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Onorevoli Senatori. – Il ruolo e il funzio-

namento delle Autorità indipendenti è da

qualche tempo entrato stabilmente nel dibat-

tito politico. Nel nostro Paese, se escludiamo

la Banca d’Italia, non riconducibile ai mo-

delli applicati a tali istituti, se ne annoverano

ormai undici con forme di elezione, compo-

sizione e rapporti con le istituzioni diverse

tra loro.

Oggi è avvertita la necessità di un loro

riordino e di approdare ad un assetto più or-

ganico e più sistematico.

Tra il gennaio 1999 e l’aprile 2000 la

Commissione affari costituzionali della Ca-

mera dei deputati ha svolto una indagine co-

noscitiva al fine di predisporre una disciplina

unitaria, anche in vista di una razionalizza-

zione delle procedure di nomina e del potere

regolamentare ad esse affidato.

Da tale indagine è stata esclusa espressa-

mente la Banca d’Italia, per ragioni che ave-

vano già trovato applicazione in occasione

della predisposizione del testo di riforma co-

stituzionale da parte della «Bicamerale». In

quel contesto, lo status di autonomia e indi-

pendenza della Banca d’Italia veniva formal-

mente costituzionalizzato distinguendo netta-

mente la Banca dalle Autorità di regolazione

e di garanzia, la cui disciplina era riportata

sotto un diverso articolo, con una diversa

formulazione.

Ma la fine della legislatura non ha consen-

tito che le Aule parlamentari entrassero nel

merito.

In questa legislatura sono state presentate

diverse proposte legislative. Alcune chiedono

di sopprimere gran parte di queste Autorità e

di trasferire le relative funzioni ai Ministeri

competenti.

Altre ne chiedono una profonda rivisita-
zione nel quadro di un nuovo sistema carat-
terizzato da una forte carica innovativa.

Altre ancora, invece, sono più orientate ad
un intervento di riordino e di razionalizza-
zione.

E stando alle anticipazioni giornalistiche,
questo sembra essere anche l’intento del Go-
verno in carica. Anche l’intenzione della pre-
sente proposta si colloca in questa linea.

* * *

Le Autorità di controllo sono costituite e
definite come indipendenti in quanto assicu-
rano garanzie che il legislatore ha ritenuto
di affidare a soggetti diversi rispetto al Go-
verno, al Parlamento e alla stessa Ammini-
strazione.

Tale necessità nasce dall’esigenza di sepa-
rare alcune funzioni di garanzia sottraendole
ai tradizionali poteri costituzionali per collo-
carli in capo ad Autorità amministrative indi-
pendenti.

Esse rappresentano una modalità diversa e
alternativa anche all’autorità giudiziaria,
quale strumento snello ma dotato di poteri
speciali per la risoluzione delle controversie.

I modelli di riferimento non provengono
dalla tradizione dell’ordinamento italiano
ma dalla cultura anglosassone e americana.
Si tratta di soggetti investiti di funzioni pub-
bliche, ma esterni e neutrali rispetto al potere
politico.

Gli elementi che le caratterizzano sono
l’autonomia e l’indipendenza. Il primo requi-
sito consente non solo autonomia organizza-
tiva, contabile e amministrativa, anche in de-
roga alle norme sulla contabilità generale
dello Stato, ma soprattutto le responsabilizza
a richiedere l’attuazione delle leggi a tutela
dei cittadini, dei loro diritti, degli interessi
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costituzionali previsti, oltreché a vigilare
sulla correttezza e sulla trasparenza dei com-
portamenti dei soggetti che agiscono nei set-
tori considerati.

Le stesse autorità sono investite del requi-
sito dell’indipendenza per sottrarle non solo
al potere funzionale del Governo ma soprat-
tutto al potere di condizionamento sia dei
soggetti economici che del potere politico.

Dentro questo contesto si colloca la se-
guente proposta legislativa, anche se intende
affrontare solo una questione: quella della vi-
gilanza sui fondi pensione di amministra-
zione indipendente.

* * *

È ormai patrimonio comune, sia sul piano
nazionale (si vedano i programmi di legisla-
tura di entrambi gli schieramenti e anche il
DPEF 2003-2006) che su quello europeo –
basti guardare alle recenti risoluzioni dei ver-
tici europei di Siviglia e di Barcellona – che
il sistema previdenziale per essere stabile e
sostenibile deve fondarsi su due pilastri,
uno pubblico e uno complementare.

L’attuale sistema pensionistico pubblico è
stato impostato nei primi decenni del se-
condo dopoguerra, quando il tasso di crescita
dell’economia era superiore al 5 per cento
annuo e il numero degli occupati doppio di
quello dei pensionati.

