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Abstract  

 

 

The article analyzes the communications issued by the European Commission to banking institutions in a 

period of particular transition such as that between the 2008 financial crisis and the 2012 sovereign debt 

crisis. Indeed, in this context, by resorting to the “remedying a serious disturbance in the economy of a Member 

State” exemption under the Article 107(3)(b), the Commission enacted an emergency legislation of a 

temporary nature, which in fact changed the State Aid rules in a more favorable direction for bank bailouts 

from a substantive and procedural point of view. 

 

************************** 

 

L’articolo analizza le comunicazioni emanate dalla Commissione Europea nei confronti degli istituti bancari 

in un periodo di particolare transizione quale quello tra la crisi finanziaria del 2008 e la crisi del debito 

sovrano del 2012. In questo contesto infatti, facendo ricorso alla scriminante del “porre rimedio a un grave 

turbamento dell'economia di uno Stato membro” ex art.107, par.3, lett. b), la Commissione ha emanato 

una legislazione d’emergenza, di natura temporanea, che di fatto ha modificato la normativa sugli aiuti di 

Stato in senso più favorevole ai salvataggi bancari da un punto di vista sostanziale e procedurale. 
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L’EVOLUZIONE DELLA DISCIPLINA DEGLI AIUTI DI 

STATO NEL SETTORE BANCARIO E FINANZIARIO:  

le crisis communications adottate dalla Commissione europea 

tra il 2008 e il 2009. 

 

SOMMARIO: 1. Introduzione.  – 2. Le crisis communications adottate dalla Commissione 

europea tra il 2008 e il 2009. – 2.1. Banking communication. – 2.2. Recapitalisation 

communication. – 2.3. Impaired assets communication. – 2.4. Bank restructuring communication. 

– 2.5. Novità procedurali: la fast track procedure. – 3. Proroghe, conseguenze e critiche 

alle crisis communications. 

 

 
1. Introduzione. 

Fin dal 1957 è stato posto nero su bianco (in quello che ora è l’art.107 del Trattato sul 

funzionamento dell’Unione Europea - TFUE1), agli Stati, il divieto di far primeggiare 

l’interesse nazionale andando a sostenere le proprie imprese e influenzare i normali rapporti 

economici intercorrenti tra le imprese di tutti gli Stati membri. Consci però che un intervento 

troppo categorico avrebbe potuto provocare tanti danni quanto i vantaggi che si volevano 

inizialmente raggiungere, i legislatori europei hanno fin da subito previsto esplicitamente 

delle ipotesi in cui un aiuto statale, pur distorsivo della concorrenza, potesse comunque essere 

ritenuto compatibile con il Trattato, al fine di adattare l’incisività del divieto al mutare dei 

tempi e delle circostanze. Sono state così previste delle ipotesi di compatibilità de jure ed altre 

in cui il potere di derogare al generale divieto fosse attributo alla Commissione Europea. 

Proprio la flessibilità data dall’ampia discrezionalità di cui la Commissione gode in questo 

ambito, è stato lo strumento che ha permesso all’Europa di contribuire a superare le crisi che 

gli Stati si sono trovati ad affrontare nel corso degli ultimi decenni. 

La disciplina degli aiuti di Stato è risultata fondamentale per contribuire al salvataggio di un 

gran numero di banche negli anni immediatamente successivi al 2008. Difatti a seguito dello 

 
1 Par. 1, art. 107, TFUE (ex art. 87 CE) “Salvo deroghe contemplate dai trattati, sono incompatibili con il mercato interno, 
nella misura in cui incidano sugli scambi tra Stati membri, gli aiuti concessi dagli Stati, ovvero mediante risorse statali, sotto 
qualsiasi forma che, favorendo talune imprese o talune produzioni, falsino o minaccino di falsare la concorrenza”. 
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scoppio della bolla immobiliare in America, determinata da una molteplicità di fattori e 

particolarmente a causa di comportamenti fraudolenti all’interno del settore finanziario, le 

banche europee sono state rapidamente travolte dalla crisi, dati gli stretti legami di 

interconnessione con le omologhe americane. 

Discostandosi dal proprio consolidato modo di agire, la Commissione ha iniziato ad 

ammettere l’idea che fosse possibile permettere agli Stati membri di salvare le proprie banche, 

al fine di cercare di non compromettere ulteriormente il sistema bancario, di limitare le 

ripercussioni sull’economia reale e di ristabilire la stabilità finanziaria. In una situazione già 

di per sé critica, continuare a far primeggiare un rigido divieto degli aiuti di Stato nei confronti 

degli enti creditizi sarebbe stata la definitiva condanna dell’economia europea. Così la 

Commissione ha cominciato, nel 2008, ad adottare periodicamente delle comunicazioni 

permettendo agli Stati membri di concedere aiuti di Stato al settore bancario, sotto forma di 

garanzie, ricapitalizzazioni o misure riguardanti gli impaired assets. 

L’apertura concessa, basata sull’art. 107 TFUE, par.3, lett. b)2, avrebbe dovuto avere carattere 

temporaneo, al solo fine di superare il periodo più acuto della crisi per poi tornare alle normali 

regole, evitando di dar vita a particolari deformazioni del sistema finanziario (come un 

incoraggiamento del moral hazard), e nel rispetto del pieno level playing field; ma essendo materia 

pubblica, dove non c’è nulla di più definitivo di qualcosa di provvisorio, le Crisis communication 

sono state prorogate negli anni successivi, fino a quando, nel 2012, un nuovo cambiamento 

ha segnato la linea temporale e la Commissione ha dovuto nuovamente intervenire (con la 

comunicazione sul settore bancario del 2013). 

  

2. Le crisis communications adottate dalla Commissione europea tra il 2008 e il 

2009. 

La linea adottata dalla Commissione a partire dalla comunicazione del 13 ottobre 2008, volta 

a fronteggiare la crisi economica che ha coinvolto l’economia mondiale nel biennio 2008-

2009 e che è esplosa con i default di numerose istituzioni finanziarie nel mondo e in Europa, 

 
2 Par. 1, art. 107, TFUE (ex art. 87 CE) “Possono considerarsi compatibili con il mercato interno: […]b) gli aiuti destinati 
a promuovere la realizzazione di un importante progetto di comune interesse europeo oppure a porre rimedio a un grave 
turbamento dell'economia di uno Stato membro”. 
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ha perseguito l’obiettivo di preservare le fondamenta dell’ordinamento dell’Unione europea, 

tra cui la tutela della concorrenza e il rispetto delle norme sugli aiuti di Stato3, ma nel far ciò 

si è caratterizzata per “una sorta di sbilanciamento a favore delle istituzioni finanziarie, che hanno assunto 

un carattere di specialità rispetto a qualsiasi altra attività imprenditoriale e produttiva, attirando un insieme 

diversificato di sostegni statali che la Commissione ha ampiamente convalidato”4. Tale scelta in realtà non 

risulta essere del tutto innovativa, essendo da arretrare di qualche anno le origini di questa 

virata, specificatamente dalla prima comunicazione Orientamenti comunitari sugli aiuti di 

Stato per il salvataggio e la ristrutturazione di imprese in difficoltà (c.d. Rescue and Restructuring 

Guidelines - R&R Guidelines) del 20045, che ha delineato le fondamenta della disciplina6, e dallo 

State Aid Action Plan (SAAP)7 del 20058, con cui la Commissione prefigurava le proprie linee 

di intervento in materia di aiuti di Stato per il futuro periodo 2005-2009.  

 
3F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione europea, 
in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione 
europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.139. 
4 C. BUZZACCHI, Aiuti di Stato tra misure anti-crisi ed esigenze di modernizzazione: la politica europea cambia passo?, in 
Conc. Merc., fasc.1, 2013, p.4. 
5 Cfr. COMMISSIONE EUROPEA, Orientamenti comunitari sugli aiuti di Stato per il salvataggio e la ristrutturazione delle 
imprese in difficoltà, 2004, in GUCE, C 244/2, 01.10.2004, pp. 002-0017.  
6 “The relationship between the new set of legislation and the R&R Guidelines is that the former constitute a lex specialis foreseeing 
specific criteria for the financial sector, while the R&R Guidelines, and in particular, their logic and basic principles are of general 
application” S. GEBSKI, Competition First? Application of State Aid Rules in the Banking Sector, in Comp. L. Rev., vol. 6, 
issue 1, 2009, p.103. Cfr. anche P. LOWE, State Aid Policy in the context of the financial crisis, in Comp. Pol. News., 2, 
2009, pp.4-5; J. DERENNE, Aides aux banques: La Commission européenne approuve de nouvelles mesures d'aides aux 
banques en contrepartie de mesures de restructuration, in Concurrences, 3-2009, pp. 117; G. PSAROUDAKIS, State Aids, 
Central Banks and the Financial Crisis, in E.C.F.R., 2-2012, 9, p.197; T. DOLEYS, Managing State Aid in a Time of 
Crisis: Commission Crisis Communications and the Financial Sector Bailout, in Journal of European Integration, vol. 34, 6-
2012, pp. 555-554. 
7  Cfr. COMMISSIONE EUROPEA, State Aid Action Plan. Less and better targeted State Aid: a roadmap for State aid reform 
2005-2009, 2005, COM (2005) 107 final. 
8 Discostandosi dalla dottrina maggioritaria, M. Merola e N. Pesaresi inquadrano questo cambiamento nel 
contesto mutato a seguito dei Consigli europei di Stoccolma (2001) e di Barcellona (2002), nei quali gli Stati 
hanno deciso di contrarre e di reindirizzare le risorse finanziarie, dirigendole principalmente verso obiettivi 
orizzontali e di coesione sociale. M. MEROLA, N. PESARESI, La crisi delle imprese e il diritto dell'Unione europea in 
materia di aiuti: cenni storici tendenze e prospettive, in F. BONELLI (a cura di), Crisi di imprese: casi e materiali, Milano, 
Giuffré, 2011, p. 367 ss. 
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Quanto alla prima,  dopo aver chiarito la nozione di "imprese in difficoltà"9, nonché la 

distinzione tra aiuti per il salvataggio10 ed aiuti per la ristrutturazione11, si prescrive una 

disciplina comune (poiché in entrambi le autorità pubbliche si confrontano con imprese in 

difficoltà e, sebbene obbediscano a meccanismi diversi, spesso rappresentano due aspetti di 

una medesima operazione)12 sulla base dell’art. 107 TFUE, par.3, lett. c), prevedendo il 

principio "one time, last time" , ai sensi del quale la misura agevolativa deve essere concessa una 

sola volta13, e della stretta necessarietà sia per l'importo che per il tempo di tolleranza 

dell'aiuto (consistente in sei mesi per gli aiuti di salvataggio14), oltre che (per l'ipotesi della 

ristrutturazione) l'obbligo di significativa contribuzione del beneficiario stesso dell'aiuto15: “in 

via di estrema sintesi, ai fini della valutazione di compatibilità delle misure di sostegno deve accertarsi che 

l’aiuto persegua il ripristino della viabilità di lungo termine, sia proporzionato e dunque necessario 

nell’importo, forma e durata, erogato one time, last time e determini distorsioni limitate, con misure 

compensatorie”16. 

 
9 Una impresa è considerata in difficoltà quando non sia in grado, utilizzando risorse proprie o quelle 
eventualmente ottenute da azionisti e creditori, di rimediare alle perdite che potrebbero condurla all’uscita dal 
mercato nel breve-medio periodo. COMMISSIONE EUROPEA, Orientamenti comunitari sugli aiuti di Stato per il 
salvataggio e la ristrutturazione delle imprese in difficoltà, 2004, in GUCE, C 244/2, 01.10.2004, 2.1 (9). 
10 Per rescue aid si intende quel tipo di aiuto, di natura temporanea e reversibile, concesso al fine di mantenere 
una impresa “in vita” fintanto che questa non riesca a ristrutturarsi ovvero a iniziare un procedimento di 
liquidazione. COMMISSIONE EUROPEA, Orientamenti comunitari sugli aiuti di Stato per il salvataggio e la ristrutturazione 
delle imprese in difficoltà, 2004, in GUCE, C 244/2, 01.10.2004, 2.2 (15). 
11 Il Restructuring aid è quello invece concesso al fine di ricostruire la capacità di lungo termine di una impresa in 
difficoltà sulla base di assunzioni realistiche sulle future condizioni operative. COMMISSIONE EUROPEA, 
Orientamenti comunitari sugli aiuti di Stato per il salvataggio e la ristrutturazione delle imprese in difficoltà, 2004, in GUCE, 
C 244/2, 01.10.2004, 3.2 (31-37), 
12 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.6. 
13 Appare opportuno specificare che non sempre questo principio è stato rispettato, come nel caso Alitalia, 
laddove sono stati concessi aiuti di Stato svariate volte, tra cui quella in occasione della privatizzazione della 
compagnia aerea e nel recente salvataggio di cui è stata oggetto. Per maggiori dettagli circa le prescrizioni della 
Commissione nel caso in esame, cfr. C. RUSSO, The Alitalia saga, in Bulletin of International Legal Developments, 11, 
2008, p. 125. 
14 Anche questo risulta essere un principio non sempre rispettato, come nel caso della Northern Rock laddove 
l’intervento del governo è avvenuto più volte nell’arco di pochi mesi (agosto-novembre 2007) e si è concluso 
con la nazionalizzazione dell’istituto nel febbraio dell’anno successivo. La ristrutturazione dell’istituto di credito 
ha infine superato positivamente il vaglio della Commissione. Cfr. Case 14/08, (ex NN 1/08) Restructuring Aid 
to Northern Rock, in OJ C 135 del 3 giugno 2008 e in OJ 149 del 1° luglio 2009 e, da ultimo, State aid: Commission 
approves restructuring package for Northern Rock, IP/09/1600 del 28 ottobre 2009. 
15 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.10. 
16 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.24, nota 
2. La presenza di condizioni così stringenti è giustificata dalla volontà di evitare che la concessione di aiuti per 
il salvataggio e per la ristrutturazione sia finalizzata a mantenere la situazione esistente, rinviando l'inevitabile e 
facendo ricadere i problemi industriali e sociali su altre imprese più efficienti o su altri Stati membri. F. 
FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di crisi 
economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.6. Per un commento dettagliato, cfr. P. ANESTIS., S. 
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Nel secondo provvedimento, adottato in un periodo in cui l’economia mondiale registrava 

solo un lieve rallentamento dell’andamento sino ad allora positivo ed elaborato in un’ottica 

di necessità a che gli Stati membri compiano scelte trasparenti e fissino priorità (anche in 

ragione della linea approvata nel Consiglio europeo del marzo 2005, che aveva invitato gli 

Stati a proseguire sulla via della riduzione del livello generale degli aiuti di Stato), la 

Commissione si prefiggeva di presentare un pacchetto di riforma ampio e coerente, che 

conducesse ad aiuti di Stato meno numerosi e più mirati, ad un approccio economico più 

preciso della Commissione stessa, a procedure più efficaci, fondate su una maggiore 

prevedibilità e trasparenza, e infine ad una ripartizione delle responsabilità tra Commissione 

e Stati membri17: tutto al fine di consentire “l' erogazione di misure pubbliche di sostegno non 

semplicemente compatibili con il Trattato, ma, soprattutto, efficaci in vista del conseguimento di obiettivi di 

carattere generale”18. 

I principi a fondamento nel SAAP, anziché essere stati travolti dagli imprevisti 

capovolgimenti successivi, sembrano essere confermati dalla crisi, la quale rappresenta, 

invero, un positivo test per l’approccio e le linee di riforma contenute all'interno del 

provvedimento del 2005. In effetti la situazione di confusione e di disorientamento che si è 

creata a ridosso della crisi dei mercati finanziari ha immediatamente posto a livello europeo 

l'esigenza di decidere tra disapplicare le norme in materia (come ad esempio accadde per la 

celebre Grande Depressione che colpì gli Stati Uniti) ovvero farne applicazione, in modo da 

assicurare al contempo coerenza e flessibilità19.   

Le prime risposte chiare sul comportamento da adottare in materia di aiuti di Stato concessi 

alle banche sono arrivate in occasione della riunione del 7 ottobre 2008 del Consiglio 

Economia e Finanza (Ecofin) dell'Unione europea, dalle cui conclusioni risulta evidente che 

 
MAVROGHENIS, S. DRAKAKAKIS, Rescue and restructuring aid. A brief assessment of the principle provisions of the 
Guidelines, in EStAL, 1/2004, p. 27 ss.; E. VALLE, K. VAN DE CASTEELE, Revision of the Rescue and Restructuring 
Guidelines: a crackdown?, in EStAL, 1/2004, 9 ss. 
17 C. BUZZACCHI, Aiuti di Stato tra misure anti-crisi ed esigenze di modernizzazione: la politica europea cambia passo?, in 
Conc. Merc., fasc.1, 2013, p.6. Per un approfondimento sul SAAP, cfr. C. OSTI, Di alcuni problemi degli aiuti di Stato, 
in Merc. Conc. Reg., n.3, 2006, pp.429 ss.; C. OSTI, La riforma degli aiuti di Stato e il nuovo approccio economico della 
Commissione, C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della 
Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, pp.57 
ss.  
18F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione europea, 
in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione 
europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.140. 
19 Ibid. 
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“l'esigenza prioritaria per gli Stati dell'Unione europea è quella di ristabilire quanto prima la fiducia ed il 

corretto funzionamento del mercato finanziario, di procedere al rafforzamento delle solidità e delle stabilità 

del sistema bancario comunitario [e] di tutelare efficacemente i depositi dei singoli risparmiatori”20, e del 

vertice straordinario del 12 ottobre dello stesso anno, tenutosi a Parigi, del cd. Eurogruppo. 

È proprio dai principi informatori della materia degli aiuti di Stato al settore bancario delineati 

in tale occasione (ossia quello di tempestività e temporaneità dell'aiuto, di rispetto e tutela 

degli interessi dei contribuenti, di responsabilità dell'asset proprietario e di divieto di 

riconoscimento di indebiti benefici alla dirigenza aziendale, nonché di divieto di effetti 

negativi di traboccamento)21 che la Commissione ha maturato la decisione di abbandonare la 

sua prassi consolidata in tema di aiuti al settore bancario, sulla base di due ordini di 

considerazioni che, nel periodo di crisi finanziaria globale e di una perdita di fiducia tale da 

mettere seriamente in pericolo l’accesso al credito, si stavano facendo avanti: il 

riconoscimento ufficiale della necessità di dover ricorrere a misure di carattere strutturale che 

potessero assicurare agli Stati membri “una sorta di “certezza del diritto” circa il fatto che le proprie 

decisioni non sarebbero state successivamente censurate da valutazioni di incompatibilità con il regime europeo 

di aiuti di Stato”22, e la contemporanea emersione dei primi dubbi sulla validità dell’iniziale 

idea di replicare, nella nuova realtà venutasi a creare, il modello di compatibilità dalla 

Comunicazione sugli aiuti per il salvataggio e la ristrutturazione delle imprese in difficoltà23. 

