenti seguissero il proprio corso. Se
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avessimo scelto questa strada, però,
avremmo avuto una restrizione del credito
ancora più marcata, perché le banche che
non trovano fondi sul mercato non fanno
credito. L’unica possibilità che avevamo,
quindi, era compiere un’azione combinata,
che cercasse di sbloccare la raccolta e di
ricapitalizzare le banche, per renderle più
forti e maggiormente in grado di accedere
al mercato in futuro.

Il processo che ha interessato le banche
statunitensi nel 2009 è stato sostanzial-
mente analogo. Nel 2009, l’economia degli
Stati Uniti ha attraversato una fase di
recessione molto dura. Ebbene, le banche
sono state forzate a ricapitalizzare, con le
conseguenti, grandi lamentele. Hanno av-
viato un processo di deleveraging ordinato,
nel senso che si sono rivolte al mercato
per chiedere fondi annunciando un nuovo
modello di business, dismettendo alcune
attività e illustrando i piani industriali
elaborati per tornare a creare profitti.
Hanno trovato i capitali sul mercato, sono
tornate ad avere profitti e hanno ripreso a
finanziare l’economia.

Il passaggio è doloroso, ma conduce
all’uscita dalla crisi. Se, invece, il pro-
blema non è risolto, ma nascosto sotto il
tappeto a lungo – è successo nel caso del
sistema creditizio giapponese, all’inizio de-
gli anni Novanta –, le banche continuano
a prestare poco, l’economia continua a
crescere in maniera insufficiente e si ha
un periodo di stagnazione molto più lungo.

Secondo me, è importante prendere il
toro per le corna, rafforzare le banche con
maggiore liquidità e cercare di uscire in
maniera decisa dalla crisi.

PRESIDENTE. Mi scusi, presidente, ma
c’è una cosa che non capisco. Gli ameri-
cani hanno pompato moltissimo denaro
nel sistema bancario, facendo l’operazione
in deficit. Si dice che il TARP sia costato
oltre 1.200 miliardi di dollari. Mentre
nessuno può discutere che loro siano in-
tervenuti in deficit, a noi dicono che non
possiamo stampare niente. Come si finan-
ziano, allora, le banche ? È chiaro che,

pompando denaro nel sistema, questo si
risolleva, ma a pagare sono i contribuenti.
Qui, chi lo fa ?

ALESSANDRO PAGANO. Nessuno ci
toglie dalla testa, indipendentemente dal
nostro colore politico, che esista un dise-
gno per far saltare il sistema bancario
italiano e lasciare che sia fagocitato da
altre realtà economiche e finanziarie.

ANDREA ENRIA, Presidente della Eu-
ropean banking authority (EBA). Proverò
ad affrontare anche questo aspetto, se mi
concedete qualche minuto.

Credo che le strade possibili per uscire
dalla crisi siano due. La prima è compiere,
ora, un intervento incisivo per rimettere le
banche su un sentiero di stabilità e di
finanziamento dell’economia. L’altra è
aspettare che succeda qualcosa in grado di
risolvere il problema. A mio parere, la
seconda via è più dolorosa e costa di più,
nel lungo periodo, sia alle banche sia ai
contribuenti.

Sulla questione dell’intervento pub-
blico, devo dire che molte delle diciannove
banche statunitensi cui è stato chiesto di
ricapitalizzarsi hanno raccolto i fondi ne-
cessari sul mercato. Hanno ricevuto aiuti,
ma li hanno avuti anche le banche euro-
pee. Torneremo sulla questione della pe-
nalizzazione delle banche italiane, ma, se
guardiamo le cose dalla prospettiva di
un’autorità europea, dobbiamo ricono-
scere che anche in Europa sono stati
concessi alle banche aiuti considerevoli.

Il problema è che le banche europee
sono ancora percepite come non sicure
dagli investitori mondiali. Avendo parlato
a lungo con investitori asiatici, statunitensi
e di altri Paesi, abbiamo constatato che c’è
forte riluttanza a investire nel rischio
bancario europeo. Questa riluttanza va
vinta, altrimenti il sistema non ripartirà. È
difficile eseguire esercizi controfattuali,
ma senza la ricapitalizzazione la difficoltà
di accedere al funding non scomparirebbe,
così come permarrebbe, secondo me ag-
gravandosi, il problema del finanziamento
dell’economia.

