Abolito il divieto di incarichi incrociati
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Le regole attuali sono piu
evolute rispetto a quando
fu introdotto il divieto

Angelo Busani

Abolitalanormativain tema diin-
terlocking: lalegge di riforma del
Testo unico della finanza (DIgs
47/2026, pubblicato nel supple-
mento ordinario 14 della Gazzetta
Ufficiale n.86/ 26) abroga infatti
I’articolo 36 del decreto-legge 6
dicembre 2011, n. 201, e cioe la
norma che avevaintrodotto il di-
vieto di incarichi incrociati tra
imprese concorrenti nei mercati
del credito e finanziari.

Per comprenderela portatadella

novita, occorre ricordare il senso
del sistema previgente. La discipli-
nadel 2011 era stata introdotta per
impedire chela stessa persona po-
tesse cumulare incarichi di ammi-
nistrazione, direzione o controlloin
operatori concorrenti, sul presup-
posto che tali intrecci personali po-
tessero incidere sulla correttezza
della concorrenza e favorire la cir-
colazione di informazioni sensibili
o forme di coordinamento non coe-
renti con un mercato realmente
competitivo.

Laragione della scelta abrogati-
varisiede nell’idea che, rispetto al
contesto esistente quando fu intro-
dottoil divieto, I’attuale disciplina
prudenziale sull’idoneita degli
esponenti aziendali e ritenuta or-
mai capace di produrre, pur con fi-
nalita diverse, effetti simili rispetto
alle situazioni che il divieto inten-
deva colpire. Il punto, quindi, non &
chel’esigenza diprevenire conflitti

o intrecci problematici sia venuta
meno; &, piuttosto, che essa viene
considerata oggi gia presidiata da
regole prudenziali generali pitam-
pie e piu evolute rispetto al quadro
del2011. Valeadireleregolein tema
di limiti al cumulo degli incarichi,
vincoli di time commitment, criteri
diindipendenza formale e quelli di
indipendenza di giudizio

In questa prospettiva, lariforma
effettua una duplice operazione. Da
unlato, elimina un divieto speciale
ritenuto non pili necessario come
presidio autonomo; dall’altro, ridu-
ce gli oneri di compliance a carico
degliintermediari, che nel sistema
previgente dovevano misurarsian-

O

Si sceglie di non affidare
le esigenze a un divieto
preferendo il ricorso

ai controlli della disciplina
prudenziale

che conlaverifica specifica dell’in-
terlocking. L’abrogazione hal’obiet-
tivo di ridurre tali oneri, sul presup-
posto che il quadro prudenziale vi-
gente sia ormai sufficiente ainter-
cettare le situazioni piu delicate.
Lariforma pertanto non espri-
me disinteresse per la tutela della
concorrenza o per la qualita degli
assetti di governo societario;
esprime, piuttosto, la scelta dinon
affidare piu tali esigenze a un di-
vieto speciale e settoriale, prefe-
rendoil ricorso ai controllieaire-
quisiti propri della disciplina pru-
denziale sugli esponenti aziendali.
Da questo punto di vista, I’inter-
vento sull’interlocking e un esem-
pio particolarmente chiaro della
logica generale della riforma: sem-
plificare il sistema, eliminare so-
vrapposizioni normative e con-
centrareipresidi dove essiappaio-
no oggi piu coerenti ed efficaci.
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