 
20 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.150. Cfr. anche A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State 
aid section, 4th ed., Oxford, New York, Oxford University Press, 2011, p. 123; S. GEBSKI, Competition first? 
Application of State aid rules in the banking sector, in The Competition Law Review, vol. 6, issue 1, 2009, p. 90; C. DÖRR, 
Provisional legal frame work of the European Commission for State aid to facilitate access to finance for financial institutions 
during the current financial and economic crisis, in Changes in Competition Policy Over the Last Two Decades, Varsavia, Office 
of Competition and Consumer Protection, 2010, p. 298; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche 
e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p. 390; R. LUJA, State Aid and the Financial 
Crisis: Overview of the Crisi Framework, in E.St.A.L., 2, 2009, p. 145. 
21 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.3. Pare opportuno sottolineare che i suddetti principi 
sono stati mutuati dalla decisione della Commissione nel caso Northern Rock Bank e poi trasposti nella 
Comunicazione sul settore bancario. Cfr. A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State 
aid section, 4th ed., Oxford, New York, Oxford University Press, 2011, p. 122. 
22 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.391. 
23 Le perplessità della Commissione si concentravano soprattutto sulla constatazione che ad essere colpite dalla 
crisi in atto fossero sempre più imprese tecnicamente non definibili come in difficoltà secondo i parametri della 
citata Comunicazione. D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di 
settore alla crisi di sistema, Milano, Giuffrè, 2010, p.152. 
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Alla luce dell’excursus svolto, delle motivazioni che hanno giustificato l’azione da parte della 

Commissione e della convinzione da parte della stessa che le regole della concorrenza fossero 

uno strumento essenziale nel processo di superamento della crisi e non un ostacolo24, è 

possibile elencare le comunicazioni sulla base delle quali si è effettivamente gestita la crisi e 

grazie alle quali “il ruolo della Commissione sia traslato da «censore» delle misure di salvataggio fino ad 

allora attuate dagli Stati membri a «mentore» di quelle che stavano per essere introdotte”25. La prima 

comunicazione26 è del 13 Ottobre 2008, sulla “applicazione delle regole in materia di aiuti di Stato 

alle misure adottate per le istituzioni finanziarie nel contesto dell’attuale crisi finanziaria mondiale”, la 

seconda del 5 Dicembre 2008, “ricapitalizzazione delle istituzioni finanziarie nel contesto dell’attuale 

crisi finanziaria: limitazioni degli aiuti al minimo necessario e misure di salvaguardia contro indebite 

distorsioni della concorrenza”, la terza del 25 Febbraio 2009, “sul trattamento delle attività che hanno 

subito una diminuzione di valore nel settore bancario comunitario” e l’ultima del 23 Luglio 2009, “sul 

ripristino della redditività e la valutazione delle misure di ristrutturazione del settore finanziario nel contesto 

dell’attuale crisi in conformità alle norme sugli aiuti di Stato”. Dall’analisi di questi provvedimenti 

appare che “gli interventi della Commissione scandiscono le fasi della crisi segnando il passaggio 

dall’attuazione di veri e propri salvataggi bancari, anche di intermediari cross border di importanza 

sistemica, e dalla necessità di rassicurare depositanti e controparti degli intermediari stessi, alla necessità di 

assicurare il flusso di finanziamenti all’economia da parte degli intermediari bancari, inclusi quelli non oggetto 

di specifiche misure di sostegno, per giungere infine alla terza fase, in cui si cerca di individuare una soluzione 

«finale» intervenendo sulla presenza di attività «tossiche» nei bilanci delle banche”27. 

 
24 N. KROES, Competition policy and the crisis - the Commission's approach to banking and beyond, in Comp. Pol. News., 1-
2010, p. 4. 
25 “Tale mutamento di ruolo parrebbe giustificabile se si considera che a livello europeo non esiste altra autorità che possa fungere 
da supervisore o da coordinatore dell’implementazione di un piano concertato riguardante la materia finanziaria. L’ECOFIN, 
infatti, non ha strutture per monitorare che gli Stati non si allontanino da quanto pattuito e una tale verifica di compliance si rende 
necessaria in considerazione sia dell’ammontare di risorse in gioco sia dei seri effetti potenzialmente distorsivi della concorrenza nel 
mercato interno che gli aiuti potrebbero determinare.” C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto 
societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.391 
26 Risulta opportuno sottolineare che, ad onore del vero, la prima formale risposta alle conclusioni del consiglio 
Ecofin da parte della Commissione è stata data il 26 novembre 2008 con la comunicazione “Un piano europeo di 
ripresa economica”, in cui l'Organo si propone di realizzare due obiettivi fondamentali: da un lato, misure a breve 
termine per rilanciare la domanda, salvare posti di lavoro e contribuire a far rinascere la fiducia; dall'altro, 
investimenti intelligenti per garantire una maggiore crescita e una prosperità sostenibile a lungo termine. F. 
FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di crisi 
economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.3. 
27 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.30. 
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In tutti questi atti il diversivo per evitare che la disciplina a tutela della concorrenza si 

trasformasse “in un collo di bottiglia”28 è stato trovato nel flessibilizzare le regole già conosciute 

e utilizzate facendo ricorso alla scriminante del “porre rimedio a un grave turbamento dell'economia 

di uno Stato membro” ex art.107, par.3, lett. b), emanando una legislazione d’emergenza, di 

natura temporanea, che di fatto modificasse la normativa sugli aiuti di Stato in senso più 

favorevole ai salvataggi bancari29. Si è assistito così ad un “profondo ripensamento della regolazione 

dell’intero settore economico-finanziario, che è passato da una essenziale self-regulation [susseguente al 

processo di deregolamentazione] ad interventi di public-regulation che hanno interessato sia la 

governance che il funzionamento dell’intero sistema economico-finanziario”30.  

In questo modo, l’elemento di novità introdotto da parte della Commissione è stato quello 

di abbandonare la propria prudenza nell’interpretazione delle deroghe al divieto generale di 

erogazione di aiuti di Stato di cui all’art. 107 TFUE, par.3, lett. b) e la sua parsimoniosa 

applicazione a ipotesi circoscritte31 (sulla base della costante affermazione della Corte che la 

situazione di crisi di uno Stato deve interessare l'economia nazionale nel suo complesso, non 

 
28 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.385. 
29 M. BLAUBERGER, R. KRAMER, European Competition vs. Global Competitiveness: Transferring EU Rules on State Aid 
and Public Procurement Beyond Europe, in ESRC Centre for Competition Policy, Working Paper N. 10-10, 2010, 8 ss.; 
L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione 
d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.290; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto 
societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.385; P. VAN CAYSEELE, J. KONINGS, I. SERGANT, 
The Effects of State Aid on Total Factor Productivity Growth, in NBB Working Paper, n. 264, 2014, p.1, secondo i quali 
“with the break-out of the financial crisis the criteria under which state aid could be granted have been relaxed”. A detta di F. 
CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.10, “[l]a 
decisione di ancorare tale legal framework alla specifica previsione dell'art. 107, par. 3, lett. b, TFUE ha consentito (e consente) 
all’“Esecutivo dell’Unione” di intervenire sul settore finanziario senza pregiudicare la disciplina e la prassi di “diritto comune” in 
materia di aiuti di Stato alle imprese in difficoltà. Se la Commissione avesse invece scelto di fondarsi sull’art. 107, par. 3, lett. c, 
TFUE, avrebbe rischiato di compromettere il rigore con cui tale disposizione viene normalmente applicata”. Per un’analisi sulle 
differenze strutturali tra gli aiuti concessi ex art. 107 TFUE, par. 3, lett. b) e lett. c), cfr. L. COPPI, J. HAYDOCK, 
A Symposium on Antitrust and the Global Economic Crisis: An Approach to State Aid in the Restructuring of the Financial 
Sector, in Competition Policy International, 2009, 5, p.81. 
30 A. CANEPA, Il difficile equilibrio fra concorrenza e aiuti di stato nella crisi: ruolo e scelte della commissione nel settore bancario, 
in Amministrazione in Cammino, 2016, p.1 
31 Ipotesi di utilizzo dell’art. 107, par. 3, lett. b) sono la crisi energetica del 1974, il programma di privatizzazioni 
avviato in Grecia (Case n. 11/91 Greek privatisation aid del 31 luglio 1991; Commission Decision 88/167/EC 
del 7 ottobre 1987 che riguardava la legge greca 1386/1983 che concedeva aiuti governativi all’industria, in OJ 
1988 L76/18 e l’altro che riguardava la crisi di un importante cementificio greco, si v. Commission Decision 
2000/199/EC Heracles, in OJ L66/1) e gli aiuti ritenuti necessari per consentire al medesimo Stato di aderire 
al meccanismo di cambio del sistema monetario europeo. A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di 
crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.9. Cfr. anche A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, 
State aid section, 4th ed., Oxford, New York, Oxford University Press, 2011, p. 80, secondo i quali "rare pre-2008 
cases of its application include those in respect of the aid granted to assist the recovery of the severely troubled Greek economy in the 
late 1980s”. 
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essendo sufficiente il coinvolgimento di singoli settori o di singole regioni)32, fondata sulla 

volontà dell’Esecutivo europeo di evitare il verificarsi di possibili usi impropri e di limitare i 

conseguenti effetti distorsivi sulla concorrenza che ne sarebbero derivati33, che nel passato 

avevano portato a concentrare l’attenzione sulla lett. c) del medesimo articolo. 

Coerentemente con l'obiettivo di realizzare un sistema concorrenziale fondato su di un level 

playing field tra gli imprenditori agenti sul mercato europeo e a fronte dell’aggravarsi della crisi, 

che rischiava di avere effetti a catena su altri settori dell’economia, la scelta della 

Commissione ha segnato un netto cambio di rotta, anche se la dottrina non ha mancato di 

specificare come, piuttosto che l'interpretazione della clausola generale di cui all'art. 107, par. 

3, lett. b) TFUE fornita dalla Commissione, in realtà, ciò che è mutato è stato il quadro 

economico ove applicare le norme tale per cui la Commissione ha configurato il “grave 

turbamento economico” nella grave crisi sistemica34, non risolvibile ricorrendo all’art. 107 TFUE, 

par. 3 lett. c) o alla Comunicazione del 200435. La Commissione, consapevole della originalità 

del proprio comportamento, si è affrettata a specificare, fin dalla prima delle comunicazioni 

emanate in tale contesto, come la scelta di mutare il fondamento giuridico alla base della 

disciplina sia coerente con l’interpretazione restrittiva da sempre dedicata alla materia in 

quanto disposizione derogatoria delle regole di carattere generale, dal momento che “una 

 
32 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.5. 
33 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.389. 
34“Il “grave turbamento dell’economia” dell’intero Paese membro (e in verità di tutti i Paesi della Comunità) viene ravvisato proprio 
nel carattere “sistemico” della crisi, nella sua idoneità ad estendersi in maniera pervasiva e contagiosa a tutti i settori dell’economia” 
S. FORTUNATO, Aiuti di Stato e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e interventi nazionali, in Dir. banca e merc. 
fin., n.3, I, 2010, p.381; L. WAGNER, Aides d'Etat: la Commission européenne confrontée au risque systémique, in Europe, 
2009, p. 4. 
35 G. ROTONDO, D. VATTERMOLI, Gli Aiuti Di Stato Alle Imprese Bancarie In Difficoltà, in Banca borsa, tit. cred., 
fasc.2, 2000, p.4-9; C. QUIGLEY, A. COLLINS, EC State aid: Law and policy, Hart, Oxford, 2007; M. OJO, The 
Changing Role of Central Banks and the Role of Competition in Financial Regulation during (and in the Aftermath of) the 
Financial Crisis, in European Law Journal, Vol. 17, n. 4, 2011, p. 516; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in 
tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.7. Sui motivi dell'inadeguatezza delle R&R Guidelines ad affrontare 
la crisi sistemica in atto, si veda C. DÖRR, Provisional legal frame work of the European Commission for State aid to 
facilitate access to finance for financial institutions during the current financial and economic crisis, in Changes in Competition 
Policy Over the Last Two Decades, Varsavia, Office of Competition and Consumer Protection, 2010, p. 298; S. 
GEBSKI, Competition first? Application of State aid rules in the banking sector, in The Competition Law Review, vol. 6, issue 
1, 2009, p. 103; B.J. DRIJBER, L. BURMESTER, Competition Law in a Crashed Economy: State Aid to the Financial Sector, 
in Ondernemingsrecht, 2009, p. 578; L. COPPI, J. HAYDOCK, A Symposium on Antitrust and the Global Economic Crisis: 
An Approach to State Aid in the Restructuring of the Financial Sector, in Competition Policy International, 2009, 5, p. 81 s.; 
G. TESAURO, Diritto dell'Unione europea, CEDAM, Padova, 2012, p. 838, nota 157; L. WAGNER, Aides d'État: l'art 
de la souplesse en temps de crise, in Cahiers droit europ., 2011, p. 231 ss.; P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? 
Overview and Assesment of the Commission's State Aid Procedure during the Current Crisis, in European State Aid Law 
Quarterly, 2009, p. 178. 
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maggiore flessibilità nella valutazione degli aiuti di Stato alle imprese non significa però il superamento del 

rispetto delle "regole del gioco"”36, tant’è che i giudici di Lussemburgo escludono il ricorso all’art. 

107 TFUE, par.3, lett. b) “in situazioni di crisi di altri singoli settori, se non sussiste un rischio analogo 

che tali situazioni abbiano un effetto sull’economia di uno Stato membro nel suo insieme”37. Inoltre, 

l’Europa specifica che, in riferimento al settore finanziario, l’intenzione di utilizzare tale 

deroga può trovare giustificazione esclusivamente nella presenza di “circostanze effettivamente 

eccezionali in cui l'intero funzionamento dei mercati finanziari sia messo a repentaglio”38. Da tali 

considerazioni emerge chiaramente che gli interventi in soccorso agli istituti bancari risultino 

necessari per un corretto funzionamento dei mercati finanziari, che rappresenta un 

presupposto indispensabile per una ripresa dalla crisi39, e pertanto “può facilmente desumersi la 

rilevanza strategica attribuita a livello dell'Unione al settore bancario, apparentemente l'unico in grado di 

giustificare l'applicazione di una deroga tanto particolare quale quella dell’attuale art. 107 TFUE, par.3, 

lett. b)”40.  

Secondo autorevole dottrina, proprio il mutamento della base giuridica di riferimento è stato 

l’elemento determinante l'abbandono degli orientamenti del 2004 e la conseguente adozione 

della disciplina speciale e temporanea legata alla crisi41 al fine di sostenere l’intero settore 

bancario e non di limitarsi al salvataggio di singole banche come avvenuto in precedenza, 

non richiedendo, l’art. 107 TFUE, par.3, lett. b), necessariamente un piano di ristrutturazione 

dell’istituto e potendo per sua stessa natura essere concesso anche ad imprese 

fondamentalmente sane, né tanto meno richiedente una durata predefinita, “ma soltanto fino a 

quando la situazione di crisi ne giustificherà l'applicazione”42. La disposizione non obbliga neanche 

l’istituto beneficiario a partecipare in qualche misura all’aiuto, anche se non è mancato chi, 

quale ad esempio Gilliams, ha ritenuto che prescindendo dall’aspetto formale, la 

 
36 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.2. 
37 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione C (2008) 270/02 in OJ C 270/8 del 25/10/2008, par. 11. 
38 Ibid. 
39 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.2 
40 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.154.  
41 G. PSAROUDAKIS, State Aids, Central Banks and the Financial Crisis, in E.C.F.R., 2-2012, 9, p.200. 
42 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.8, che però, continuando, specifica come “in realtà, 
anche sotto questo profilo si manifestano delle significative differenze rispetto all'orientamento seguito in precedenza, poiché la 
Commissione, pur evidenziando che le attuali circostanze possono permettere aiuti limitati temporalmente, riconosce espressamente 
la possibilità di estendere tali agevolazioni oltre i sei mesi”. 
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Commissione abbia in realtà considerato compatibili col mercato interno soltanto gli aiuti 

individuali concessi alle banche più rilevanti sotto il profilo sistemico, la cui scomparsa 

avrebbe potuto provocare un pericoloso effetto domino43. Inoltre, attraverso il mutamento 

della base giuridica di riferimento, “la Commissione si è assicurata un margine di discrezionalità nella 

valutazione degli aiuti al sistema creditizio più ampio rispetto a quello del quale avrebbe goduto nell'applicare 

sic et sempliciter i principi e le regole stabiliti dagli orientamenti sul salvataggio e la ristrutturazione delle 

imprese in crisi e la fattispecie normativa di cui all'art. 107, par. 3, lett. c), TFUE”44, e non è mancato 

chi ha ritenuto che il grande cambiamento di fondamento giuridico su cui valutare la 

compatibilità degli aiuti non fosse giustificato esclusivamente da motivi economici o dal 

mutato ruolo della politica della concorrenza45, ma come sia “lecito supporre che, nel modificare il 

proprio approccio, la Commissione abbia valutato la questione anche sul piano politico e, per conseguenza, 

abbia inteso scongiurare il pericolo di venire scavalcata a favore del Consiglio”46. 