Le questioni della valutazione ai prezzi
di mercato dei titoli di Stato e della
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penalizzazione del sistema bancario ita-
liano sono collegate.

In proposito, vorrei innanzitutto sfatare
il mito secondo il quale valutare le poste
dell’attivo al valore di mercato rappresenti
una penalizzazione. Molte poste dell’attivo
sono già valutate al valore di mercato e,
quindi, sono soggette ad aumenti e a
riduzioni. È il mestiere delle banche ge-
stire questo tipo di volatilità. Farebbe
piacere anche a me, in quanto presidente
dell’Autorità bancaria europea, che tutta
la cartamoneta emessa dagli Stati sovrani
dell’Unione fosse considerata risk free, a
rischio zero: avremmo una massa di atti-
vità prive di rischio molto più elevata, il
sistema bancario sarebbe più stabile e il
funzionamento del mercato monetario più
ordinato.

Questa, però, non è la situazione in cui
viviamo, a causa di decisioni politiche, a
mio modo di vedere, non sempre corrette.
Il coinvolgimento dei creditori privati nella
ristrutturazione volontaria del debito
greco e le dichiarazioni diffuse dopo il
vertice di Deauville hanno reso possibile
un haircut sulle emissioni sovrane, fa-
cendo in modo che, nella percezione dei
mercati, il debito di alcuni Paesi fosse
considerato più rischioso di quello di altri.
Non si tratta di un fattore irrilevante. Se
vogliamo sbloccare il mercato della rac-
colta, dobbiamo recuperare la fiducia degli
investitori, convincendoli che le banche
hanno risorse sufficienti per far fronte alle
oscillazioni del valore di mercato dei titoli
detenuti in portafoglio.

Il messaggio che trasmettiamo ai mer-
cati con la ricapitalizzazione è che le
banche europee sono forti.

L’intervista a Federico Ghizzoni pub-
blicata alcuni giorni fa da Il Sole 24 Ore
era, a mio modo di vedere, molto positiva.
Unicredit sta compiendo uno sforzo note-
vole per raccogliere il capitale sul mercato,
ma, come afferma giustamente il suo am-
ministratore delegato, al termine dell’ope-
razione sarà una banca molto forte, in
grado di sostenere l’economia: avrà supe-
rato il guado. È questo il messaggio che,

secondo me, deve essere lanciato agli in-
vestitori, ai mercati e all’opinione pub-
blica.

Il presidente Conte ha sollevato la que-
stione di Dexia. Ho sofferto particolar-
mente per questa vicenda, che dimostra la
correttezza del criterio da noi adottato. In
occasione dello stress test condotto prima
dell’estate non abbiamo valutato al valore
di mercato le esposizioni sovrane, perché
pensavamo che il pacchetto di misure
all’attenzione del Consiglio europeo
avrebbe risolto il problema (compito che
non spetta alle autorità di vigilanza). Dexia
aveva superato il test in maniera molto
positiva, perché dal punto di vista patri-
moniale la sua posizione era solida. Es-
sendo, però, una banca orientata alla fi-
nanza pubblica, deteneva quasi esclusiva-
mente esposizioni verso organismi pubblici
ed enti locali in Grecia, in Italia e in
Spagna. Il mercato, viste tali esposizioni,
non le ha più accordato neanche un euro
di funding, e la banca si è trovata fuori
mercato.

Per affrontare il problema della rac-
colta dei fondi e aiutare le banche a
ripartire, come Autorità di vigilanza non
avevamo altra scelta, a mio modo di
vedere, se non quella di affrontare anche
la questione della valutazione dei titoli.

Spero che l’azione dello European Fi-
nancial Stability Facility, la sottoscrizione
del trattato istitutivo dello European Sta-
bility Mechanism e l’entrata in funzione
di quest’ultimo, già entro la prossima
estate e con maggiori risorse, portino ad
allentare le tensioni sul debito sovrano,
facendo diventare il buffer temporaneo di
capitale meno rilevante. Se, tuttavia, non
adottassimo un rimedio immediato, le
banche perderebbero l’accesso al mercato
e smetterebbero di finanziare l’economia
fin da ora.

