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REGOLE UNIFORMI SULLA GERARCHIA DEI CREDITORI

Banche, Bruxelles

apre il cantiere
per rivedere il bail-in

Beda Romano e Morya Longo » pagine25e 30

Regole. Oggi summit a Bruxelles per iniziare 'armonizzazione delle leggi nazionali

Faro sulla gerarchia dei creditori al momento dell'insolvenza
Regole. Oggi summit a Bruxelles per iniziare 'armonizzazione delle leggi nazionali

Banche, Europa al lavoro
per la riforma del bail-in

Faro sulla gerarchia dei creditori al momento dell'insolvenza

Beda Romano
BRUXELLES. Dal nostro corrispondente

= In un contesto sempre mol-
to fragile sul fronte bancario eu-
ropeo, le autorita comunitarie
stanno continuando a valutare
seecomeaffinareleregole sulla
risoluzione degli istituti di cre-
dito, soprattutto quelli tran-
sfrontalieri. Secondo fonti di
stampa, la Commissione euro-
peastastudiandoilmodo diim-
porre ai paesi un qualche ap-
procciocomune nellagerarchia
dei creditori al momento
dell'insolvenza di una istituzio-
ne finanziaria.

Inquestianni, alcuni governi
europei hanno approfittato del
margine di manovra offerto
dalla legislazione comunitaria
e internazionale per modifica-
relagerarchiadeicreditori, be-
neficiando alcunia danno di al-
tri. La Germania ha modificato
una legge nazionale per far si
chesiapitifacileimporre perdi-
te agli obbligazionisti privile-
giati, mentrelaFranciahacrea-
to una nuova classe di debito.
L'Ttalia, invece, vorrebbe pro-
teggere i depositanti ai danni
degli obbligazionisti.

Secondo un rapporto della
Commissioneeuropea,citatadal
Financial Times, gli approcci di-
versi da paese a paese potrebbe-
ro «impedire la risoluzione di
una banca transnazionale, pro-
vocare incertezza per gli emit-
tenticosicome pergliinvestori».
mm C'¢dipiu. Secondoil quo-
tidiano, il timore ¢ che la seg-
mentazione del mercato fi-
nanziario in questo ambito
possa provocare «distorsioni
competitive» tra i paesi euro-
pei, e creare instabilitd sul
mercato obbligazionario.

L’obiettivo della Commis-
sione europea ¢ quindi di in-
trodurre «unapprocciocomu-
ne nella gerarchia di alcuni
creditori bancari al momento
dell'insolvenza».Laquestione
verra discussa domani a Bru-
xellesalivellotecnico.Spiega-
va ieri sera una portavoce
dell'esecutivo comunitario:
«Il documento & preparatorio
per iniziare la discussione in
un gruppo di lavoro tecnico».
Ildossierésoloall'iniziodiuna
trafila che molti si aspettano
lunga e complicata.

Il tema delle differenze na-

zionali nella gerarchia dei
creditoribancariéemersapit
volte in questi ultimi mesi. In
aprile, Daniele Nouy, presi-
dente del Consiglio di sorve-
glianza della Banca centrale
europea, aveva sottolineate a
proposito delle regole sul
bail-in (vale a dire dell'impo-
sizione delle perdite di una
istituzione finanziaria agli
azionisti e ai creditori) le
«troppe differenze nei tratta-
menti nazionali che aggiun-
gono incertezza» (si veda Il
Sole/24 Ore del 30 aprile).
Non ¢ chiaro in quale dire-
zione potrebbe andare la di-
scussione, che la portavoce
considera «ai primissimi sta-
di». Secondo il Financial Ti-
mes, nell'ipotesi di una armo-
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nizzazione della gerarchia dei
creditori, 1a decisione tedesca
piace meno della scelta france-
se e italiana. Prima di proporre
testi regolamentari, la Com-
missione europeavorrasentire
la posizione dei diversi paesi.
L'opzione finale, evidente-
mente, dipendera anche dalle
singole scelte nazionali.

Il dossier & svincolato da
quello pit1 generale della rifor-
ma della direttiva sui requisiti
patrimoniali (BRRD), chiesta
dall'Ttalia (si veda Il Sole/24
Oredel2febbraio).Preoccupa-
ta dal nervosismo sui mercati
determinato dalla direttiva,
Roma aveva chiesto modifiche
deltestoilquale prevede prima
diunsalvataggiocheazionistie
creditori paghino di tasca pro-
pria. Una revisione d’emblée
deltesto éstatarespintadaBru-
xelles,chisiedettaprontaastu-
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diare cambiamentinel 2018, co-
me previsto dalla direttiva.
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Banche e interventi dei governi

IL SOSTEGNO PUBBLICO AL SISTEMA

Aiuti di Stato concessi alle banche nei principali paesi Ue al 31 dicembre 2014

Valori in miliardi
- = 1)
Germania Spagna Irlanda  Grecia

238 52 42 40

Il

Olanda
36

Austria

28

ITALIA
1

GLI EFFETTI DEL BAIL-IN

STRUMENTI SOGGETTI
E GERARCHIA DEL BAIL-IN

Azioni e strumenti di capitale

~

Obbligazioni e allre passivila
ammissibili

Depositi maggiori di 100.000 euro

] Titoli subordinati
l di persone fisiche e Pmi

PRINCIPALI STRUMENTI
ESCLUSI DAL BAIL-IN

Depaosili lino a 100.000 euro |

v

Passivila garantile
(per esempio: covered bond)

Debiti verso dipendenti, fisco,
enti previdenziali, fornitori
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