Il risultato dell’attività della Commissione attraverso i provvedimenti in esame, pertanto, è 

stato quello di definire un sistema imperniato sui principi di cui si era iniziato a discutere 

qualche anno prima, a partire dal 2004, ma con le diversità necessarie a fronte della particolare 

emergenza contingente47. Un sistema finalizzato a contemperare due interessi contrapposti, 

 
43 H. GILLIAMS, Stress Testing the Regulator: Review of State Aid to Financial Institutions After the Collapse of Lehman, in 
E.L.R., vol. 36, 1-2011, pp.8-9. 
44 M. LIBERATI, La crisi del settore bancario tra aiuti di Stato e meccanismi di risanamento e risoluzione, in Riv. it. dir. pubbl. 
com., fasc.6, 2014, p.4. 
45 “La Commissione ha dunque preso posizioni originali rispetto al passato per fronteggiare la crisi in corso, ma questo accorgimento 
sul piano giuridico è sintomo di un cambiamento più profondo, e cioè quello che riguarda la concezione della politica in esame e del 
suo ruolo tra le altre politiche: per focalizzare questo passaggio occorre comprendere come la Commissione - evidentemente su pressione 
del Consiglio europeo - abbia riconsiderato le minacce al sistema economico dell'Unione, e di conseguenza abbia avallato il 
rifinanziamento a favore del settore dal quale l'apparato produttivo nel suo complesso trae sostentamento e dipende: quello del 
credito”. C. BUZZACCHI, Aiuti di Stato tra misure anti-crisi ed esigenze di modernizzazione: la politica europea cambia passo?, 
in Conc. Merc., fasc.1, 2013, pp.6-7. 
46 M. LIBERATI, La crisi del settore bancario tra aiuti di Stato e meccanismi di risanamento e risoluzione, in Riv. it. dir. pubbl. 
com., fasc.6, 2014, p.21, nota 17. Difatti ai sensi dell'art. 108, par. 2 TFUE, “A richiesta di uno Stato membro, il 
Consiglio, deliberando all'unanimità, può decidere che un aiuto, istituito o da istituirsi da parte di questo Stato, deve considerarsi 
compatibile con il mercato interno, in deroga alle disposizioni dell'articolo 107 o ai regolamenti di cui all'articolo 109, quando 
circostanze eccezionali giustifichino tale decisione. Qualora la Commissione abbia iniziato, nei riguardi di tale aiuto, la procedura 
prevista dal presente paragrafo, primo comma, la richiesta dello Stato interessato rivolta al Consiglio avrà per effetto di sospendere 
tale procedura fino a quando il Consiglio non si sia pronunciato al riguardo”. Su tale impostazione cfr. R. LUJA, State Aid 
and the Financial Crisis: Overview of the Crisi Framework, in E.St.A.L., 2, 2009, pp. 145-146; L. HANCHER, Bailouts 
in the Financial Sector: The Compatibility with the EU State Aid Rules, in P. DELIMATSIS, N. HERGER (eds.), Financial 
Regulation at the Crossroads: Implications for Supervision, Institutional Design and Trade, Alphen aan den Rijn, 2011, 
p.133. 
47 Secondo Gilliams un elemento di diversità tra le comunicazioni legate alla crisi e gli orientamenti sul 
salvataggio e la ristrutturazione del 2008 consisterebbe nella natura “not reversible” di alcune misure di salvataggio 
autorizzabili sulle base dei nuovi orientamenti; mentre un altro elemento di sostanziale differenza, operante sul 
piano dei principi ispiratori, consisterebbe nel fatto che le comunicazioni legate alla crisi consentono alla banche 
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ovvero “autorizzare gli aiuti di Stato che sono necessari per il sistema finanziario ed al contempo 

salvaguardare la concorrenza e gli scambi all'interno del mercato unico europeo”48, evitando una situazione 

di integrale sospensione della disciplina degli aiuti di Stato49. Un sistema in cui “il filo conduttore 

che lega le diverse misure è rappresentato anzitutto dal divieto di discriminazioni in base alla nazionalità, 

per cui gli aiuti devono essere accessibili a tutti gli operatori attivi nello Stato membro interessato”50, 

indipendentemente dalla situazione di difficoltà o meno delle banche51, e secondo il quale “il 

sostegno dello Stato al settore bancario deve essere temporaneo [essendo pensato inizialmente per il 

mero periodo di transitoria grave emergenza52] ed efficace, deve essere proporzionato53 e adeguato al 

suo scopo e deve essere concepito in modo da ridurre al minimo le distorsioni per la concorrenza, anche sugli 

altri settori e sugli altri Stati membri54. Inoltre, per poter essere considerati compatibili col mercato interno 

[ex art.107 TFUE, par.3, lett. b)], gli aiuti concessi alle banche in difficoltà devono garantire il ripristino 

della redditività (viability) a lungo termine del beneficiario, devono prevedere un'adeguata condivisione degli 

oneri tra pubblico e privato e devono stabilire appropriate regole al fine di evitare che i beneficiari abusino del 

supporto statale, ad esempio, intraprendendo strategie di mercato aggressive ai danni dei concorrenti”55, 

nonché rispettare tempistiche particolarmente stringenti che, seppur giustificate dall’urgenza 

 
soggette ad un piano di ristrutturazione di ricevere aiuti al salvataggio più di una volta, mentre gli orientamenti 
sul salvataggio e la ristrutturazione del 2004 stabiliscono il principio dell'aiuto una tantum. H. GILLIAMS, Stress 
Testing the Regulator: Review of State Aid to Financial Institutions After the Collapse of Lehman, in E.L.R., vol. 36, 1-
2011, pp. 11-13. 
48 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.4. 
49 M. CLARICH, Sostegno pubblico alle banche e aiuti di Stato, in Giur. comm., fasc.5, 2017, p.5. 
50 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.7. La suddetta caratteristica è un’applicazione specifica 
del principio generale dell’Unione europea di non discriminazione, ex art.18 TFUE.  
51 Tale previsione è stata introdotta poiché diverse banche beneficiarie di aiuti nell'ambito della crisi non 
rientravano nella nozione di “impresa in difficoltà” prevista dagli Orientamenti, trattandosi di banche solide a 
livello finanziario, ma momentaneamente impossibilitate a proseguire la propria attività ordinaria, a causa 
dell'improvvisa “battuta d'arresto” del mercato interbancario. Limitare alle sole banche “in difficoltà” la 
possibilità di avvalersi delle deroghe previste avrebbe pregiudicato la stabilità finanziaria, impedendo che le 
banche nella situazione appena descritta ricevessero qualsiasi tipo di sostegno statale. Pertanto, uno dei vantaggi 
più evidenti forniti dalle nuove comunicazioni è stato quello di autorizzare la Commissione ad approvare regimi 
generali di aiuti, approntati dagli Stati membri a favore di tutti gli istituti finanziari che li reputassero necessari. 
F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.9. 
52 M. CLARICH, Sostegno pubblico alle banche e aiuti di Stato, in Giur. comm., fasc.5, 2017, p.5. 
53 “Queste misure devono essere proporzionate alle sfide da affrontare, non devono andare oltre quanto richiesto a tale scopo”  F. 
FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di crisi 
economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.7. Cfr. anche M. CLARICH, Sostegno pubblico alle banche e aiuti 
di Stato, in Giur. comm., fasc.5, 2017, p.5 
54 Per esempio, secondo la Commissione, il rilascio di garanzie da parte degli Stati membri dovrebbe essere 
accompagnato da limitazioni comportamentali atte a vietare alle imprese finanziarie di beneficiare un'espansione 
aggressiva a scapito dei concorrenti. Ivi, p.21, nota 18. 
55 M. LIBERATI, La crisi del settore bancario tra aiuti di Stato e meccanismi di risanamento e risoluzione, in Riv. it. dir. pubbl. 
com., fasc.6, 2014, p.5. 



Rivista di Diritto del Risparmio  
Fascicolo 1/2023 - ISSN 2785-3004 - dirittodelrisparmio.it  

 

 

16 

degli interventi di salvataggio, escludono la possibilità di svolgere istruttorie accurate o con 

approfonditi confronti con le autorità nazionali competenti56.  

Appare evidente che, nel quadro così descritto, l’intenzione della Commissione nell’operare 

tale “revirement”57 sia stata quella di sfruttare il proprio potere per “autorizzare, sia pure 

temporaneamente, aiuti la cui forma, importo e durata non hanno precedenti nella storia dell'integrazione 

europea”58. 

 

2.1  Banking communication. 

Il 13 ottobre 2008, dopo soli sei giorni dalla citata riunione Ecofin del 7 ottobre 200859, la 

Commissione ha emanato il primo atto atipico necessario per modificare in senso strutturale 

la disciplina degli aiuti di Stato alle banche: la comunicazione “The application of State aid rules 

to measures taken in relation to financial institutions in the context of the current global financial crisis”60, 

cd. Banking communication. Con questo atto figlio dell’emergenza, che “costituisce una sorta di 

“coordinated framework” cui l’azione dell’Unione e degli Stati è tenuta ad ispirarsi”61, la 

Commissione ha, per la prima volta, dettato le guidelines utili a contemperare le esigenze di 

stabilità e concorrenza62, utilizzando il potere conferitogli dal Regolamento (Ce) del Consiglio 

n. 659/199963, all'uopo individuando i principi (ovvero criteri) ritenuti maggiormente idonei 

a fornire adeguate risposte alla crisi finanziaria64 e ha riconosciuto ufficialmente l'art.107 

 
56 M. CLARICH, Sostegno pubblico alle banche e aiuti di Stato, in Giur. comm., fasc.5, 2017, p.6. 
57 Questo termine è utilizzato da F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al 
finanziamento nell'attuale situazione di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.6. 
58 Ivi, p.4. 
59 Data la particolare concentrazione dei tempi, in dottrina si è parlato di “instant State aid law”. Cfr. C. KOENIG, 
“Instant State Aid Law”, in a Financial Crisis, State of Emergency or Turmoil, in European State Aid Law Quart., 2008, 
p. 627 ss.; R.M. D'SA, “Instant” State Aid Law in a Financial Crisis - A U-Turn?, in European State Aid Law Quart., 
2009, p. 139 ss. 
60 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione C(2008) 270/02 in OJ C 270/8 del 25/10/2008. 
61 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di stato. Dalla prospettiva europea all’attuazione nell’ordinamento italiano. 
Elementi di confronto e spunti di riflessione, in Innovazione e diritto, n.2-3, 2017, p.153. 
62 È la stessa Commissione, nella Comunicazione sul settore bancario n. 2013/C 216/01, p.to 7, ad evidenziare 
come l’obiettivo generale sia la stabilità finanziaria “in modo da garantire al tempo stesso che aiuti di Stato e distorsioni 
della concorrenza tra banche e in tutti gli Stati membri siano ridotti al minimo”. 
63 In tal senso, cfr. A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State aid section, 4th ed., 
Oxford, New York, Oxford University Press, 2011., p. 122-123, i quali richiamano l'art. 7, par. 4, del suddetto 
regolamento. 
64 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.12; S. FORTUNATO, 
Aiuti di Stato e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e interventi nazionali, in Dir. banca e merc. fin., n.3, I, 2010, p. 
387. 
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par.3, lett. b) TFUE, relativo alle misure destinate “a porre rimedio a un grave turbamento 

dell'economia di uno Stato membro”, quale base giuridica per l'adozione di aiuti in favore di banche 

e istituzioni finanziarie nella situazione di crisi, potendo così “adottare un quadro transitorio 

eccezionale anche a vantaggio delle imprese non formalmente in difficoltà, ampliando la platea dei destinatari 

degli aiuti concessi dagli Stati membri”65. Alla luce di ciò “tale comunicazione può essere considerata, 

dunque, l'esempio del trade-off proposto per l'applicazione di principi generali dell'ordinamento dell'Unione 

europea all' eccezionale congiuntura”66. In essa, la Commissione ha adeguato al contesto i ben noti 

principi generali alla base delle regole sugli aiuti di Stato enunciate dal Trattato e, in 

particolare, ha ribadito che, seppur tenendo in debito conto le circostanze della crisi, tutte le 

misure generali di aiuto devono essere “ben mirate per poter raggiungere in maniera efficace l'obiettivo 

di porre rimedio a un grave turbamento dell'economia, proporzionate alle sfide da affrontare, non andando 

oltre quanto richiesto a tale scopo, e concepite in modo da ridurre al minimo gli effetti di ricaduta negativa sui 

concorrenti, sugli altri settori e sugli altri Stati membri”67. Da tali caratteristiche appare evidente che 

l'urgenza degli interventi, al fine di ripristinare la redditività a lungo termine delle istituzioni 

finanziarie evitando il più possibile il prodursi di inutili distorsioni tra le istituzioni stesse, 

non ha, tuttavia, vanificato i principi sanciti nella SAAP, per i quali gli aiuti devono essere in 

ogni caso mirati e limitati, secondo un criterio di proporzionalità, al minimo necessario per 

la risoluzione delle difficoltà riscontrate68. 

Tali principi devono essere, secondo la comunicazione, applicati alle principali categorie di 

interventi statali autorizzabili dalla Commissione a vantaggio degli istituti bancari: la 

 
65 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p. XV. 
66F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione europea, 
in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione 
europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.144. In senso 
critico, cfr. R.M. D'SA, “Instant” State Aid Law in a Financial Crisis - A U-Turn?, in European State Aid Law Quart., 
2009, p.139 ss; D. GERARD, EC competition law enforcement at grips with the financial crisis: Flexibility on the means, 
consistency on the principles, in Concurrences, n.1, 2009, pp. 46-62. 
67F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione europea, 
in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione 
europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, pp.144-145; A. 
CANEPA, Il difficile equilibrio fra concorrenza e aiuti di stato nella crisi: ruolo e scelte della commissione nel settore bancario, in 
Amministrazione in Cammino, 2016, p.7. 
68F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione europea, 
in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione 
europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.145. 
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concessione di garanzie a copertura delle passività, la ricapitalizzazione e la liquidazione 

controllata.  

Relativamente alla prima tipologia delle misure pubbliche autorizzabili, “aventi lo scopo di 

rassicurare i titolari dei depositi, consentendo così alle banche di reperire nuovi fondi”69 e colmare il deficit 

di liquidità che aveva paralizzato il mercato interbancario a causa della perdita di fiducia del 

sistema, che nella realtà si sono configurate quale strumento più utilizzato dagli Stati 

membri70, la Commissione distingue la concessione di garanzie a copertura delle passività 

delle istituzioni finanziarie in due differenti tipologie: il regime generale di garanzia e la 

concessione di una garanzia a favore di singole banche71. In riferimento alla prima, 

l'Esecutivo comunitario ricorda come, in linea di principio, possano ritenersi legittime forme 

di intervento volte a rassicurare i titoli di depositi presso le banche dal rischio di perdere i 

loro risparmi: se quindi “sono da considerarsi pacificamente possibili garanzie generali che tutelano i 

depositi al dettaglio, va invece vagliata più attentamente la concessione di misure di garanzia per determinati 

tipi di depositi all'ingrosso così come per strumenti di debito a breve e a medio termine, ben potendo anch’esse 

venire autorizzate ma sulla base di più stringenti requisiti, quali, ad esempio, la necessità che tali garanzie 

non comprendano debito subordinato o coperture indiscriminate di tutte le passività”72.  Nel dettaglio, la 

Commissione non manca né di richiedere agli Stati che tali misure siano rispettose del 

principio di non discriminazione, quindi che “si applichino a tutte le banche presenti sul territorio 

[quindi anche le filiazioni73 e le controllate74] indipendentemente dalla nazionalità e che abbiano una 

 
69 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione 
d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.293. 
70 “In the period 1 October 2008 to 1 October 2010, 76 per cent of the total aid approved by the Commission was in respect of 
guarantee” A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State aid section, 4th ed., Oxford, New 
York, Oxford University Press, 2011, p.128; “the bulk of the aid was authorized in 2008, when € 3457 billion (21,7% 
of Eu Gdp) were approved, mainly under the form of guarantees on banks' bonds and short-term liabilities” COMMISSIONE 

EUROPEA, State Aid Scoreboard, Report on state aid granted by the EU Member States, Autumn 2011 Update, pp. 8-9. 
71 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.157. Cfr. S. GEBSKI, Competition first? Application of State aid rules in the banking sector, in 
The Competition Law Review, vol. 6, issue 1, 2009, p.104, secondo il quale, tuttavia, “the practice provides that individual 
aid is granted either in the absence of a general scheme at the moment the bank enters into difficulties, or due to the fact that the 
bank is not eligibile for aid under the scheme”. 
72 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, pp.157-158. 
73 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.31, nota 
32. 
74 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di 
crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.7. 
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significant activity nello Stato membro”75, né di specificare che anche per questo tipo di misure 

valgono i criteri di proporzionalità, necessità e temporaneità (la garanzia si può applicare ad 

un periodo di sei mesi, estendibile fino a due anni se regolarmente monitorato dalla 

Commissione ed anche ulteriormente, se specificatamente approvato dall’Esecutivo 

comunitario, fino a quando sia ritenuto indispensabile in considerazione del contesto di crisi 

dei mercati finanziari76). Inoltre, la comunicazione si dedica anche ad esemplificare il modo 

in cui gli enti beneficiari degli aiuti possano contribuire in modo significativo a supportare il 

costo della garanzia fornita77, come la remunerazione adeguata per la concessione della 

garanzia, qual è da considerarsi quella che più si avvicini al prezzo di mercato tenuto conto 

del profilo di rischio del beneficiario78, oppure la copertura di parte delle passività garantita 

da contributi privati mentre allo Stato competerà il restante ammontare79, ovvero l'ipotesi, 

laddove gli intermediari beneficiari non fossero immediatamente in grado di corrispondere 

la remunerazione e/o la parziale copertura della passività eventualmente escussa80, in cui gli 

Stati membri provvedano ad inserire nei rapporti con le banche specifiche clausole (come 

quella di cd. “ritorno a giorni migliori”, cd. better fortune clause) in forza delle quali i beneficiari 

si impegnerebbero a rimborsare, almeno in parte, i costi sostenuti dallo Stato nell'ambito 

della garanzia81, quando saranno in grado di farlo82.  

Al fine poi di evitare ogni effetto distorsivo della concorrenza, soprattutto considerato il 

grande timore del verificarsi di fenomeni di moral hazard, nella Banking communication si 

 
75 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.392. 
76 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.14. 
77 Secondo Fortunato il suddetto onere è da ricondurre alla corretta interpretazione ed applicazione del 
criterio/principio di proporzionalità. S. FORTUNATO, Aiuti di Stato e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e 
interventi nazionali, in Dir. banca e merc. fin., n.3, I, 2010, p. 388, nonché p. 391. 
78 C. DÖRR, Provisional legal frame work of the European Commission for State aid to facilitate access to finance for financial 
institutions during the current financial and economic crisis, in Changes in Competition Policy Over the Last Two Decades, 
Varsavia, Office of Competition and Consumer Protection, 2010, p.299; “Tale contributo, si suggerisce, può assumere 
la forma di commissioni (fees) il più vicino possibile a quelle di mercato e che riflettano i diversi livelli di rischio in considerazione 
delle peculiarità di ciascuna banca e dei suoi bisogni” C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto 
societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.392. 
79 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.32. 
80 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.14. 
81 Appare necessario precisare che “la garanzia pubblica sugli investimenti di risparmio, seppur non comporti un immediato 
esborso da parte dello Stato di risorse pubbliche, espone, comunque, lo stesso al rischio di incremento del debito pubblico, attualizzato 
allorquando si tratti di interventi di sottoscrizione del capitale ed acquisizione di attivi deprezzati” Ivi, p.13. 
82 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.392; D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore 
alla crisi di sistema, Milano, Giuffrè, 2010, p.158.  
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suggerisce di predisporre dei meccanismi che includano o combinino alcuni requisiti 

comportamentali da parte dei beneficiari, quali le restrizioni del comportamento commerciale 

(il riferimento è fatto, per esempio, al divieto di evidenziare, nei confronti del pubblico, la 

particolare situazione di garanzia di cui la banca beneficiaria gode) o le limitazioni delle 

dimensioni del bilancio in rapporto a parametri di riferimento adeguati, il divieto di adottare 

comportamenti inconciliabili con le finalità della garanzia, come ad esempio il riacquisto di 

azioni proprie o la previsione di stock options, nonché l’esistenza di poteri punitivi in 

considerazione della prevista sanzione della sospensione della garanzia concessa nel caso in 

cui queste disposizioni, o i principi ispiratori della materia, non vengano rispettati83. 

Analizzando invece la concessione di garanzie a copertura delle passività di singoli istituti 

bancari, l'elemento della eccezionalità è ancor più accentuato da parte della Commissione, 

essendo possibile l'autorizzazione soltanto qualora si tratti di misure di salvataggio di 

emergenza, nel quadro di un rigoroso piano di ristrutturazione o di progressiva liquidazione 

dell’istituto beneficiario. Quest'ultimo deve perseguire lo scopo di garantire il ripristino della 

redditività a lungo termine del beneficiario della garanzia, limitare al minimo il contributo 

pubblico, agevolare la partecipazione privata ai costi della ristrutturazione e preservare la 

concorrenza84; sotto un punto di vista procedurale, invece, deve essere comunque 

debitamente notificato dallo Stato membro alla Commissione per permettere un esame di 

conformità rispetto al TFUE, secondo criteri già utilizzati nel passato85, seppur tenendo in 

considerazione l'assoluta eccezionalità del periodo86. 