Quanto al sistema bancario italiano,
sono veramente convinto che non sia pe-
nalizzato. Da un certo punto di vista,
condivido l’osservazione secondo la quale
il sistema bancario italiano è stato meno
coinvolto nel fenomeno della finanza
strutturata e nelle attività che possono
considerarsi all’origine della crisi nella sua
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prima fase. Ciò va a merito del sistema
bancario italiano e della vigilanza della
Banca d’Italia, istituzione da cui mi vanto
di provenire.

In questo momento, però, il punto non
è la penalizzazione. Il criterio, ripeto, è
stato applicato in maniera uniforme a
tutti.

Elaborare statistiche sui titoli cosiddetti
tossici è molto complesso. Uno studio, ad
esempio, indica che i titoli di livello 3
(quelli senza una valutazione di mercato,
perché non hanno più un mercato, nei
quali dovrebbero essere incluse tutte le
attività strutturate uscite dal mercato) de-
tenuti dalle quindici banche europee più
grandi sono il 3 per cento del totale attivo.
Esistono, tuttavia, statistiche molto di-
verse. Bisogna valutare quanto siano rile-
vanti.

Questi titoli hanno già subito un im-
pairment, sono stati ridotti di valore in
maniera considerevole negli anni passati e
sono anche stati oggetto di uno stress test.
Non dimentichiamo che la nostra Racco-
mandazione di dicembre ha fatto seguito a
uno stress test svolto tra marzo e luglio del
2011, in occasione del quale, procedendo
in collaborazione con un team di Autorità
di vigilanza nazionali, abbiamo scanda-
gliato i portafogli di tutte le banche, stres-
sandoli e valutandoli in maniera congiunta
(anche questo è un aspetto innovativo:
prima della costituzione dell’Autorità ban-
caria europea non era mai stato fatto).
Una verifica su questo tipo di attività è
stata, quindi, eseguita. Una parte impor-
tante del requisito che introduciamo de-
riva dall’inasprimento dei criteri relativi a
cartolarizzazioni, finanza strutturata e
operazioni sul mercato dei capitali.

PRESIDENTE. Mi scusi, dottor Enria,
ma le avevo chiesto perché il mark-to-
market opera subito sulle esposizioni so-
vrane e soltanto dal 2013 sui restanti titoli.

Perché questa differenza di un anno ?

ANDREA ENRIA, Presidente della Eu-
ropean banking authority (EBA). Innanzi-
tutto, i titoli tossici o strutturati non
hanno un mercato: essendo per defini-

zione non negoziabili sul mercato, e illi-
quidi, per la loro valutazione si ricorre a
modelli (mark-to-model).

Negli ultimi due anni auditor e Autorità
di vigilanza hanno rivisto le valutazioni di
tali strumenti. Poiché non eseguiamo ispe-
zioni nelle banche, non potrei mettere la
mano sul fuoco in merito a quanto è stato
fatto. Tuttavia, questi portafogli sono stati
oggetto – ripeto – di diverse azioni da
parte delle Autorità di vigilanza nazionali
e degli auditor.

L’onorevole Del Tenno ha citato una
dichiarazione in cui il Governatore Visco
faceva riferimento al maggior rigore che la
Banca d’Italia esercita nella valutazione di
alcune poste dell’attivo rispetto ad altre
autorità di vigilanza. Ebbene, nel corso
dello stress test dello scorso anno è stato
avviato un progetto per la valutazione
delle differenze nelle attività ponderate
per il rischio tra le diverse banche, anche
all’interno dello stesso Paese. Stiamo chie-
dendo a banche di diversi Paesi di valutare
le stesse attività, per capire cosa generi le
differenze e per cercare di risolverle. Il
Governatore Visco lo sa bene e appoggia il
nostro lavoro. Siamo impegnati da mesi,
con convinzione, per risolvere il problema
della difformità nella valutazione delle
attività tra Paese e Paese.