 
83 Ibid; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, pp.14-15; C. DÖRR, 
Provisional legal frame work of the European Commission for State aid to facilitate access to finance for financial institutions 
during the current financial and economic crisis, in Changes in Competition Policy Over the Last Two Decades, Varsavia, Office 
of Competition and Consumer Protection, 2010, pp.299-300; S. GEBSKI, Competition first? Application of State aid 
rules in the banking sector, in The Competition Law Review, vol. 6, issue 1, 2009, p. 105; S. FORTUNATO, Aiuti di Stato 
e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e interventi nazionali, in Diritto della banca e del mercato finanziario, n. 3, parte 
I, 2010, p.392; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in 
Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.392. 
84 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione 
d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, pp.293-294, nota 27. 
85 È la stessa comunicazione a sottolineare questo aspetto, quando specifica che “la Commissione può basarsi 
sull’esperienza acquisita in passato nell’applicazione delle norme in materia di aiuti di Stato alle istituzioni finanziarie” 
COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione C (2008) 270/02 in OJ C 270/8 del 25/10/2008, par. 32. 
86 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, pp.159-160; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una 
difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.393. 
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Nell’analizzare, invece, il trattamento da riservare alle operazioni di ricapitalizzazione delle 

banche, che “consentono di rafforzare il capitale di base della banca e [al]lo Stato, in cambio, riceve[re] 

diritti di valore corrispondente al contributo fornito e parte del controllo sull’intermediario”87, la 

Commissione delinea due fasi distinte, anche se però la comunicazione del 13 ottobre 2008 

si occupa solo della prima, mentre la comunicazione del 5 dicembre 2008 si dedica alla 

seconda. Mentre il primo atto si concentra nel delineare alcuni principi guida di tali aiuti 

particolarmente delicati, la seconda comunicazione è volta ad illustrare una serie di 

orientamenti più dettagliati88. Mutatis mutandis, i medesimi principi della disciplina anticrisi si 

applicano anche a questo tipo di aiuti, la cui particolarità però deriva dal fatto che essi sono 

di norma disposti “a vantaggio di banche fondamentalmente sane al fine, dunque, di non procedere al loro 

salvataggio bensì di garantire l' erogazione di prestiti all'economia reale impedendo effetti negativi di ricaduta 

sistemica”89, come la Commissione stessa ricorda quando evidenzia, in entrambe le 

comunicazioni, che le operazioni di ricapitalizzazione “favoriscono il ripristino della stabilità 

finanziaria e contribuiscono a ristabilire la fiducia necessaria per la ripresa dei prestiti interbancari”90. La 

giustificazione di tali misure è basata sulla “duplice considerazione della necessità, da un lato, di 

garantire comunque una sorta di surplus di liquidità idoneo a limitare un successivo e del tutto eventuale 

rischio di insolvenza, dall'altro, di tenere in debito conto la percezione diffusa fra gli operatori del mercato 

circa l'inadeguatezza degli attuali coefficienti patrimoniali, ritenuti da aggiornare al rialzo. Nel lungo termine, 

inoltre, la ricapitalizzazione potrebbe anche consentire, ove a beneficiarne sia una banca a rischio di insolvenza 

per motivi di carattere strutturale, di preparare in maniera adeguata il ritorno dell’istituto alla redditività o 

una sua liquidazione a condizioni normali”91. 

 
87 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione 
d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.293. 
88 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.160. 
89 Ibid. Negli stessi termini si esprime Ferraro quando specifica che le “misure di ricapitalizzazione [sono] utilizzate 
per sostenere le istituzioni finanziarie fondamentalmente sane, ma potenzialmente esposte a difficoltà per la grave situazione dei 
mercati finanziari” F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento 
nell'attuale situazione di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.7. 
90 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione C (2008) 8259, in OJ C 10, del 15 gennaio 2009, par.4. “[Le]misure 
di ricapitalizzazione [sono] impiegate per ripristinarne la stabilità finanziaria ovvero garantire l'erogazione di finanziamenti 
all'economia reale ovvero ancora per affrontare il rischio sistemico collegato alla eventuale insolvenza di banche in difficoltà per il 
loro particolare modello operativo o per la loro strategia di investimento” A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo 
di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.15 
91 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.161. 
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L'altra particolarità che caratterizza tali misure agevolative è la loro natura potenzialmente 

molto dannosa per la tutela della concorrenza nel mercato interno. Proprio per questo 

motivo, la Commissione ha imposto che gli interventi statali debbano essere fra loro coerenti 

e coordinati al fine di impedire che gli istituti degli Stati membri che non abbiano adottato 

simili misure non siano eccessivamente svantaggiati rispetto ai beneficiari loro concorrenti. 

Allo stesso modo è stato imposto agli Stati, all'interno di un singolo mercato nazionale, di 

classificare le varie banche sulla base dei loro differenti profili di rischio e di monitorare che, 

generalmente, non ricorrano alle misure in oggetto se non in casi di effettiva necessità92: 

“l’oggettività dei requisiti di accesso sussiste quando vi sia la necessità di assicurare un livello sufficiente di 

capitalizzazione rispetto ai requisiti regolamentari di capitale e quando l’iniezione di capitale sia limitata al 

minimo necessario”93. Previsione lodevole ma di cui la dottrina non può negare la difficile 

applicazione oggettiva, se non si contempera lo speculare diritto dello Stato di avere accesso 

ai bilanci per valutare le loro effettive condizioni di salute, tale da poter far affermare che 

“quello che la Commissione sembra non considerare al momento è che la remunerazione delle azioni 

privilegiate è soggetta all’esistenza di utili distribuibili. Il che rende la previsione facilmente aggirabile per lo 

meno nel breve termine”94. 

In particolare, è fatto obbligo agli Stati di comunicare alla Commissione, dopo sei mesi 

dall’introduzione delle misure di ricapitalizzazione, una dettagliata relazione sugli aiuti, in cui 

deve essere prestata particolare attenzione ad alcuni indicatori di rischio utili per la 

valutazione delle misure di ricapitalizzazione, quali ad esempio gli spread dei CDS (i credit 

default swap) e i rating anteriori alla crisi, in considerazione del fatto che, in circostanze normali, 

le banche con profili di rischio più elevato dovrebbero pagare un prezzo maggiore con 

operazioni di ricapitalizzazione a tassi di interesse tendenzialmente più alti95. 

L’ultima categoria di misure statali citata all’interno della comunicazione del 13 ottobre 2008 

consiste nella liquidazione controllata delle istituzioni finanziarie in crisi e deve essere presa 

in considerazione “o come second step quando diventa chiaro che il salvataggio non avrà successo o 

 
92 Secondo la comunicazione deve essere trovato il giusto equilibrio fra una ricapitalizzazione efficace, quale è 
quella che consente effettivamente alla banca beneficiaria di accedere al capitale, e sufficienti garanzie di parità 
di trattamento e di ripristino, a lungo termine, a normali condizioni di mercato. Ibid. 
93 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.393. 
94 Ibid. 
95 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.162. 
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anche prevista immediatamente”96. Relativamente a tali misure, la Commissione ha dettato poche 

indicazioni in merito alla valutazione di compatibilità comunitaria, valendo, anche in questo 

campo, le considerazioni svolte in riferimento ai regimi pubblici di garanzia. Non si 

registrano, pertanto, particolari elementi di novità, essendo semplicemente “ribaditi gli usuali 

criteri di limitazione temporale, dell'intervento di sostegno al periodo strettamente necessario per garantirne 

l'effetto positivo e dell'esigenza che esso [l’aiuto] non finisca per agevolare i futuri acquirenti della banca, sia 

venduta interamente che ceduta solo in alcune sue parti”97. Il processo di vendita deve rispettare alcune 

fondamentali condizioni, fra cui quella di presentare un carattere aperto, non discriminatorio, 

il più possibile vicino alle normali dinamiche di mercato in grado di massimizzarne il ritorno 

finanziario, rimanendo valido il principio per cui, se si riscontrassero in concreto agevolazioni 

a vantaggio degli operatori acquirenti o di quelli venduti, la compatibilità degli aiuti dovrebbe 

essere giudicata secondo la disciplina generale, al di fuori, quindi, del quadro di riferimento 

delineato dalla comunicazione98. Infine è fatto specifico riferimento al fatto che “allorquando 

si opti per forme addizionali di assistenza al capitale, anche con l’intervento della banca centrale, queste 

devono essere concesse rispettando determinate condizioni ovvero: i) l’ente beneficiario sia solvente al momento 

della concessione della misura e non partecipi ad un più ampio piano di aiuti; ii) la misura sia accompagnata 

da garanzia e sia previsto un meccanismo di haircut; iii) la banca centrale applichi un tasso di interesse 

maggiorato (di bagehotiana memoria); iv) la misura sia presa su iniziativa autonoma della banca centrale e 

non è assistita da garanzia pubblica”99. In conclusione si può generalmente affermare che 

qualunque sia la misura adottata dagli Stati, la Banking comunication richieda sempre che “il 

piano sia specificamente mirato ad ottenere l’obiettivo prefissato, sia proporzionato e non comporti effetti 

negativi di spill-over su concorrenti, altri settori e altri Stati membri”100. 

 

 

 
96 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.393. 
97 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.166. 
98 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.32; D. 
DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, 
Giuffrè, 2010, p.166. 
99 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, pp.393-394. 
100 Ivi, p.394. 
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2.2. Recapitalisation communication. 

A dicembre del 2008, con l’estendersi delle tensioni e le difficoltà di accesso al credito, le 

misure considerate nella Banking communication del 13 ottobre 2008 vengono ulteriormente 

specificate nella comunicazione “The recapitalisation of financial institutions in the current global 

financial crisis: limitation of aid to the minimum necessary and safeguards against undue distortion of 

competition” 101, nota come Recapitalisation communication. Se infatti con il primo atto anticrisi si 

erano posti i principi guida per valutare la compatibilità degli aiuti statali ex art. 107 TFUE, 

nel secondo provvedimento, su espresso invito del Consiglio Ecofin del 2 dicembre dello 

stesso anno, si tenta “di dare una risposta alla necessità di continuare a garantire un adeguato flusso di 

denaro verso l'economia reale e, soprattutto, verso le piccole e medie imprese anche durante la crisi 

finanziaria”102, illustrando una serie di orientamenti più dettagliati103.  

Questa comunicazione è stata uno degli espedienti in cui si è sfruttata la crisi quale “occasione 

per fugare l’infondato preconcetto, secondo il quale l’Unione europea avverserebbe a priori l’intervento pubblico 

in economia”104, sottolineando come, se mirato ed erogato secondo criteri restrittivi, il detto 

intervento sia indispensabile per correggere e compensare i fallimenti del mercato105. Difatti 

la Commissione ha colto l’opportunità per specificare che “anche la ricapitalizzazione da parte 

dello Stato può costituire una risposta adeguata ai problemi delle istituzioni finanziarie che rischiano 

l’insolvenza per il loro particolare modello operativo o per la loro strategia di investimento. Un sostegno di 

emergenza accordato ad una singola banca mediante conferimenti di capitale provenienti da fonti pubbliche 

può inoltre contribuire a evitare effetti sistemici a breve termine provocati dalla sua eventuale insolvenza”106. 

Se però l’intervento pubblico è non solo ammesso, ma sostenuto, questo non implica che 

non debba essere limitato: anche in riferimento allo strumento della ricapitalizzazione, la 

Commissione precisa che si debbono evitare il più possibile le distorsioni della concorrenza, 

 
101 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione C (2008) 8259, in OJ C 10, del 15 gennaio 2009. Sull’argomento, 
tra gli altri, cfr. A. RONZANO, Modalités de recapitalisation des banques: La Commission précise les modalités de 
recapitalisation des banques par les États membres en appelant au respect des règles communautaires applicables en matière d'aides 
d'État , in Concurrences, 1, 2009. 
102 M. LIBERATI, La crisi del settore bancario tra aiuti di Stato e meccanismi di risanamento e risoluzione, in Riv. it. dir. pubbl. 
com., fasc.6, 2014, p.22, nota 20. 
103 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione 
d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.292, nota 25;  
104F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione 
europea, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della 
Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.145. 
105 Ibid. 
106 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione 2009/C 72/01 in OJ C 72/1 del 26 marzo 2009, p.1. 
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e, in particolare, specifica che il fatto che uno Stato membro ricapitalizzi le proprie banche 

non dovrebbe conferire a quest’ultimi un indebito vantaggio concorrenziale rispetto alle 

banche di altri Stati membri, che tale indebito vantaggio, a favore delle banche in difficoltà 

rispetto alle loro concorrenti sane107, si realizza quando i regimi di ricapitalizzazione sono 

aperti a tutte le banche nazionali senza un adeguato grado di differenziazione tra banche 

beneficiarie basato sui loro profili di rischio108, ed infine, che la ricapitalizzazione pubblica e 

la sua remunerazione non debbono creare uno svantaggio concorrenziale significativo alle 

banche non ricorrenti al finanziamento pubblico109.  

Pertanto, anche se formalmente neutro, non manca chi ritiene che “in un’ottica d’insieme sembra 

che la Commissione prediliga un atteggiamento punitivo nei confronti delle banche maggiormente esposte al 

rischio [anche se presumibilmente saranno quelle che affronteranno più difficoltà a ripagare 

l’aiuto], mentre uno comprensivo è rivolto a quegli istituti che rimangono fondamentalmente sani ma che 

necessitano di liquidità per stimolare la stabilità finanziaria e l’erogazione di prestiti all’economia reale110. 

In ogni caso, i conferimenti di capitale devono sia evitare di distorcere la concorrenza, motivo 

per cui la comunicazione in esame si dedica a tracciare i criteri di fissazione del prezzo che 

deve essere corrisposto allo Stato per la concessione dell’aiuto a sostegno del capitale, sia 

essere limitati al minimo necessario e impedire al beneficiario di perseguire comportamenti 

commerciali aggressivi in virtù di tali misure.  

Relativamente al primo profilo, la Commissione parte dal presupposto che la migliore 

garanzia per limitare le temute distorsioni, contemperata con l’esigenza di stabilità, è fare in 

modo che il prezzo di emissione delle nuove azioni venga fissato sulla base di una valutazione 

 
107 Sulla distinzione tra banche fondamentalmente sane e banche in difficoltà cfr. S. FORTUNATO, Aiuti di Stato 
e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e interventi nazionali, in Dir. banca e merc. fin., n.3, I, 2010, p. 387. 
108 Per tale motivo, alle banche a rischio di insolvenza dovrebbero essere applicate condizioni economiche più 
penalizzanti allo scopo di tenere conto della sottovalutazione del rischio avvenuta nel periodo che ha preceduto 
la crisi ed evitare che i tassi di rimunerazione conferiscano indebiti vantaggi concorrenziali ai beneficiari. V. 
GIGLIO, Crisi finanziaria e aiuti di Stato alle banche in difficoltà, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della 
disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private 
enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.136. 
109 F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione 
europea, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della 
Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.146. 
110 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. 
soc, fasc. 3, 2009, p.394. 



Rivista di Diritto del Risparmio  
Fascicolo 1/2023 - ISSN 2785-3004 - dirittodelrisparmio.it  

 

 

26 

orientata al mercato111: “in questo modo pare garantita la possibilità per l’istituto di rimborsare la misura 

al termine della crisi e l’ingresso di investitori privati al posto dello Stato”112. D’altra parte, però, è la 

stessa Commissione ad ammettere la possibilità, solo per le  banche fondamentalmente sane, 

di fissare un prezzo a tassi inferiori a quelli di mercato (considerato che il tasso di mercato 

dell’epoca della comunicazione si attestava intorno al 15%, rendendo, in via potenziale, la 

restituzione particolarmente onerosa per gli istituti), a condizione che siano in “un corridoio che 

ha come limite inferiore il tasso di rendimento sul debito subordinato e come limite superiore quello su azioni 

ordinarie, ossia un corridoio che oscilli tra il 7% e il 9,3%”113. Differentemente, per tutte le altre 

banche non fondamentalmente sane, le condizioni di ricapitalizzazione dovrebbero essere in 

linea di principio più penalizzanti per tenere conto della sottovalutazione del rischio avvenuta 

nel periodo che ha preceduto la crisi. In particolare, la remunerazione dovrebbe: riflettere in 

linea di principio il profilo di rischio del beneficiario114 ed essere in genere più elevata rispetto 

alle altre banche, prevedere poteri di intervento più incisivi del governo a livello di governance, 

pratiche di remunerazione e dividendi, nonché dovrebbe essere previsto un piano di 

ristrutturazione o di liquidazione, completo anche di misure compensative, entro sei mesi 

dalla ricapitalizzazione115. In senso critico appare opportuno sottolineare che una tale politica 

 
111 In particolare, la Commissione, sulla base anche delle raccomandazioni avanzate dal Consiglio direttivo della 
Banca Centrale Europea del 20 novembre 2008, ha fatto riferimento ai seguenti elementi per stabilire in maniera 
adeguata la remunerazione complessiva: 1) profilo di rischio attuale di ciascun beneficiario; 2) caratteristiche 
dello strumento scelto e suo livello di subordinazione; 3) incentivi di uscita previsti; 4) adeguato tasso di 
interesse di riferimento esente da rischio. Commissione europea, Comunicazione C 2008) 270/02 in OJ C 
270/8 del 25/10/2008, par. 39. Sul punto cfr. D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla 
crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, Giuffrè, 2010, pp.162-163, secondo cui “per una valutazione 
complessiva dell’operazione di ricapitalizzazione, in definitiva, occorre valutare una lunga serie di indici, quali, ad esempio, gli 
stessi obiettivi finali della ricapitalizzazione, la solidità della banca beneficiaria, gli incentivi di uscita, le misure di salvaguardia 
previste per evitare abusi e inutili distorsioni della concorrenza, il meccanismo di controllo scelto per monitorare gli effetti della 
misura di sostegno”. 
112 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. 
soc, fasc. 3, 2009, p.394. 
113 Ivi, pp.394-395. La Russo però sottolinea, in senso critico che, “stante le attuali condizioni dei loro bilanci però, a 
parere di chi scrive un corridoio così fissato è considerabile, comunque, eccessivo rispetto alle possibilità degli istituti”. Ivi, p.394. 
114 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.33; D. 
DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, 
Giuffrè, 2010, p.165. Nel valutare il profilo di rischio di una banca, la Commissione suggerisce di considerare: 
a) l’adeguatezza patrimoniale (es. livelli di esposizione ai diversi rischi, qualità degli attivi in portafoglio, 
sostenibilità del modello operativo di lungo termine); b) entità della ricapitalizzazione (ad es. non dovrebbe 
essere superiore al 2% degli attivi della banca ponderati per il rischio); c) spread sui CDS (es. lo spread che sia 
uguale o inferiore alla media sarà considerato di basso profilo); d) rating della banca e prospettive future (ad es. 
il rating pari o superiore ad A, ovvero prospettive stabili o positive saranno considerati indicatori di rischio 
basso). C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca 
imp. soc, fasc. 3, 2009, p.395, nota 39.  
115V. GIGLIO, Crisi finanziaria e aiuti di Stato alle banche in difficoltà, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” 
della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e 
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ed un siffatto livellamento degli interessi a tassi per lo più alti porta con sé il rischio di 

eliminare del tutto la concorrenza, anche senza bisogno che gli enti concludano un cartello: 

le informazioni pubbliche e la standardizzazione delle condizioni potrebbero portare a taciti 

comportamenti collusivi degli istituti, anche alla luce del fatto che nei Paesi europei in cui 

maggiormente si è fatto ricorso alle misure statali, i beneficiari sono stati tutte le maggiori 

banche presenti sul territorio116.  

Dall’altro versante e conformemente ai principi di proporzionalità e effettività, per evitare 

che i beneficiari approfittino delle agevolazioni e perseguano comportamenti aggressivi, sono 

previste apposite misure di salvaguardia proporzionate al profilo di rischio della banca 

beneficiaria, alla dimensione del conferimento di capitale statale ricevuto e al livello di 

dotazione di capitale. Esempi ne sono l’obbligo di ripristinare, e mantenere, un livello più 

elevato del coefficiente di solvibilità compatibile con l’obiettivo della stabilità finanziaria e, 

in applicazione del principio di temporaneità dell’intervento117, il rispetto di un calendario per 

il rimborso della partecipazione statale118 con l’adozione di adeguati incentivi. Anche in 

questo caso, la comunicazione sponsorizza la possibilità di una remunerazione alta del 

capitale pubblico, essendo considerata quale modo più semplice affinché le banche cerchino 

capitale alternativo (seppur non è specificato se per capitale alternativo si debba far 

riferimento quello privato colto dagli istituti, per esempio con l’ingresso di fondi arabi e 

asiatici nel capitale delle banche europee119) oppure, nel caso in cui lo Stato non volesse fissare 

un tasso alto, gli sarebbe permesso di aumentare il livello di remunerazione complessiva 

facendo ricorso ad opzioni call, o altre clausole di rimborso, o meccanismi che comunque 

incentivino il ricorso della banca al capitale privato120. L’obiettivo perseguito è sempre quello 

 
private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.136; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche 
e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.395. 
116 Ibid. 
117 In tal senso, cfr. S. FORTUNATO, Aiuti di Stato e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e interventi nazionali, 
in Dir. banca e merc. fin., n.3, I, 2010, p. 394, secondo il quale “la determinazione del prezzo si combina altresì con il 
principio di temporaneità dell'intervento, reso di più difficoltosa applicazione dalla tendenziale irreversibilità della misura. Si precisa 
che "le condizioni di fissazione dei prezzi dovrebbero dare alla banca un incentivo per rimborsare lo Stato non appena terminata 
la crisi"”. 
118V. GIGLIO, Crisi finanziaria e aiuti di Stato alle banche in difficoltà, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” 
della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e 
private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.136, nota 23. 
119 Come esempio è possibile far riferimento alla Barclays, che preferì rivolgersi agli investitori del Qatar e di 
Abu Dhabi, piuttosto che richiedere il sostegno del governo britannico. C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti 
di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.395, nota 41.  
120 Ivi, pp.395-396. 
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di incentivare l'exit del socio pubblico dall'imprenditore bancario. È possibile affermare, in 

altre parole, che “una adeguata remunerazione, rivolta al mercato ed all'incentivazione dell'exit dello 

Stato, è elemento cruciale e fondamentale per efficacemente contemperare le esigenze di concorrenza e stabilità 

finanziaria, oltre che utile disincentivo a pratiche di moral hazard” 121. 

 

2.3.  Impaired assets communication. 

A distanza di un paio di mesi dall’ultimo intervento, il 25 febbraio del 2009, la Commissione 

ritiene di dover sopperire alle esigenze del settore finanziario con una nuova comunicazione, 

la “Communication from the Commission on the Treatment of impaired assets in the Community banking 

sector”122, meglio nota come Impaired assets communication. Questa, redatta in consultazione con 

la Banca centrale europea, si concentra sulle questioni che gli Stati membri si trovano ad 

affrontare al momento di prendere in considerazione, ideare e attuare misure di sostegno a 

fronte di “attività bancarie deteriorate” (cd. impaired assets), ovvero quegli assets il cui valore 

nel settore bancario è diminuito durante la crisi123. 

Mentre le comunicazioni del 2008 avevano come fine principale quello di orientare e 

coordinare l'azione di agevolazione pubblica degli Stati membri al settore bancario, 

soprattutto attraverso le operazioni di concessioni di garanzie e ricapitalizzazione, il 

provvedimento del 2009 ha lo scopo di raggiungere un analogo obiettivo rispetto ad 

operazioni ancora più specifiche124, quali le “misure per proteggere i bilanci bancari da perdite e 

 
121 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.17. Cfr. S. GEBSKI, 
Competition first? Application of State aid rules in the banking sector, in The Competition Law Review, vol. 6, issue 1, 2009, 
p. 106, il quale, tuttavia, chiarisce anche che “it has to be underlined that the remuneration, given the sudden increase of 
market price due to sistemi risks, has still remained below the market price”. 
122 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione 2009/C 72/01 in OJ C 72/1 del 26 marzo 2009. 
123F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione 
europea, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della 
Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, pp.146-
147. Per una definizione analitica di tali misure nella dottrina straniera, cfr. Y. BOUDGHENE, S. MAES, Relieving 
Banks from Toxic or Impaired Assets: The EU State Aid Policy Framework, in Journal of European Competition Law & 
Practice, 2012, pp. 565-567. 
124 L'intervento riferito a questo tipo di operazioni è apparso ulteriormente necessario dopo aver verificato che 
le prime misure di salvataggio, attuate dagli Stati a favore delle banche, non avevano in realtà sbloccato il 
necessario flusso di credito a vantaggio delle imprese; Diverio sottolinea che come “fra i motivi principali di tale 
insufficiente credito vi sarebbe l'incertezza relativa alla valutazione e all' ubicazione delle attività bancarie che hanno subito una 
riduzione di valore […]. I primi interventi pubblici di sostegno, non riuscendo a ripristinare la fiducia nel settore, non avrebbero 
avuto come effetto quello di porre rimedio a tale incertezza e la loro stessa efficacia sarebbe stata del resto notevolmente affievolita 
proprio in ragione di tale diffuso clima generale”. D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di 
settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, Giuffrè, 2010, pp.168-169. 
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svalutazioni di attività deteriorate, o assets relief measures, che possono aiutare le banche a limitare 

l’impatto causato dalla temporanea perdita di liquidità, a condizione però che le banche beneficiarie si 

impegnino ad utilizzare tale sostegno per erogare credito”125. Anche in questo caso, la prospettiva 

d’esame si colloca su un duplice binario: da un lato vi è l'esigenza di rendere il più possibili 

efficaci gli interventi126, dall'altro emerge la necessità che non si determinino in questo modo, 

nel lungo termine, indebite e rischiose distorsioni della concorrenza sia tra banche 

beneficiarie e non, sia tra banche beneficiarie ma con livelli di necessità diversi127.  

La vera premessa della Impaired assets communication consiste nella comune opinione che una 

delle cause della crisi finanziaria sia stata l'incertezza sottesa alla valutazione e localizzazione 

di titoli quali le coperture sui derivati, i relativi derivati e i mutui americani garantiti da ipoteca 

(c.d. titoli tossici, toxic assets), che, col tempo ha inciso altresì sulla valutazione dei titoli sani i 

quali, per effetto della spirale al ribasso innescatasi su tutti i mercati, hanno finito col subire 

perdite di trascinamento, anche al di là dei loro valori reali128. Proprio in ragione di ciò e 

tenendo ben presente la crisi bancaria verificatesi in Giappone negli anni Novanta129, a parere 

 
125 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione 
d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.293; V. GIGLIO, Crisi finanziaria e aiuti di Stato alle banche in difficoltà, 
in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione 
europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.137. 
126 La Impaired assets communication ha permesso alla Commissione di fornire un quadro chiaro e preciso in merito 
ad un'importante categoria di operazioni, tale per cui si è stimato che nel periodo 2008-2012 il totale delle asset 
relief measures adottate dagli Stati membri sia stato pari a 965 miliardi di euro (in valore nominale). F. CROCI, 
L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.4 e p.27, nota 28. 
Per un'analisi dettagliata delle applicazioni concrete delle misure in parola, cfr. Y. BOUDGHENE, S. MAES, 
Empirical Review of EU Asset Relief Measures in the Period 2008-2012, in European State Aid Law Quart., 2012, n. 4, 
p. 31 ss. 
127 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.168. 
128 Sulla gravità della situazione: “nonostante plurime siano state le misure adottate dagli intermediari bancari al fine di 
assorbire le perdite derivanti dal deterioramento delle attività acquisite, quali la loro riclassificazione, nonché il potenziamento del 
patrimonio netto attraverso la costituzione di ulteriori riserve di capitale, la svalutazione degli attivi bancari ha cifre dalle quali si 
evince l'enorme gravità del problema” A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 
2012, p.18; “le svalutazioni di attivi bancari effettuate da metà 2007 al febbraio 2009 ammontano a 1.063 mld di dollari (...) 
ma importanti istituzioni ed economisti hanno compiuto stime ben più elevate: il FMI parla di svalutazioni che dovrebbero attestarsi 
a circa il doppio di quelle ufficialmente contabilizzate, e cioè a 2.200 mld di dollari; Nouriel Roubini indica svalutazioni che si 
attesterebbero addirittura ad oltre il triplo”. S. FORTUNATO, Aiuti di Stato e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e 
interventi nazionali, in Dir. banca e merc. fin., n.3, I, 2010, p. 396. 
129 L’elemento che viene richiamato, dalla dottrina, in riferimento alla crisi bancaria giapponese fu che la sua 
durata fu dovuta (tra l'altro) proprio all'incapacità di prendere adeguate misure a sostegno delle attività 
deteriorate. Cfr. F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 
2014, p.4, G.J. KOOPMAN, Stability and Competition in EU Banking during the Financial Crisis: The Role of State Aid 
Control, in Competition Policy International, 2011, vol. 7, n. 2, p. 10; G. MAMDANI, State aid for the rescue and restructuring 
of banks: the current regime and the way forward, in ERA Forum, 2012, p. 243. 
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della Commissione, su incentivo della dottrina130, è parso necessario individuare, in maniera 

coordinata tra i diversi Stati europei, un basket di assets sufficientemente omogeneo, anche in 

termini di valutazione, tale da evitare effetti distorsivi della concorrenza ed arbitraggi 

regolamentari da parte delle banche tra i vari piani131, anche se la detta omogeneità risulta di 

difficile individuazione nella realtà per la forte discrepanza tra il valore al quale le attività 

deteriorate sono state iscritte in bilancio e quello effettivo di mercato132.  

Di fronte alla particolarità e l’incertezza, valutativa ed allocativa, causata dalla detenzione di 

siffatti prodotti nei bilanci delle banche che mina sia la stabilità finanziaria dell’intero sistema 

sia la ripresa del finanziamento all’economia reale, si è percepita la necessità di apportare un 

sostegno “non soltanto mediante misure di ricapitalizzazione, ma anche attraverso interventi di vero e 

proprio “salvataggio” degli attivi deprezzati. In questa nuova prospettiva dei salvataggi pubblici, l’asset 

relief può avvenire attraverso varie forme, come viene precisato nella Comunicazione: acquisto di tali titoli 

da parte dello Stato ad un prezzo maggiore del prezzo di mercato, la cui differenza costituirebbe l’aiuto, 

concessione di garanzia sul relativo valore o scambio di titoli tossici contro titoli di debito pubblico”133. 

Avendo la stessa ratio ispiratrice degli altri interventi e partendo dal presupposto che anche 

le misure pubbliche di sostegno alle attività deteriorate costituiscono aiuti di Stato, dal 

momento che alleviano alle banche beneficiarie l’onere di registrare una perdita o una riserva 

per un’eventuale perdita sulle attività deteriorate liberando capitale obbligatorio per altri usi, 

 
130 Cfr. ex multis, A. WINCKLER, F.-C. LAPRÉVOTE, When the Watchman Must Take the Wheel-State Aid Control of 
Financial Institutions and Other Political Imperatives During the Economic Crisis, in Concurrences, 2009, p. 16; S. Gebski, 
Competition First? Application of State Aid Rules in the Banking Sector, in Comp. L. Rev., 1, 2009, 6, 2009, p. 107; A. 
BLUNDELL-WIGNALL, Solving the Financial and Sovreign Debt Crisis in Europe, in OECD Journal: Financial Market 
Trends, n.2, 2011, p. 13 ss. 
131 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. 
soc, fasc. 3, 2009, p.396; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.18. 
132 Per mediare tra un valore fasullo (quello di bilancio) ed uno che può anche essere pari a zero (quello di 
mercato), è probabile che la Commissione abbia considerato il cd. valore economico reale come un giusto 
compromesso visto che da un lato tali assets hanno ancora delle potenzialità nel futuro e dall’altro perché per 
dare un effettivo relief alla banca) questi assets (cd. asset relief measures) dovevano essere valutati per un ammontare 
comunque superiore a quello di mercato. Cfr. V. GIGLIO, Crisi finanziaria e aiuti di Stato alle banche in difficoltà, in 
C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della Commissione 
europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.137, nota 25. 
Questione successiva è quella di capire quando e da chi verrà dato un valore nel futuro alle attività in analisi. 
Per la valenza degli hedge funds quale possibile soluzione, cfr. C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle 
banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, pp.396-397, nota 42. Sul tema cfr. 
anche A. WINCKLER, F.-C. LAPRÉVOTE, When the Watchman Must Take the Wheel-State Aid Control of Financial 
Institutions and Other Political Imperatives During the Economic Crisis, in Concurrences, 2009, p.16, i quali si chiedono se 
sia realistica l'ambizione di determinare il valore “reale” di tali attivi, “succeding where most banks have failed so far”. 
133 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di stato. Dalla prospettiva europea all’attuazione nell’ordinamento 
italiano. Elementi di confronto e spunti di riflessione, in Innovazione e diritto, n.2-3, 2017, p.293, nota 26. 
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è stato previsto che anche gli interventi in tale ambito debbano rispettare i principi cardine 

della materia, quali quello di necessità e proporzionalità134. Ciò indipendentemente dalle 

modalità con cui sono attuati (quali ad esempio l'acquisizione di attività, l'assicurazione, lo 

swap) 135, essendo la scelta rimessa agli Stati, conformemente al principio della libertà della 

forma ex 107 TFUE. In tale ottica, in conformità con il principio di trasparenza, è previsto 

che il beneficiario abbia l'onere di fornire una informazione completa ex ante rispetto 

all'intervento dello Stato, in ordine al deterioramento subito da ciascun attivo cui si dovrà 

applicare la misura di sostegno sulla base di una valutazione adeguata, certificata da esperti 

indipendenti riconosciuti, e convalidata dall'autorità di vigilanza competente, al fine di poter 

efficacemente determinare l'ammontare dell'aiuto136 e delle perdite subite dalla banca137. 

Contestualmente a siffatta certificazione di attività deteriorate, le richieste di aiuto dei singoli 

intermediari debbono essere provviste di un esame completo delle attività svolte dalla banca 

e del bilancio della stessa, al fine di valutarne l'adeguatezza patrimoniale e le prospettive di 

redditività futura (cd. valutazione della capacità di ritorno a normali condizioni di redditività 

o “viability review”)138. 

La tutela della concorrenza rimane sempre l’elemento costante nell’azione dell’Unione 

europea e, rispetto al principio di non discriminazione, si considera che le misure agevolatrici 

 
134F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione 
europea, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della 
Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.148; 
D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.170. 
135 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.34. 
“Gli Stati hanno scelto diversi modi e combinazioni per «proteggere» le attività deteriorate: vi è chi ha acquistato tali assets e li ha 
trasferiti (Germania) o meno (Inghilterra) in una bad bank; altri che le hanno garantite lasciando la proprietà e la gestione in capo 
alla banca (Inghilterra, Italia), altri che li hanno scambiato con titoli del Tesoro (Spagna, Italia) ovvero vi è chi ha contemplato 
anche la nazionalizzazione dell’istituto se insolvente (Danimarca) o in grave crisi (Inghilterra) assumendo così direttamente il 
controllo di quegli assets”. C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile 
convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.397, nota 45 
136 L' ammontare dell'aiuto corrisponde alla differenza tra il valore di trasferimento delle attività (basato 
sull’effettivo valore economico) e il prezzo di mercato. V. GIGLIO, Crisi finanziaria e aiuti di Stato alle banche in 
difficoltà, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della 
Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.137, 
nota 25; V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, 
p.34. 
137 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.19; C. DÖRR, Provisional 
legal frame work of the European Commission for State aid to facilitate access to finance for financial institutions during the current 
financial and economic crisis, in Changes in Competition Policy Over the Last Two Decades, Varsavia, Office of Competition 
and Consumer Protection, 2010, p. 300; A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State 
aid section, 4th ed., Oxford, New York, Oxford University Press, 2011, p. 130. 
138 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.19 
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dovranno “tener conto del profilo di rischio e della profittabilità per ciascun beneficiario”139; inoltre, la 

Commissione, suscitando non poche critiche da parte della dottrina140,“oltre alla distinzione, non 

più attuale141, tra banche fondamentalmente sane e banche in difficoltà, introduce un ulteriore distinguo 

soggettivo, discorrendo di banche sistemiche (ovvero "rilevanti") e banche non sistemiche (ovvero "non 

rilevanti") allorquando si pone il problema di regolamentare l'ipotesi in cui vi fossero scarse risorse di 

bilancio”142.  

Il costo dell'operazione, inoltre, deve essere condiviso (secondo il cd. burden sharing o 

“condivisione degli oneri”) tra azionisti, creditori e Stato, ricadendo prioritariamente sugli 

azionisti al fine di garantire l’impegno della banca beneficiaria ad utilizzare il sostegno per 

erogare credito e non per finanziare la crescita tramite acquisizioni di banche sane a danno 

dei concorrenti143. Tale condivisione può essere realizzata tramite un sistema di first loss e 

residual loss sharing di competenza dell’istituto beneficiario, come previsto (unicamente) 

nell’Asset Protection Scheme britannico144. 