Anche le banche spagnole sono state
sottoposte a stress test, e a sei casse di
risparmio è stato chiesto di ricapitaliz-
zarsi. Una è finita in amministrazione
straordinaria. Il solo Banco Santander
deve raccogliere tanto capitale quanto al-
tre banche europee insieme.

È significativo lo sforzo cui sono chia-
mati altri sistemi. Per le banche tedesche
pesano moltissimo il criterio « Basilea
2.5 » (CRD 3) e il rafforzamento dei
requisiti per le attività sul mercato dei
capitali (la cui incidenza è pari al 70 per
cento). Avrete notato che, tra la prima
stima e la cifra finale pubblicata a di-
cembre, il numero delle banche tedesche
è quasi triplicato, proprio per il rigore
che è stato applicato nella valutazione di
questo tipo di attività. Lo si deve al
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lavoro dell’Autorità di vigilanza nazio-
nale: non voglio rivendicare alcun ruolo
nel predetto processo.

Per quanto riguarda la perdita di va-
lore dei titoli bancari, mi comprenderete
se, in questa mia nuova funzione, mi
asterrò dal discutere i casi riguardanti
specifiche banche italiane. Non mi adden-
trerò, quindi, nella discussione su Unicre-
dit e sul ruolo delle fondazioni, perché
credo che ciò esulerebbe dal mio ruolo.

A tale riguardo, posso soltanto dire che
la contrazione è stata rilevante, non ha
interessato solo le banche sottoposte a
ricapitalizzazione ed è legata al debito
sovrano. Alcuni studi mostrano con chia-
rezza che quasi tutta la riduzione di valore
nella capitalizzazione di borsa delle prin-
cipali banche europee è dovuta all’anda-
mento dei CDS spread (sostanzialmente,
all’andamento della rischiosità percepita e
alla quantità di funding che dovranno
raggiungere nei prossimi anni). Quando gli
investitori riscontrano che una banca deve
raccogliere molti fondi nei mesi a venire,
la giudicano rischiosa, con un CDS spread
elevato, e ne vendono i titoli. Questo
comportamento ha causato una perdita di
valore molto consistente da agosto fino a
oggi. Come ho già affermato, il passaggio
dell’aumento di capitale è doloroso, ma
rafforzerà il sistema e, come è successo
anche negli Stati Uniti, lo metterà in
condizione di riprendere a finanziare
l’economia.

Un’altra domanda, echeggiata in diversi
interventi, è riferita al « pacchetto » di
misure proposte dall’EBA ad agosto dello
scorso anno e alla mancata attuazione di
alcune di esse.

Il fatto che non tutte le misure abbiano
marciato con la stessa velocità che ha
caratterizzato la « gamba » della ricapita-
lizzazione non ci lascia, è vero, del tutto
soddisfatti. Tuttavia, sebbene non sia stato
accolto il suggerimento, da noi formulato,
di offrire garanzie pubbliche europee alle
emissioni obbligazionarie delle banche
(continuo a ritenere che questa fosse la
risposta più efficace), è anche vero che c’è
comunque la possibilità di offrire garanzie
nazionali sulla raccolta a medio e lungo

termine delle banche, alla quale si affianca
l’intervento notevole della BCE. Ciò allenta
moltissimo le tensioni sul funding e mette
le banche in condizione di riprendere
l’attività di lending.

Bisogna tenere conto, inoltre, delle de-
cisioni assunte a dicembre dall’Euro-
gruppo in merito al rafforzamento del
cosiddetto « Fondo salva-Stati » e all’acce-
lerazione dell’entrata in vigore dello Eu-
ropean Stability Mechanism. Il Fondo sta
continuando a raccogliere risorse. Una
delle raccomandazioni del Comitato euro-
peo per il rischio sistemico è che sia
accelerata l’attuazione delle altre misure,
in modo da ricomporre l’unità del « pac-
chetto » cui ho fatto riferimento. Sembra
che ciò stia avvenendo.