Ciò impone, oltre alla valutazione degli attivi ex ante al fine di adeguatamente quantificare il 

prezzo di cessione degli stessi, una adeguata remunerazione dell'intervento: il principio 

 
139 Ibid. 
140 Le critiche consistono nel rilevare la probabile difficoltà nell’individuare i soggetti rientranti nelle categorie 
così create; difatti, autori quali Luja sostengono che la distinzione sia poco fruttuosa atteso che, ove si dovesse 
interpretare il concetto di banca sistemica nel senso di riferirsi ad un intermediario di grosse dimensioni, tale da 
avere effetti sistemici, sarebbe bastevole evidenziare che, nella realtà, anche imprenditori bancari di piccole 
dimensioni, in presenza di una crisi globale come quella in atto, ben potrebbero provocare effetti sistemici. R. 
LUJA, State Aid and the Financial Crises: Overview of the Crisis Framework, in E.St.A.L, 2, 2009, p. 147. Della stessa 
idea sono autori quali S. FORTUNATO, Aiuti di Stato e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e interventi nazionali, 
in Dir. banca e merc. fin., n.3, I, 2010, p. 389; F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore 
bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.4; M. LO BUE, Stato e mercato: un nuovo assetto dopo la crisi?, in Riv. giur. 
Mezzogiorno, 2010, p. 986 ss. Tali critiche hanno trovato ulteriore terreno fertile dalla constatazione che nella 
realtà “nessun intervento è stato impedito dalla Commissione a causa del carattere non sistemico della banca beneficiaria: si è 
infatti consolidata una sorta di presunzione, secondo la quale tutte le banche sono sistemiche, poiché il fallimento di qualsiasi banca 
potrebbe danneggiare l'intero settore bancario e l'economia nel suo complesso, ad esempio causando fenomeni di bank-run” F. 
CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.4; a tal 
proposito cfr. anche R. LUJA, State Aid and the Financial Crises: Overview of the Crisis Framework, in E.St.A.L, 2, 
2009, p. 148, che cita l'esempio della decisione della Commissione relativa alla Roskilde Bank, nella quale la 
Commissione ha convenuto con il governo danese in merito all'inclusione dell'istituto nella categoria delle 
banche sistemiche (Decisione NN 39/2008, del 5.11.2008, punto 77). 
141 In ragione dell'eliminazione della distinzione con la comunicazione del 7 dicembre 2010. 
142 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.19. 
143 V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p.34. 
144 Per il tramite di suddetta misura il Tesoro, dietro commissione, garantisce protezione contro le perdite 
relative a determinati assets che superino un certo livello. Rimane sì, in capo alle banche partecipanti un first loss 
amount, ma la restante parte della perdita sarà coperta per il 90% dallo Stato. C. A. RUSSO, Commissione europea, 
aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.397, nota 43; A. 
DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.52, nota 115. 
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generale è quello per cui il valore di riferimento degli attivi deprezzati per determinare tale 

remunerazione dovrebbe rispecchiare il valore corrente di mercato, salvo che la situazione di 

crisi ne abbia determinato la poca significatività, se non addirittura la nullità per vera e propria 

assenza di mercato145. Tale remunerazione allo Stato per la protezione concessa agli assets, 

indipendentemente da come è stata realizzata, deve essere particolarmente alta in 

considerazione dell’elevato livello di rischio che una operazione di tal genere comporta146. 

Secondo un ultimo punto di vista, sempre nel rispetto delle linee guida della Banking 

communication, le misure pubbliche riguardanti gli impaired assets devono sia prevedere idonee 

misure di salvaguardia e misure di adeguamento al fine di reperire sufficiente redditività che 

consenta di proseguire l'attività senza ulteriori aiuti di Stato147, sia rispettare il limite dei sei 

mesi dall’entrata in vigore del piano148, prorogabile fino a due anni, dimostrando che lo scopo 

della comunicazione anticrisi sembri “essere ancora quello di evitare fenomeni di moral hazard, 

cercando di allineare gli incentivi delle banche a partecipare e quelli dello Stato al rispetto dell’interesse pubblico 

nel senso di non essere vincolato sine die a sostenere il capitale degli istituti”149. 

 

 

 
145 Cfr. A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State aid section, 4th ed., Oxford, New 
York, Oxford University Press, 2011, p. 130; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. 
Merc., fasc.0, 2012, p.19; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile 
convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.397; L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso 
italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.293, nota 26. 
146“Le misure di sostegno a fronte di attività deteriorate possono essere paragonate, in un certo qual modo, a conferimenti di capitale, 
in quanto procurano un meccanismo di assorbimento delle perdite e hanno un’incidenza sul capitale obbligatorio. Le misure di 
sostegno comportano tuttavia un rischio maggiore per lo Stato, legato a un portafoglio specifico di attività deteriorate senza contributi 
diretti delle attività e dei fondi generatori di reddito di altre banche e oltre la sua possibile partecipazione nella banca. Considerati 
i maggiori svantaggi e i minori lati positivi, di norma la remunerazione per il sostegno a fronte di attività deteriorate dovrebbe essere 
superiore a quella per i conferimenti di capitale” Commissione europea, Comunicazione 2009/C 72/01 in OJ C 72/1 
del 26 marzo 2009, 1. 
147 S. FORTUNATO, Aiuti di Stato e mercato creditizio fra orientamenti comunitari e interventi nazionali, in Dir. banca e merc. 
fin., n.3, I, 2010, p. 401; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.21. 
148 La Commissione ha precisato che il termine di adesione ai programmi di sostegno a fronte di attività 
deteriorate dovrebbe essere di “sei mesi dal varo del programma da parte del governo” e ciò al fine di limitare la 
possibilità che le banche eventualmente interessate rinviino la necessaria trasmissione di informazioni, cui sono 
dovute in applicazione del principio di trasparenza, nella speranza che i livelli di sostegno vengano aumentati 
in una fase successiva e agevolare la rapida soluzione dei problemi bancari prima che il rallentamento 
dell'economia aggravi ulteriormente la situazione. Cfr. Ivi, p.20; COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione 
2009/C 72/01 in OJ C 72/1 del 26 marzo 2009, p. 6. 
149 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. 
soc, fasc. 3, 2009, p.398. 
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2.4.  Bank restructuring communication. 

Il pacchetto delle misure anticrisi adottate dalla Commissione per far fronte agli avvenimenti 

dei primi anni Duemila, basati sull’art. 107 TFUE, par.3, lett. b), viene ufficialmente 

completato il 23 luglio 2009, con l’adozione della “Comunicazione della Commissione sul ripristino 

della redditività e la valutazione delle misure di ristrutturazione del settore finanziario nel contesto dell'attuale 

crisi in conformità alle norme sugli aiuti di Stato”150, nota come Bank restructuring communication151. 

Essa si dedica a delineare le regole specifiche destinate agli aiuti alla ristrutturazione delle 

banche nell'ambito del contesto di crisi, applicabili in via temporanea fino al 31 dicembre 

2010, tenuto conto della necessità di modulare la prassi seguita in passato sulla base della 

natura e della portata globale della crisi, del ruolo sistemico del settore bancario per l'intera 

economia e degli effetti sistemici che possono derivare dalla necessità di ristrutturare una 

serie di banche nello stesso periodo152. 

Già in precedenza l’Esecutivo comunitario aveva “enfatizzato il ruolo delle misure di intervento 

statale volte a favorire la ristrutturazione dell'intermediario bancario, in ragione della loro ontologica (ed 

astratta) idoneità ad assicurare il ritorno alle normali condizioni di mercato, senza, perciò stesso, sacrificare 

l'esistenza di una banca”153, ma, mentre le precedenti comunicazioni codificano una serie di 

prerequisiti per la compatibilità degli interventi per il salvataggio delle istituzioni finanziarie 

con la disciplina sugli aiuti di Stato, la comunicazione in esame “si sofferma con apprezzabile 

 
150 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione della Commissione sul ripristino della redditività e la valutazione delle misure 
di ristrutturazione del settore finanziario nel contesto dell'attuale crisi in conformità alle norme sugli aiuti di Stato, 23 luglio 
2009, GUUE C 195 del 19 agosto 2009, p. 9 ss. 
151 La comunicazione in realtà è preceduta dal Temporary Community framework for State aid measures to support access 
to finance in the current financial and economic crisis (in OJ C 83/1 del 7.04.2009): un documento di ampio respiro che 
introduce una nuova e più morbida chiave di lettura dell’art. 107 TFUE, par.3, lett. b) facendo riferimento da 
un lato ai principi generali che ne sono alla base, dall’altro ad aiuti specifici destinati ad alcuni settori in cui 
solitamente si applica la scriminante de qua. In detta comunicazione dunque, la Commissione analizza, prima, 
l’impatto che la crisi ha avuto sull’economia reale (facendo riferimento al Recovery Plan della Commissione 
riguardante le misure di breve termine per aumentare la domanda, sostenere l’impiego e, più in generale, al 
ristabilimento della fiducia tra gli operatori creditizi e le PMI) poi, analizza il ruolo degli aiuti di Stato in tale 
contesto e riafferma la necessità che questo avvenga in maniera coordinata per evitare una gara al sussidio da 
parte degli Stati nei confronti delle proprie imprese. C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e 
diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.398. 
152 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.21. Cfr. anche J. 
DERENNE, Aides aux banques: La Commission européenne approuve de nouvelles mesures d'aides aux banques en contrepartie 
de mesures de restructuration, in Concurrences, n. 3,2009, pp. 116-118; A. BOMHOFF, A. JAROSZ-FRIIS, N. PESARESI, 
Restructuring banks in crisis - overview of applicable State aid rules, in Comp. Pol. News., n.3, 2009, pp. 3-9; D. DIVERIO, 
Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, Giuffrè, 
2010, p.181 ss. 
153 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.21. 
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chiarezza sulla ratio complessiva dell’intero pacchetto di misure adottate fino a quel momento e fornisce spunti 

utili alla concretizzazione del “comune interesse””154. Si delineano infatti le principali caratteristiche 

di cui devono essere dotati i piani di ristrutturazione (o i piani di redditività) predisposti dagli 

istituti bancari beneficiari degli aiuti, in relazione a tre “ben noti”155 criteri fondamentali: il 

ripristino della redditività a lungo termine della banca beneficiaria, la condivisione degli oneri 

relativi alla ristrutturazione, la limitazione al minimo delle distorsioni concorrenziali156.  

In particolare, l’obiettivo di ripristinare la redditività a lungo termine dell’operatore 

sottoposto a ristrutturazione (“redeem or remunerate rule”), seppur criticato dalla dottrina poiché 

in realtà troppo rigido157, è stato ideato al fine di garantire la messa in pristino della redditività 

a lungo termine dell'istituto158, attraverso un piano di ristrutturazione credibile e completo 

 
154 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.183. Il concetto di “comune interesse”, deputato a coordinare le azioni dei singoli Stati 
membri e dell’Unione, rientra nella generale cornice di regole che la Commissione si prefigge di dare per 
ripristinare la fiducia e il corretto funzionamento dei mercati finanziari, per rilanciare l'economia reale, 
l'occupazione e la crescita, a fronte della crisi globale economico finanziaria. Risulta inoltre sempre più evidente 
che, alla base degli atti adottati, vi sia l’esigenza che gli aiuti di Stato realizzino gli obiettivi, di ampia portata, di 
stabilità finanziaria e di mantenimento dei flussi di credito, garantendo tuttavia al contempo il rispetto dei valori 
fondamentali della politica di concorrenza, come la parità delle condizioni fra operatori economici nel mercato 
interno così come in ciascun mercato nazionale. L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di stato. Dalla 
prospettiva europea all’attuazione nell’ordinamento italiano. Elementi di confronto e spunti di riflessione, in Innovazione e diritto, 
n.2-3, 2017, pp.161-162. 
155 Scipione sottolinea come anche questa comunicazione riaffermi, con scarsa originalità, l’imprescindibilità dei 
criteri relativi agli interventi di sostegno pubblico ereditati dalle R&R guidelines e già individuati nelle 
comunicazioni precedenti. L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative 
e antinomie di una legislazione d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.296. Cfr., in tal senso, anche G. MEO, 
Aiuti di Stato e forme di risanamento d'impresa compatibili, in Riv. del comm. int., n. 1, 2011, p. 66; D. DIVERIO, Gli aiuti 
di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, Giuffrè, 2010, 
p.184. 
156 Cfr. F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, 
p.5; A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State aid section, 4th ed., Oxford, New York, 
Oxford University Press, 2011, p. 131; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., 
fasc.0, 2012, p.21; L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie 
di una legislazione d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p. 295. 
157 Cfr. H. GILLIAMS, Stress Testing the Regulator: Review of State Aid to Financial Institutions After the Collapse of Lehman, 
in E.L.R., vol. 36, 1, 2011, p. 17 secondo cui tale previsione, alla prova dei fatti, risulta troppo rigida e sottolinea, 
in tal senso, che “unsurprisingly the Commission has not always been able to fully enforce that rule”. 
158 Per recupero della redditività a medio-lungo termine deve intendersi la capacità dell'intermediario di coprire tutti i 
propri costi, compresi ammortamento ed oneri finanziari, e di fornire un adeguato rendimento del capitale, 
tenendo conto del profilo di rischio della banca. A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. 
Merc., fasc.0, 2012, p.53, nota 121; S. GEBSKI, Competition First? Application of State Aid Rules in the Banking Sector, 
in Comp. L. Rev., 1, 2009, 6, pp. 108-109; A. JONES, B. SUFRIN, Eu competition law. Text, Cases and Materials, State 
aid section, 4th ed., Oxford, New York, Oxford University Press, 2011, p. 131. 
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delle cause della situazione di difficoltà, delle modalità attraverso cui si intende ovviare alle 

cause delle difficoltà della banca e delle informazioni proprie del modello aziendale159.  

La diagnosi accurata dei problemi della banca è ottenibile tramite uno stress testing delle attività 

svolte in relazione alle prospettive presenti e future dei mercati di riferimento, onde concepire 

strategie sostenibili per il ripristino della redditività a cui devono essere sottoposte tutti i tipi 

di banche.160 

In riferimento alle modalità per rimediare alla situazione di difficoltà, si ricomprendono una 

molteplicità di ipotesi alternative quali: la vendita dell’impresa in attività (sale of business), lo 

scorporo (break-up) oppure la vendita di parti diverse delle attività aziendali a concorrenti 

efficienti, determinando l’assorbimento da parte di un altro istituto finanziario, senza 

necessità di ulteriori aiuti statali161. In tutte queste ipotesi, comunque, rimane fermo il 

principio “per il quale in caso di irreversibile stato di decozione dell'imprenditore, il piano di ristrutturazione 

dovrebbe limitarsi ad indicare il modo attraverso il quale lo stesso possa essere liquidato a condizioni normali, 

nel rispetto del principio di non discriminazione sulla base della nazionalità non soltanto dell'istituto bancario, 

ma soprattutto dei creditori dello stesso che, in una prospettiva, per l'appunto, di liquidazione, risulterebbero 

gli effettivi beneficiari dell'aiuto di Stato concesso”162. Infine, il piano di ristrutturazione dovrebbe 

 
159 Sull’argomento cfr. F.C. LAPRÉVOTE, Selected issues raised by bank restructuring plans under EU State aid rules, in 
European State Aid Law Quarterly, 1, 2012, 93 ss; L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso 
italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.396, nota 35; 
A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, pp.21-22; D. DIVERIO, Gli 
aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, Giuffrè, 
2010, p.181 ss; C. DÖRR, Provisional legal frame work of the European Commission for State aid to facilitate access to finance 
for financial institutions during the current financial and economic crisis, in Changes in Competition Policy Over the Last Two 
Decades, Varsavia, Office of Competition and Consumer Protection, 2010, p. 300; S. GEBSKI, Competition First? 
Application of State Aid Rules in the Banking Sector, in Comp. L. Rev., 1, 2009, 6, p. 109; A. JONES, B. SUFRIN, Eu 
competition law. Text, Cases and Materials, State aid section, 4th ed., Oxford, New York, Oxford University Press, 
2011, p. 131; A. BOMHOFF, A. JAROSZ-FRIIS, N. PESARESI, Restructuring banks in crisis - overview of applicable State 
aid rules, in Comp. Pol. News., n.3, 2009, p.3 ss; G. MEO, Aiuti di Stato e forme di risanamento d'impresa compatibili, in 
Riv. del comm. int., n. 1, 2011, p. 66. 
160 Cfr. A. BOMHOFF, A. JAROSZ-FRIIS, N. PESARESI, Restructuring banks in crisis - overview of applicable State aid rules, 
in Comp. Pol. News., n.3, 2009, p.3 ss; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., 
fasc.0, 2012, p.22; G. MEO, Aiuti di Stato e forme di risanamento d'impresa compatibili, in Riv. del comm. int., n. 1, 2011. 
161 C. DÖRR, Provisional legal frame work of the European Commission for State aid to facilitate access to finance for financial 
institutions during the current financial and economic crisis, in Changes in Competition Policy Over the Last Two Decades, 
Varsavia, Office of Competition and Consumer Protection, 2010, p. 300. Facendo un paragone con il futuro, 
è possibile intravedere in questo elenco di soluzioni un antesignano dello strumentario che è stato previsto dalla 
nuova disciplina europea delle crisi bancarie (si pensi al toolkit della resolution di cui può disporre l’autorità di 
risoluzione). L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di 
una legislazione d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.296, nota 35. 
162 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.22; L. SCIPIONE, Crisi 
bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione d’emergenza, in 
Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.296, nota 35. 
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fornire tutte le informazioni necessarie a delineare un quadro completo della situazione, 

analizzando il modello aziendale e dedicando particolare attenzione “alla sua struttura 

organizzativa, al finanziamento, al governo societario, alla gestione dei rischi, all' adeguatezza patrimoniale 

attuale e a quella in prospettiva in coerenza con il regolamento di vigilanza applicabile”163: solo con una 

prospettiva completa della situazione è possibile stabilire quando la redditività a lungo 

termine possa definirsi raggiunta, cioè quando “una banca che compra tutti i suoi costi, ammortamenti 

e oneri finanziari inclusi, sia comunque in condizione di fornire un adeguato rendimento del capitale”164. 

Se in un primo momento di crisi acuta l’urgenza di provvedere ha permesso alla 

Commissione di trascurare il principio dell'investitore privato in un'economia di mercato165, 

nella fase di ristrutturazione tale criterio torna a dover esser applicato: ogni aiuto concesso 

deve essere rimborsato o remunerato secondo le normali condizioni di mercato, assicurando 

così la ragionevole redditività a lungo termine e la cessazione di qualsiasi forma di aiuto di 

Stato166. 

Oltre al principio per il quale la ristrutturazione debba essere funzionalizzata ad una ripresa 

di redditività nel lungo termine, la comunicazione in esame si fonda, altresì, sui principi di 

condivisione degli oneri e di limitazione delle distorsioni della concorrenza. La Commissione 

stessa ha chiarito come la condivisione degli oneri tra Stati e banche beneficiarie (burden 

sharing), cioè la condizione per cui “il beneficiario partecipi direttamente con il proprio contributo ai 

costi di ristrutturazione”167, sia un elemento essenziale del piano di ristrutturazione, all'uopo 

indicando, quale metodo comune per distribuire i suddetti oneri, la diluizione azionaria 

 
163 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.185. 
164 Ibid. 
165 Parte della dottrina evidenzia come nel contesto della crisi finanziaria, il principio in esame si è rivelato 
talvolta inapplicabile per via dell'assenza di un mercato per certi prodotti e servizi finanziari. Cfr. H. GILLIAMS, 
Stress Testing the Regulator: Review of State Aid to Financial Institutions After the Collapse of Lehman, in E.L.R., vol. 36, 
1, 2011, p. 4 s.; P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview and Assesment of the Commission's State Aid 
Procedure during the Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 2009, p. 183. 
166 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.5; D. 
DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, Milano, 
Giuffrè, 2010, p.185; R. LUJA, State Aid and the Financial Crises: Overview of the Crisis Framework, in E.St.A.L, 2, 
2009, p. 148; F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale 
situazione di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.11. 
167 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.186; D. DIVERIO, Le misure nazionali di sostegno al mercato bancario: un'applicazione à la carte 
della disciplina europea degli aiuti di Stato alle imprese?, in Dir. commercio internaz., fasc.3, 2017, p.11. Cfr. anche C. 
ARHOLD, Financial Sector, in L. HANCHER, T. OTTERVANGER, P. J. SLOT (a cura di), EU State Aids, London, 
2012, pp. 687-689. 
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privata coinvolta nell’acquisto di azioni pubbliche168. Allo stesso tempo però si tiene presente 

che il burden sharing può considerarsi soddisfatto solo se “l’aiuto statale è limitato ai costi 

strettamente necessari al ripristino della normalità, tenendo conto che le banche devono comunque utilizzare 

per il risanamento innanzitutto fondi propri”169  ed ammettendo in linea di principio la concessione 

di aiuti aggiuntivi durante il periodo di ristrutturazione se giustificati dall’obiettivo di stabilità 

finanziaria e soggetti ad una notificazione ex ante170, abbandonando in questo modo 

definitivamente il principio one time, last time degli Orientamenti del 2004, secondo cui gli aiuti 

addizionali erano proibiti salvo circostanze eccezionali. 

Conformemente alle precedenti comunicazioni, anche nella Bank restructuring communication la 

Commissione si dedica ad evidenziare delle misure di salvaguardia a tutela della concorrenza 

e volte a ridurre al minimo le distorsioni nel mercato unico causate dagli aiuti erogati a favore 

delle banche, distinguendole in due categorie171: quelle di carattere più strutturale, come la 

possibilità di imporre alle banche la cessione di controllate o filiali, portafogli di clienti o unità 

aziendali, e quelle più specificatamene volte ad evitare condotte anticoncorrenziali da parte 

dei beneficiari quali “il divieto di realizzare acquisizioni [di imprese concorrenti] oppure l'obbligo di 

realizzare importanti margini di profitto in settori in cui la banca beneficiaria detiene un’importante quota 

di mercato e ciò al fine di evitare che gli aiuti concessi possano essere utilizzati per estromettere, ovvero 

compromettere, la presenza dei concorrenti su quella fetta di mercato172”173 oppure di offrire servizi a 

condizioni vantaggiose  grazie alle agevolazioni pubbliche o il divieto di citare espressamente 

il sostegno statale nella pubblicizzazione delle proprie offerte finanziarie. In ogni caso, le 

misure di accompagnamento agli aiuti alla ristrutturazione, volte a eliminare o limitare al 

minimo le distorsioni della concorrenza, devono essere efficaci e proporzionate, necessarie 

e idonee. Per meglio valutare tali caratteristiche, la comunicazione prende in considerazione 

due criteri sulla cui base la Commissione dovrà fondare la propria analisi: il primo di tipo 

quantitativo, ad oggetto l’ammontare dell’aiuto ricevuto, le condizioni e le circostanze in cui 

 
168 COMMISSIONE EUROPEA, Commission Staff working paper, Autumn 2011 Update, p. 46. 
169 L. SCIPIONE, Crisi bancarie e disciplina degli aiuti di Stato. Il caso italiano: criticità applicative e antinomie di una legislazione 
d’emergenza, in Innovazione e diritto, n.5, 2017, p.297; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto 
societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.399. 
170 Ibid. 
171 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.190. 
172 In tal senso, cfr. la Decisione della Commissione, SA.26674 - Restructuring of ABN Amro Group, 5.04.2011. 

173 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.23. 
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esso è stato erogato, e il secondo di tipo qualitativo, ossia relativo alle caratteristiche del 

mercato, o dei mercati, in cui opera la banca beneficiaria (quindi gli effetti dell’aiuto su quei 

mercati)174. 

Sempre al fine di salvaguardare la concorrenza, è previsto inoltre che l'eventuale cessione 

dell'impresa bancaria, ovvero di parte di essa, a terzi, al fine di ripristinare la redditività, 

dovrebbe realizzarsi con procedura "aperta", rispettando, dunque, modalità trasparenti, 

oggettive, incondizionate, ed a condizioni di mercato, in modo tale da massimizzare il prezzo 

di vendita (laddove, poi, venissero previsti aiuti in favore dei terzi acquirenti, gli stessi 

sarebbero da valutarsi alla stregua delle indicazioni di cui alla Banking communication del 13 

ottobre 2008)175. 

Abbandonando momentaneamente il profilo teorico e concentrandosi sulla realtà, si evince 

come questa comunicazione in particolare sia stata alla base di una molteplicità di interventi: 

solo fino al settembre 2011, la Commissione ha adottato 37 decisioni di ristrutturazione. In 

particolare, in 25 casi176 ha approvato il piano di ripristino della redditività delle istituzioni 

finanziarie, in 11 casi177 ha approvato il piano di liquidazione ed in un solo caso ha deciso in 

senso negativo, intimando allo Stato membro di provvedere al recupero dell'aiuto 

concesso178. 

 

 

 
174 D. DIVERIO, Gli aiuti di Stato al trasporto aereo e alle banche. Dalla crisi di settore alla crisi di settore alla crisi di sistema, 
Milano, Giuffrè, 2010, p.188; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile 
convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.399. 
175 A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.23; C. A. RUSSO, 
Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, 
p.399. 
176 Il riferimento è alle banche: Bawag, Kommunalkredit, KBC, Ethias, Dexia, Fortis Bank Belgium and 
Luxembourg, WestLB, SachsenLB, IKB, LBBW, HSH Nordbank, Hypo Real Estate, Sparkasse Köln-Bonn, 
Commerzbank, ATE, Bank of Ireland, Parex, ABN Amro/Fortis Nederlands, ING, Aegon, SNS Reaal, 
Carnegie, RBS, Lloyds Banking Group, Northern Rock 
177 Si tratta delle banche: Fionia, Roskilde, EIK, Kaupthing Finland, Anglo Irish & INBS, INBS, Kaupthing 
Luxembourg, Caja Sur, CCM, Bradford & Bingley, Dunfermline. 
178 Nel caso Banco Privado Português - recovery of illegal State aid, la Commissione ha utilizzato proprio il 
parametro della (bassa) remunerazione, a titolo di premio, della garanzia al fine di declarare l'incompatibilità 
dell'aiuto con il mercato interno, unitamente alla mancata presentazione di un piano di ristrutturazione ovvero 
di liquidazione della banca interessata. A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., 
fasc.0, 2012, p.14. 
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2.5.  Novità procedurali: la fast track procedure. 

La crisi economico finanziaria del 2008 ha determinato delle novità in relazione al 

comportamento adottato dalla Commissione nei confronti degli istituti bancari, non solo da 

un profilo sostanziale, ma anche relativamente al profilo procedurale del controllo degli aiuti 

di Stato. La necessità di una risposta veloce alle difficoltà delle banche e il contemporaneo 

impegno di garantire un’adeguata certezza giuridica179 hanno difatti portato l’Esecutivo 

europeo a derogare ai normali obblighi di notifica e di standstill ex art.108 TFUE.  

Differentemente da quanto disciplinato dal suddetto articolo e dal regolamento n. 659/99, 

con cui sono imposti agli Stati membri l'obbligo di comunicare alla Commissione il progetto 

diretto ad istituire nuovi aiuti o a modificare quelli esistenti (cd. obbligo di notifica) e l'obbligo 

di sospendere l'esecuzione delle misure progettate sino a quando la Commissione non le 

abbia scrutinate e autorizzate (cd. obbligo di standstill), con le crisis communications la 

Commissione ha introdotto una procedura accelerata al fine di garantire la certezza del diritto 

e ristabilire la fiducia nei mercati finanziari, impegnandosi in questo modo ad uno 

svolgimento rapido delle indagini in materia di aiuti di Stato, che presuppone, da un lato, la 

notifica preventiva nel modo più completo possibile e, dall'altro, l'adozione rapida di 

decisioni da parte dell'Unione180. 

Tale cambiamento in realtà si pone sulla scia delle modifiche già apportate dagli Orientamenti 

del 2004 alla procedura ordinaria, secondo cui la Commissione deve completare l'esame 

preliminare per l'autorizzazione provvisoria degli aiuti al salvataggio entro un mese dal giorno 

successivo a quello di ricezione della notifica completa, in luogo dei due mesi ordinariamente 

previsti, sia pur solo qualora l'aiuto non ecceda i 10 milioni di euro181  (anche se la dottrina 

 
179 F. Croci, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.36, 
nota 94; D. GERARD, EC competition law enforcement at grips with the financial crisis: Flexibility on the means, consistency 
on the principles, in Concurrences, n.1, 2009, p. 57. 
180 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione 
di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.8; P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview 
and Assesment of the Commission's State Aid Procedure during the Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 
2009, p. 177. 
181 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione recante orientamenti comunitari sugli aiuti di Stato per il salvataggio e la 
ristrutturazione delle imprese in difficoltà, in G.U.C.E. C 368, 23.12.1994, p. 30. 
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evidenzia come nella prassi le procedure possano durare anche molto più a lungo, ad esempio 

qualora la Commissione richieda ulteriori informazioni allo Stato membro interessato182).  

Per ragioni di urgenza, dovute alla necessità di interventi immediati, tenuta conto soprattutto 

la comune opinione per cui le banche falliscono in una settimana183, tale procedura si è 

rivelata inadatta per valutare la richiesta di aiuti alle singole banche nell'ambito della crisi e, 

più in generale, “il mantenimento della procedura ordinaria, con le relative tempistiche, non sarebbe stato 

prudente a livello economico, nell'ottica di un controllo rapido ed effettivo riguardo agli interventi statali”184.  

A partire dall’ottobre 2008, pertanto, le nuove regole procedurali hanno creato quella che è 

stata definita “fast track procedure”, una procedura derogatoria fondata sul principio “clear now 

and assess later”, per cui l'autorizzazione della misura come aiuto al salvataggio, adottata in 

tempi brevi, precede alla valutazione del piano di ristrutturazione. Alla notifica completa, che 

sempre in un’ottica di celerità può godere della semplificazione dei requisiti linguistici 

richiesti, fa seguito una decisione presa entro 24 ore dalla notifica o nel fine settimana, da 

parte della Commissione, sull’adozione dell’aiuto185, rimandando ad un momento successivo 

le valutazioni più approfondite, specificatamente in occasione della valutazione del piano di 

ristrutturazione, da presentare entro i sei mesi dalla ricapitalizzazione, ovvero entro tre mesi 

dall'adesione al programma di sostegno a fronte di attività deteriorate186: “l’effetto era un 

 
182 P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview and Assesment of the Commission's State Aid Procedure during the 
Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 2009, p. 180. 
183 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.36, 
nota 90. 
184 Ivi, p.12; T. DOLEYS, Managing State Aid in a Time of Crisis: Commission Crisis Communications and the Financial 
Sector Bailout, in Journal of European Integration, vol. 34, 6-2012, p. 12. 
185 Cfr. Rapporto della Commissione “State Aid Scoreboard - Autumn 2008 Update”, Bruxelles, 17 november 2008, 
COM (2008) 751 final, pp. 5-6, laddove si legge: “The current situation and the large number of notifications provide a 
significant challenge for the Commission to deal with these cases quickly, but at the same time to continue to ensure that measures 
are proportionate and do not create undue distortions of competition. In fact, the Commission has managed to respond to notifications 
submitted by Member States and to approve schemes in record time - even within 24 hours”. 
186 Sull’argomento cfr. M. LIBERATI, La crisi del settore bancario tra aiuti di Stato e meccanismi di risanamento e risoluzione, 
in Riv. it. dir. pubbl. com., fasc.6, 2014, p.11; F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno 
dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, pp.8-9; 
F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, pp.11-12; 
P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview and Assesment of the Commission's State Aid Procedure during the 
Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 2009; T. DOLEYS, Managing State Aid in a Time of Crisis: 
Commission Crisis Communications and the Financial Sector Bailout, in Journal of European Integration, vol. 34, 6-2012, p. 
12; U. SOLTÉSZ, “Fast track” state aid investigations in times of financial crisis, in Tijdschrift von Belgische Mededinging 
(Revue de la Concurrence Belge), 2008, p. 1 ss. 
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sostanziale “accordo” fra Stati e Commissione che permetteva, una volta notificata la misura, di non dover 

effettuare un “nuovo” esame azzerando sostanzialmente i tempi connessi a questa fase”187. 

Nondimeno, per consentire questa procedura rapida di controllo, la Commissione ha 

attribuito al Commissario della concorrenza il potere di assumere le decisioni 

individualmente, piuttosto che privilegiare il principio di collegialità188. Su questo sistema 

accelerato di autorizzazione si innesta, poi, “una sorta di controllo ex post degli aiuti, per preparare 

una via d'uscita dalla situazione emergenziale. Specificatamente, si prevede un severo monitoraggio, che 

consiste negli obblighi imposti agli Stati membri di fornire alla Commissione un elenco dei regimi posti in 

essere, nonché una relazione sulle misure adottate e sugli elementi da cui si evinca la necessità di mantenere 

tali misure oltre la data del 31 dicembre 2009”189.  

Differentemente dalle aspettative pessimistiche di una burocrazia lenta, tra l'autunno del 2008 

e la primavera del 2009 (durante la fase di emergenza più acuta) risulta evidente dalle 

statistiche come la Commissione abbia rispettato il suo impegno ad assumere decisioni in 

tempi molto rapidi e come successivamente il tempo medio intercorrente tra la notifica 

dell'aiuto e la decisione della Commissione sia diventato di circa un mese: ad ogni modo 

molto breve rispetto a quello previsto dalla procedura ordinaria190. A tal proposito non è 

possibile non considerare che “la rapidità è stata agevolata dalla scelta, compiuta in moltissimi casi, di 

non aprire la procedura formale prevista dall'art. 108, par. 2, TFUE”191, come si evince nel 

considerare che dall'ottobre 2008 al febbraio 2009 alcuna procedura formale è stata aperta e 

che a metà febbraio 2009, solo per quattro dei sessantuno crisis cases trattati dalla 

Commissione si è optato per la procedura formale (tenuto contro, tra l’altro, che in tutti e 

 
187 A. CANEPA, Il difficile equilibrio fra concorrenza e aiuti di stato nella crisi: ruolo e scelte della commissione nel settore bancario, 
in Amministrazione in Cammino, 2016, p.7.  Cfr. anche G.J. KOOPMAN, Stability and Competition in EU Banking 
during the Financial Crisis: The Role of State Aid Control, in Competition Policy International, 2011, vol. 7, n. 2, p. 10. 
188 Per la precisione, il giorno 1° ottobre il Collegio dei Commissari ha dato pieno mandato al Commissario alla 
Concorrenza Neelie Kroes ad autorizzare le misure di emergenza prese dagli Stati. C. A. RUSSO, Commissione 
europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p.391, nota 
33; A. CANEPA, Il difficile equilibrio fra concorrenza e aiuti di stato nella crisi: ruolo e scelte della commissione nel settore 
bancario, in Amministrazione in Cammino, 2016, p.8. 
189 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione 
di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.9. 
190 P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview and Assesment of the Commission's State Aid Procedure during the 
Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 2009, p. 180. 
191 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.12. 
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quattro i casi in questione, le misure erano state notificate tra la fine del 2007 e i primi mesi 

del 2008)192. 

 

3. Proroghe, conseguenze e critiche alle crisis communications. 

Tra le varie peculiarità caratterizzanti le comunicazioni anticrisi, di particolare interesse risulta 

essere la loro temporaneità, essendo tutte vigenti solo per il periodo di stretta necessità ed 

urgenza, anche se formalmente solo la Bank restructuring communication specifichi in modo 

espresso di applicarsi unicamente agli aiuti notificati entro il 31 dicembre 2010.  

A fronte del protrarsi dell’emergenza, tuttavia, la Commissione è intervenuta con due nuove 

comunicazioni aggiuntive c.d. “di proroga”. Dopo una prima comunicazione di proroga (c.d. 

First prolongation communication)193, relativa al periodo compreso tra il 1° gennaio e il 31 

dicembre 2011, la Commissione ha adottato la c.d. Second prolongation communication194, con cui 

ha nuovamente esteso la validità delle quattro crisis communications, a partire dal 1° gennaio 

2012, senza prevederne un preciso termine finale. Entrambe sono volte non solo allo scopo 

di estendere l'efficacia dei precedenti orientamenti, ma anche di precisarne alcuni aspetti 

rispetto alle nuove esigenze dettate dall'evoluzione della crisi, cominciando “a delineare i 

contorni di una exit strategy e prefigurando l'adozione di un quadro di riferimento per l'applicazione delle 

norme in materia di aiuti di Stato al settore bancario in un contesto post crisi”195.  