Per quanto concerne il comportamento
delle banche, che starebbero depositando
il denaro presso la BCE anziché prestarlo
agli operatori economici, credo sia ancora
presto per valutare gli effetti dell’opera-
zione straordinaria compiuta dalla BCE
prima di Natale. È chiaro che le banche
europee, uscendo da un periodo di siccità
– diciamo così – sul mercato della rac-
colta, vogliono dimostrare di essere suffi-
cientemente liquide, di avere disponibilità
di fondi. Ovviamente, se prendono a pre-
stito dalla BCE all’1 per cento e deposi-
tano allo 0,25 per cento, perdono soldi. Di
conseguenza, l’incentivo a smobilizzare
gradualmente questi fondi e a farli fluire
verso investimenti più redditizi è nell’or-
dine delle cose. Ci sarà un’altra asta a
febbraio. L’aspettativa di tutti è che questa
misura faciliti una ripresa dei prestiti.

Sull’opportunità di un’eventuale pro-
roga delle misure di ricapitalizzazione
previste dalla Raccomandazione formale
dell’8 dicembre 2011 credo di avere già
espresso chiaramente la mia opinione: una
proroga danneggerebbe le banche che
stanno compiendo sforzi per adeguarsi alle
richieste nei tempi indicati. Vorrei anche
ricordare che abbiamo consentito diversi
interventi per raggiungere l’obiettivo della
capitalizzazione. L’emissione di azioni è il
più forte, ma le banche europee possie-
dono 200 miliardi di titoli ibridi ancora
rientranti nel patrimonio di vigilanza.
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Molti di questi, per un valore di circa 80
miliardi, sono strumenti cosiddetti inno-
vativi, che saranno esclusi dal patrimonio
di vigilanza a partire da gennaio 2013
(altri non sono più considerati patrimonio
da nessun analista o investitore, ma solo
forme costose di funding). Abbiamo sug-
gerito alle banche di ricomprare questi
titoli e di sostituirli con capitale azionario,
ovvero con emissioni presso investitori
privati di strumenti di debito convertibili
in azioni al ricorrere di determinati eventi
(contingent capital), le quali saranno ac-
cettate ai fini dell’esercizio a patto che
rispettino i requisiti di cui al term-sheet
riportato nell’Allegato 3 alla Raccomanda-
zione. Le banche potranno rafforzare la
propria struttura patrimoniale, e rendere
più facile il raggiungimento dell’obiettivo,
proponendo agli investitori la sostituzione
dei predetti titoli, che non hanno più un
valore patrimoniale sufficientemente robu-
sto, con altri più solidi.

Come chiedeva l’onorevole Fogliardi,
saremo molto rigorosi nel valutare che si
tratti effettivamente di cessioni e non di
attività di riduzione del credito.

Vengo alla questione sollevata dall’ono-
revole Ciccanti con riferimento alle con-
sultazioni pubbliche. Come lei ha ricor-
dato correttamente, onorevole, l’articolo
16, comma 2, del Regolamento (UE)
n. 1093/2010 prevede che sugli orienta-
menti e sulle raccomandazioni, che sono
sostanzialmente dei documenti normativi,
l’Autorità effettui consultazioni pubbliche.
Non voglio dire che in questo caso non
avremmo dovuto procedere in tal modo.
Tuttavia, il regolamento stabilisce che alle
consultazioni pubbliche si proceda « se del
caso »: in materia vale, quindi, un princi-
pio di appropriatezza.

L’elaborazione delle misure recate dalla
Raccomandazione è stata condotta dal-
l’Autorità in maniera confidenziale, per
non turbare mercati già sufficientemente
volatili. In seguito, tali misure sono state
sottoposte all’attenzione del Consiglio eu-
ropeo, perché i Governi nazionali devono
fornire il sostegno di ultima istanza nel
caso in cui le banche non siano in grado
di raccogliere i titoli sul mercato.

Una volta che il Consiglio ha approvato
le misure, non sarebbe più stato ragione-
vole effettuare una consultazione pubblica.
Comunque, abbiamo intrattenuto, in que-
sto periodo, un dialogo intenso con nu-
merose banche.