Sulla base del pacchetto, così completato, dei provvedimenti adottati ad hoc per far fronte alla 

crisi, la Commissione ha adottato, dal giugno 2008 al gennaio 2010, complessivamente 

ottantacinque decisioni di autorizzazione di misure statali giustificate alla luce dell'art. 107, 

 
192 T. JAEGER, How much flexibility do we need? -Commission crisis management rivisited, in European State Aid Law 
Quarterly, 1, 2009, p. 5. 
193 Comunicazione della Commissione relativa all’applicazione, dal 1° gennaio 2011, delle norme in materia di 
aiuti di Stato alle misure di sostegno alle banche nel contesto della crisi finanziaria, GUUE C 329 del 7 dicembre 
2010, p. 7 ss. Sull’argomento cfr. M. CAMPO, Prolongation of the State aid temporary framework, in Competition Policy 
Newsletter, n. 1, 2011; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, pp.23-
25. 
194 Comunicazione della Commissione relativa all’applicazione, dal 1° gennaio 2012, delle norme in materia di 
aiuti di Stato alle misure di sostegno alle banche nel contesto della crisi finanziaria, GUUE C 356 del 6 dicembre 
2011, p. 7 ss.  
195 M. LIBERATI, La crisi del settore bancario tra aiuti di Stato e meccanismi di risanamento e risoluzione, in Riv. it. dir. pubbl. 
com., fasc.6, 2014, p.5. Cfr. F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. 
eur., fasc.4, 2014, p.6; N. PESARESI, G. MAMDANI, Latest Developments in Rules on State Aid for the Rescue and 
Restructuring of Financial Institutions in Difficulty, in European State Aid Law Quarterly, 2012, p. 767 ss. 
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par. 3, lett. b), TFUE (nel calcolo sono ricomprese sia le misure di adozione di progetti nuovi 

di aiuti che le decisioni di proroghe di aiuti già dichiarati compatibili) in relazione a 21 Stati 

membri196, e settanta decisioni di autorizzazione sulla base della Comunicazione concernente 

il Quadro di riferimento temporaneo relativamente a 25 Stati membri197.198 

“Rebus sic stantibus, sembrerebbe potersi affermare che la Commissione è stata in grado da un lato di 

assicurare il necessario level playing field e di averlo fatto in maniera pronta ed efficace, e dall’altro di aver 

garantito certezza giuridica agli Stati agendo come una sorta di guida stabilizzatrice durante la crisi evitando 

quella subsidy race che pure si sarebbe potuta verificare”199, garantendo l'effettività dei principi posti 

dal Trattato in materia di aiuti di Stato grazie alla flessibilità offerta dalle norme esistenti200, 

 
196 Austria (2), Belgio (9, di cui 5 congiuntamente ad altri Stati), Cipro (1), Danimarca (5), Finlandia (3), Francia 
(3), Germania (18), Grecia (1), Ungheria (2), Irlanda (7), Italia (2), Lettonia (3), Lussemburgo (1), Paesi Bassi 
(6), Polonia (2), Portogallo (3), Slovacchia (1), Slovenia (2), Spagna (2), Svezia (3), Regno Unito (9). Tali 
interventi statali consistono in: 1) ventotto misure di garanzia; 2) venti misure di ricapitalizzazione; 3) quindici 
misure miste di ricapitalizzazione, garanzia e/o altro; 4) otto misure ad hoc di ristrutturazione; 5) tre misure di 
salvataggio; 6) undici misure non classificabili nelle tipologie appena indicate. Per un’analisi più accurata sulle 
misure adottate, cfr. F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento 
nell'attuale situazione di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.10. 
197 Austria (3), Belgio (2), Repubblica ceca (2), Danimarca (1), Estonia (1), Finlandia (3), Francia (8), Germania 
(8), Grecia (3), Ungheria (5), Irlanda (1), Italia (5), Lettonia (3), Lituania (2), Lussemburgo (3), Malta (1), Paesi 
Bassi (3), Polonia (1), Portogallo (1), Romania (3), Repubblica slovacca (1), Slovenia (2), Spagna (2), Svezia (2), 
Regno Unito (4). Tali decisioni possono essere suddivise in base al contenuto ed all'importo nelle seguenti 
categorie: 1) ventidue decisioni di autorizzazione di "quantità limitate di aiuto compatibile" fino a € 500 000; 2) 
quattordici misure di garanzia; 3) dieci misure di assicurazione sul credito all'esportazione; 4) otto 
sovvenzioni/sussidi per prestiti o tassi di interesse; 5) cinque sovvenzioni per prestiti concernenti i prodotti c.d. 
verdi, una delle quali in forma di riduzione di tasso di interesse; 6) cinque schemi capitale di rischio; 7) due 
misure di riduzione dei tassi di interesse; 8) quattro aiuti temporanei fino a € 15 000 al settore agricolo. Ivi, 
pp.10-11. 
198 Ivi, pp.9-10. Un quadro delle decisioni adottate dalla Commissione nel periodo 2008/2010 è fornito nella 
tabella allegata all'Overview of national measures adopted as a response to the financial/economic crisis, adottato a Bruxelles 
il 26 gennaio 2010 (MEMO/10/13): il documento è stato divulgato a scopo puramente informativo (e 
riepilogativo) e compilato sulla base di dati ricavati da diverse fonti interne alla Commissione. 
199 C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, 
fasc. 3, 2009, p.400. In questo senso sembra esprimersi V. GIGLIO, Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della 
crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg., fasc. 1, 2009, p. 36., sebbene l’Autrice specifichi come, al tempo del Suo 
scritto, sia “impossibile allo stato attuale poter verificare che l’azione comunitaria sia davvero in grado di assicurare il level 
playing field, non fosse altro perché la crisi stessa non può dirsi superata e perché bisogna ancora affrontare la fase della 
ristrutturazione del sistema bancario e finanziario europeo”. 
200 Gran parte della dottrina sostiene tale posizione: cfr. A.M. MATEUS, The Current Financial Crisis and State Aid 
in the EU, in European Competition Journal, n.5, 2009, p. 8 ss.; C. A. RUSSO, Commissione europea, aiuti di Stato alle 
banche e diritto societario: una difficile convivenza, in Banca imp. soc, fasc. 3, 2009, p. 400; B.J. DRIJBER, L. BURMESTER, 
Competition Law in a Crashed Economy: State Aid to the Financial Sector, in Ondernemingsrecht, 2009, p. 582; V. GIGLIO, 
Gli aiuti di Stato alle banche nel contesto della crisi finanziaria, in Merc. Conc. Reg, fasc. 1, 2009, p. 29; F. CROCI, L'impatto 
della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.18; C. BUZZACCHI, Aiuti di 
Stato tra misure anti-crisi ed esigenze di modernizzazione: la politica europea cambia passo?, in Conc. Merc., fasc.1, 2013, 
p.12; infine, F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale 
situazione di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.14 secondo cui “si può sostenere che, al di là 
delle esigenze di breve periodo connesse alla soluzione di situazioni peculiari e contingenti, il sistema ha sostanzialmente retto l'urto 
della crisi finanziaria”. 

https://www.researchgate.net/journal/European-Competition-Journal-1744-1056
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sebbene però tale comportamento permissivo non sia stato esente da critiche da parte della 

dottrina. 

Se vero è che non è mancato chi, come Clarich, ha constatato che “l'interesse pubblico alla 

stabilità finanziaria ha di fatto relegato in secondo piano quello della salvaguardia del mercato unico”201 

senza la creazione di importanti contestazioni, un forte dibattito si è originato sulla congruità 

della nuova base giuridica alla base dei provvedimenti adottati: l’art.107 TFUE, par.3, lett. b).   

Parte della dottrina, difatti, ha ritenuto la scelta di mutare il fondamento giuridico su cui 

valutare la compatibilità degli aiuti di Stato come una “inversione a U”202 rispetto alla policy 

precedente della Commissione, fondata sulla pluriennale applicazione ed interpretazione 

degli Orientamenti del 2004. La Commissione ha motivato il citato cambio di prospettiva, 

all'interno della Banking communication, con due argomenti: l'eccezionale gravità della crisi 

finanziaria e la maggiore flessibilità garantita dall'attuale art. 107, par. 3, lett. b), TFUE203. Tali 

motivazioni però non hanno pienamente convinto poiché è stata sottolineata, in primis, la 

mancanza di una spiegazione chiara in relazione al superamento dell'impostazione secondo 

la quale la deroga ex art. 107, par. 3, lett. b) non sarebbe applicabile in caso di crisi di un solo 

operatore o di un singolo settore, in secundis, è stata criticata la mancanza di una dettagliata 

motivazione relativa alle ragioni di natura giuridica che hanno determinato la sostanziale 

disapplicazione delle c.d. R&R Guidelines agli istituti finanziari, a seguito ad una prima fase 

nella quale, come si è visto, queste ultime erano state più volte ad essi applicate204.  

Queste critiche però sono state oggetto di altrettante controcritiche, volte a sostenere la scelta 

dell’Europa, che hanno sottolineato come alla prima considerazione si può rispondere 

semplicemente osservando le gravi conseguenze prodotte dalla crisi finanziaria sull'economia 

reale degli Stati membri, conseguenze tali da estendere gli effetti della crisi stessa ben al di là 

 
201 M. CLARICH, Sostegno pubblico alle banche e aiuti di Stato, in Giur. comm., fasc.5, 2017, p.6. 
202 R.M. D'SA, “Instant” State Aid Law in a Financial Crisis - A U-Turn?, in European State Aid Law Quart., 2009, p. 
139 ss. Cfr. M. LO BUE, Stato e mercato: un nuovo assetto dopo la crisi?, in Riv. giur. Mezzogiorno, 2010, p. 999 ss; F. 
CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.11; G. 
CONTALDI, Aiuti di Stato e crisi economica internazionale, in A. LIGUSTRO, G. SACERDOTI (a cura di), Problemi e 
tendenze del diritto internazionale dell'economia. Liber amicorum in onore di Paolo Picone, Napoli, 2011, pp. 721-723. 
203 COMMISSIONE EUROPEA, Comunicazione2008/C 270/02, L'applicazione delle regole in materia di aiuti di 
Stato alle misure adottate per le istituzioni finanziarie nel contesto dell'attuale crisi finanziaria mondiale, GUCE 
25.10.2008, pt. 9-10. 
204 R.M. D'SA, “Instant” State Aid Law in a Financial Crisis - A U-Turn?, in European State Aid Law Quart., 2009, p. 
142. 
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del singolo settore bancario205. In relazione alla seconda, “per quanto condivisibile, non è sufficiente 

a mettere in discussione il valore della nuova interpretazione in termini giuridici, nonché la flessibilità da essa 

assicurata”206, tenuto anche conto che, “a giudizio dei critici, la citata mancanza mostrerebbe come la 

scelta in parola sia il risultato di considerazioni politiche e di soluzioni pragmatiche, piuttosto che di una 

ferma applicazione della rule of law”207. È proprio in ragione di tale pragmatismo (cd. “approccio 

pragmatico” della Commissione), capace di conciliare la flessibilità con la certezza giuridica, 

che la maggior parte della dottrina ha valutato positivamente la gestione degli aiuti di Stato 

da parte della Commissione nel quadro della crisi208. 

Sotto un altro punto di vista, quello quantitativo, le critiche all’operato della Commissione si 

sono concentrate sul numero delle decisioni adottate: rispetto alle preoccupazioni di coloro 

i quali, specialmente nella prima fase della crisi, avevano giudicato troppo timida l'azione della 

Commissione209, un’altra parte della dottrina si è espressa in senso opposto, cioè contestando 

il fatto che l’Esecutivo abbia approvato tutte, o quasi210, le misure predisposte dagli Stati a 

 
205 R. LUJA, State Aid and the Financial Crises: Overview of the Crisis Framework, in E.St.A.L, 2, 2009, p. 159. 
206 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.11. 
Cfr. S. GEBSKI, Competition First? Application of State Aid Rules in the Banking Sector, in Comp. L. Rev., 1, 2009, 6, p. 
102 ss; H. GILLIAMS, Stress Testing the Regulator: Review of State Aid to Financial Institutions After the Collapse of Lehman, 
in E.L.R., vol. 36, 1, 2011, p. 8, il quale afferma sinteticamente: “The Commission's choice to review financial crisis aid 
under art. 107(3)(b) TFEU has been generally endorsed”. 
207 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.11; 
R.M. D'SA, “Instant” State Aid Law in a Financial Crisis - A U-Turn?, in European State Aid Law Quart., 2009, p. 
144. 
208 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.11. 
In tal senso cfr. anche L. WAGNER, Aides d'État: l'art de la souplesse en temps de crise, in Cahiers droit europ., 2011, p. 
235; G. DECOCQ, Aides d'Etat et crise économique et financière, in Rev. jurisp. commerciale, 2009, p. 123; J. DERENNE, 
Le contrôle des aides d'État dans la crise financière: après le sauvetage, la restructuration, in Cour des comptes européenne, n.21, 
2020, p. 22; A. TONETTI, La disciplina comunitaria e globale degli aiuti a favore del sistema bancario, in Giorn. dir. amm., 
2009, p. 668; H. GILLIAMS, Stress Testing the Regulator: Review of State Aid to Financial Institutions After the Collapse of 
Lehman, in E.L.R., vol. 36, 1, 2011, p. 25; A. GOMES DA SILVA, M. SANSOM, Antitrust Implications of the Financial 
Crisis: A UK and EU View, in Antitrust, 2009, p. 30; A. WINCKLER, F., C. LAPRÉVOTE, When the Watchman Must 
Take the Wheel-State Aid Control of Financial Institutions and Other Political Imperatives During the Economic Crisis, in 
Concurrences, 2009,  pp. 11-13.; G. OLIVIERI, A. PEZZOLI, L'antitrust e le sirene della crisi, in AGE, 2009, p. 118, a 
giudizio dei quali “non possono che essere apprezzati il pragmatismo della Commissione europea in materia di aiuti di Stato e 
i suoi sforzi per rispondere tempestivamente alle istanze degli Stati membri”. 
209 A. TONETTI, La disciplina comunitaria e globale degli aiuti a favore del sistema bancario, in Giorn. dir. amm., 2009, p. 
668; A. DELL’ATTI, Gli aiuti di Stato alle banche in tempo di crisi, in Conc. Merc., fasc.0, 2012, p.11; A.P. LAUTENBERG, 
State aid, nationalism and financial protection in response to the global crisis: The cohesion of the EU at stake, 2009, in 
Federalismi.it, n. 12, 2009, p. 5; A. QUADRIO CURZIO, Bruxelles diligente e senza idee, in Il Sole 24 Ore, 2008, p. 1 e p. 
17; G. AMATO, E. BONINO, La minaccia protezionista, in Affari e finanza, 2009; A. CERRETELLI, Se esiste ancora il 
mercato unico, in Il Sole 24 Ore, 2009, pp. 1-3. 
210 Soltanto in un caso, la Commissione ha deciso di dichiarare l'aiuto incompatibile con il mercato interno, 
intimando allo Stato membro di ricuperare il sovvenzionamento: si tratta del caso Banco Privado Portugues 
(BPP), cfr. Decisione della Commissione riguardante l'aiuto di Stato C 33/09 (ex NN 57/09, CP 191/09) al 
quale il Portogallo ha dato esecuzione in forma di garanzia statale a favore del BPP, 20 luglio 2010, GUUE L 
159 del 17.06. 2011, p. 95 ss. 
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vantaggio degli istituti bancari211. A tale ultimo orientamento, tuttavia, si può rispondere 

evidenziando che le decisioni prese dalla Commissione sono rispettose dei principi e dei 

vincoli imposti dal Trattato; inoltre “non va dimenticato l'impegno costante della Commissione nel senso 

di imporre condizioni ben precise per la ristrutturazione degli istituti bancari, in modo tale da rendere la 

concessione degli aiuti adeguatamente onerosa”212, tale per cui è possibile confermare che “in tale 

contesto (quasi paradossalmente) le misure straordinarie-temporanee adottate confermano, dunque, che la 

flessibilità dei rimedi conduce a risultati apprezzabili, nel lungo termine, solo qualora venga garantito il 

rispetto dei principi fondanti il diritto della concorrenza e, più in generale, la coerenza delle azioni intraprese 

nel quadro istituzionale definito dal TFUE”213.  

Un ultimo aspetto critico attiene al profilo più propriamente procedurale: i dubbi concernono 

la fast track procedure e come questa possa, in primo luogo, pregiudicare la posizione degli 

istituti bancari beneficiari degli aiuti, soggetti non considerati come parti nella procedura di 

controllo degli aiuti di Stato (di cui gli unici protagonisti sono la Commissione e lo Stato 

membro interessato) sulla base dell’idea “che la conoscenza dei vari passaggi procedurali possa 

influenzare le strategie aziendali e la condotta competitiva del beneficiario”214 e, in secondo luogo, come 

possa pregiudicare la posizione giuridica dei terzi interessati, in particolar modo dei 

concorrenti non beneficiari degli aiuti “i cui diritti non sono tutelati o comunque non in modo adeguato, 

vista l'eccessiva rapidità del procedimento di autorizzazione degli aiuti a sostegno del sistema finanziario”215.  

A tal proposito si è parlato di “problema di trasparenza”216 in grado di danneggiare non solo i 

concorrenti ma la procedura stessa, in quanto “la Commissione non sempre valuta in modo 

 
211 Cfr. ad esempio A.P. LAUTENBERG, State aid, nationalism and financial protection in response to the global crisis: The 
cohesion of the EU at stake, 2009, in Federalismi.it, n. 12, 2009, p. 5, a giudizio del quale la Commissione, a fronte 
dei rinascenti protezionismi nazionali, “not only weakened its grip on the Single Market, but also dealt a blow to its role as 
guardian of the Institutions”. 
212 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.17. 
In tal senso, cfr. ex multis S. MAES, K. KILJANSKI, Competition and the financial markets: Financial sector conditions and 
competition policy, in Competition Policy Newsletter, 1, 2009, p. 14. 
213F. SCIAUDONE, Gli aiuti di Stato tra regolamentazione “orizzontale” e la crisi dei mercati: il ruolo della Commissione 
europea, in C. SCHESIPI (a cura di), La “modernizzazione” della disciplina sugli aiuti di Stato. Il nuovo approccio della 
Commissione europea e i recenti sviluppi in materia di public e private enforcement, Torino, Giappichelli, 2011, p.155. 
214 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.37, 
nota 97; P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview and Assesment of the Commission's State Aid Procedure 
during the Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 2009, p. 184. 
215 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione 
di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.9. 
216 T. JAEGER, How much flexibility do we need? -Commission crisis management rivisited, in European State Aid Law 
Quarterly, 1, 2009, p. 4. Si segnala che l’esistenza di tale problema in realtà era già emerso in via più generale in 
relazione alla fase preliminare della procedura ordinaria. F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato 
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approfondito e soddisfacente le misure anticrisi, non avendo a disposizione, almeno inizialmente, tutte le 

informazioni necessarie”217. D’altra parte però non si nega neanche che proprio “la flessibilità 

procedurale, ed in particolare l'istituzione di una procedura “speciale”, hanno rappresentato passaggi non 

soltanto necessari, ma probabilmente indispensabili per assicurare il mantenimento in vigore della disciplina 

sugli aiuti di Stato durante la crisi218, essendo l’Europa consapevole del fatto che, in un periodo 

di così elevata emergenza, un approccio più rigoroso avrebbe rischiato di essere ignorato da 

parte degli Stati membri219. Complessivamente, dati gli elementi considerati, appare che la 

Commissione si sia dimostrata ferma sui principi, ma flessibile in ordine alle procedure220, 

riuscendo nella non facile impresa di gestire il controllo degli aiuti di Stato nella fase più acuta 

della crisi. 

 

 

 

 
al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.13; G. TESAURO, Diritto dell'Unione europea, CEDAM, Padova, 
2012, p. 848. 
217 F. FERRARO, L'evoluzione della politica sugli aiuti di Stato a sostegno dell'accesso al finanziamento nell'attuale situazione 
di crisi economica e finanziaria, in Dir. Un. Eur., fasc. 2, 2010, p.9. Cfr. anche F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria 
sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.13; P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? 
Overview and Assesment of the Commission's State Aid Procedure during the Current Crisis, in European State Aid Law 
Quarterly, 2009, p. 185. 
218 F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.13.  
Concetto analogo è quello espresso da P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview and Assesment of the 
Commission's State Aid Procedure during the Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 2009, p.182, per cui 
“the crisis procedure is not a procedure “in crisis”, but a well-designed tool to steer State aid control through the storm of the 
financial and economic crisis”. 
219 Cfr. D. GERARD, EC competition law enforcement at grips with the financial crisis: Flexibility on the means, consistency on 
the principles, in Concurrences, n.1, 2009, p. 57; P. WERNER, M. MAIER, Procedure in crisis? Overview and Assesment of 
the Commission's State Aid Procedure during the Current Crisis, in European State Aid Law Quarterly, 2009, p.186; T. 
DOLEYS, Managing State Aid in a Time of Crisis: Commission Crisis Communications and the Financial Sector Bailout, in 
Journal of European Integration, vol. 34, 6-2012, p. 13. 
220 D. GERARD, EC competition law enforcement at grips with the financial crisis: Flexibility on the means, consistency on the 
principles, in Concurrences, n.1, 2009, p. 57; F. CROCI, L'impatto della crisi finanziaria sugli aiuti di Stato al settore bancario, 
in Dir. Un. eur., fasc.4, 2014, p.13; N. PESARESI, Diritto della concorrenza e crisi d'impresa, in G. COLOMBINI, M. 
PASSALACQUA (a cura di), Mercati e banche nella crisi: regole di concorrenza e aiuti di stato, Napoli, 2012, p. 157. 