A proposito del ricorso dell’ABI, il
regolamento istitutivo mette a disposi-
zione degli interessati mezzi di ricorso
avverso le nostre decisioni. Recentemente
è stato costituito un board of appeal,
formato da soggetti indipendenti e di
elevata professionalità, che ha compe-
tenza a giudicare sui ricorsi proposti da
qualsiasi parte interessata. Può adirlo
chiunque ritenga che le nostre decisioni
siano viziate da inadeguatezza, non siano
in linea con la regolamentazione o siano
andate al di là dei poteri a noi attribuiti
dalla legislazione.

LAURA RAVETTO. Il ricorso dell’ABI è
stato depositato ?

ANDREA ENRIA, Presidente della Eu-
ropean banking authority (EBA). Che io
sappia, no. I canali, però, sono disponibili

MARCO CAUSI. È possibile rivolgersi
alla Corte di giustizia contro le vostre
raccomandazioni ?

ANDREA ENRIA, Presidente della Eu-
ropean banking authority (EBA). Non si
tratta di regolamentazione approvata dalla
Commissione. Se il canale della Corte di
giustizia fosse percorribile e qualcuno in-
tendesse seguirlo, sarebbe libero di farlo.

Per quanto riguarda la predisposizione
di norme tecniche di regolamentazione, la
Commissione approva i nostri progetti, per
conferire loro valore giuridico vincolante.
Di conseguenza, si applicano tutte le pro-
cedure previste per simili casi dalla legi-
slazione comunitaria.

Per quanto riguarda, invece, le racco-
mandazioni e le decisioni dell’Autorità,
non è previsto l’endorsement della Com-
missione, e il procedimento è diverso.

Anche a livello nazionale, quando la
Banca d’Italia richiede a una banca un
requisito patrimoniale aggiuntivo, ha il
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potere di andare al di là della regola,
mentre la banca interessata dispone dei
canali ordinari per far valere le proprie
ragioni contro la decisione dell’Autorità di
vigilanza.

Le nostre raccomandazioni non sono
legalmente vincolanti. Ad esse si applica il
principio « comply or explain »: sono ri-
volte alle autorità nazionali, che devono
applicarle nei confronti delle banche sotto
la loro responsabilità; se non ritengono di
applicarle, devono spiegarne il motivo.

PRESIDENTE. Un’ultima domanda,
presidente.

Il 20 gennaio scade il termine per
presentare i piani di ricapitalizzazione.
Dopo la « tempesta » Unicredit, cosa crede
che faranno le altre banche chiamante a
capitalizzarsi ? Apriranno l’ombrello e
aspetteranno che qualche « cavaliere
bianco » arrivi in loro soccorso ?

ANDREA ENRIA, Presidente della Eu-
ropean banking authority (EBA). Mi con-
sentirà di non inoltrarmi in previsioni
sulle azioni che le banche intraprende-
ranno. Stiamo già constatando operazioni
importanti sul capitale.

C’è grande volatilità sui mercati, ma
invito ad aspettare che l’operazione di
Unicredit termini: può darsi che essa si
concluda con soddisfazione per il mana-

gement e gli azionisti. Nessuno ha interesse
ad avere una banca considerata fragile e
non adeguatamente capitalizzata.

Sebbene non sia ancora pervenuta la
conferma ufficiale da parte dell’Autorità
spagnola, il Banco Santander, cui era
rivolta una richiesta di ricapitalizzazione
di circa 15 miliardi, ha comunicato di aver
già raggiunto il target, attraverso una serie
di operazioni sul capitale e la conversione
di strumenti più deboli in azioni ordinarie.

Si stanno compiendo parecchi passi.
Rimango convinto che, alla fine del pro-
cesso, avremo un sistema bancario più
robusto e maggiormente in grado di fi-
nanziare l’economia.

PRESIDENTE. Ringrazio il Presidente
Enria per il tempo che ci ha dedicato e
anche per la documentazione consegnata,
di cui autorizzo la pubblicazione in alle-
gato al resoconto stenografico della seduta
(vedi allegato).

Dichiaro quindi conclusa l’audizione.

La seduta termina alle 16.

IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO RESOCONTI
ESTENSORE DEL PROCESSO VERBALE

DOTT. VALENTINO FRANCONI

Licenziato per la stampa
il 12 giugno 2012.

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO
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