Oggi il quadro è mutato: il numero degli
occupati è pari a 1,2 volte quello dei tratta-
menti pensionistici e le prospettive di cre-
scita, dalle quali dipendono il numero degli
occupati e il volume delle contribuzioni,
sono più limitate.

L’andamento delle spesa pensionistica
centrata tutta sul sistema pubblico, a lungo
termine, anche alla luce del progressivo in-
vecchiamento della popolazione appare diffi-
cilmente sostenibile.

Nel quadro di un riesame dello stato so-
ciale, ovunque sta maturando la consapevo-
lezza di far transitare in modo graduale una
parte del risparmio previdenziale dal sistema
pubblico al mercato dei capitali.

L’articolazione del sistema pensionistico
su due componenti può consentire ai lavora-
tori di diversificare maggiormente i rischi, di
adattare il grado di copertura previdenziale
alle effettive esigenze, di frenare la tendenza
discendente del tasso di risparmio delle fami-
glie e favorire attraverso la crescita del mer-
cato dei capitali la crescita dimensionale
delle imprese.

Negli anni scorsi sono stati costituiti fondi
pensione soggetti alla nuova disciplina della
previdenza complementare.

Alla fine dello scorso marzo erano autoriz-
zati ad operare 33 fondi pensione negoziali e
95 aperti. Le adesioni ai fondi negoziali ave-
vano superato il milione di unità mentre
quelle a fondi aperti erano 300 mila.

I fondi interni alle banche sono 149. Essi
gestiscono risorse pari a circa 4.500 milioni
di euro, ammontare di gran lunga preponde-
rante rispetto al totale dei fondi destinati alla
previdenza integrativa.

È un mercato che avrà nel futuro un de-
ciso incremento, ma proprio per questo dovrà
essere accompagnato da norme e da azioni
che assicurino agli utenti sicurezza, efficacia
dell’investimento e trasparenza dell’operati-
vità gestionale.

Obiettivi che possono essere assicurati non
da organismi amministrativi centralizzati, ma
da autorità che si trovino vicine alle istitu-
zioni finanziarie, che abbiano una diffusa
presenza sul territorio, che abbiano una co-
noscenza diretta dei mercati di riferimento
e che quindi siano in grado di svolgere una
vigilanza prudenziale più efficace.

Per questo abbiamo individuato nella
Banca d’Italia l’istituzione che per vocazione
e organizzazione meglio può svolgere questi
compiti e queste funzioni.

* * *

In Italia il legislatore ha affidato alla
Banca centrale competenze ampie e artico-
late in materia di vigilanza sugli intermediari
e di tutela della concorrenza. Inoltre ha affi-
dato all’Istituto la sorveglianza sul sistema
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dei pagamenti e la supervisione sui mercati.
L’esercizio della funzione di vigilanza pru-
denziale e di sorveglianza sul sistema dei pa-
gamenti è comune a molte delle banche cen-
trali dei paesi sviluppati; in alcuni paesi le
competenze sono state di recente confermate
o ampliate.

Negli Stati Uniti sono rilevanti le compe-
tenze del sistema della Riserva federale in
materia di tutela della concorrenza nel set-
tore bancario.

La lunga e comprovata esperienza della
Banca d’Italia in qualità di autorità di vigi-
lanza sulle banche, l’approfondita cono-
scenza del tessuto economico in cui operano
gli intermediari, la sua articolata presenza sul
territorio nazionale sono stati fattori che
hanno condotto il legislatore negli anni ot-
tanta e novanta ad attribuirle nuove compe-
tenze.

Esiste un ampio consenso, ribadito di re-
cente anche dal Consiglio dell’ECOFIN di
Oviedo, sul fatto che il controllo prudenziale
è più efficace se viene esercitato dalle auto-
rità che si trovano in prossimità delle istitu-
zioni vigilate. Ciò consente di sfruttare i van-
taggi derivanti dalla conoscenza diretta dei
mercati di riferimento e del modus operandi
degli intermediari.

Questa impostazione è in linea con il Trat-
tato di Maastricht, che prevede che la vigi-
lanza prudenziale sia esercitata dalle autorità
nazionali, secondo le forme previste dai ri-
spettivi ordinamenti.

In un sistema finanziario come quello ita-
liano, basato in misura preponderante sull’at-
tività delle banche e degli altri intermediari
piuttosto che su quella dei mercati, la Vigi-
lanza ha contribuito ai progressi compiuti,
soprattutto nell’ultimo decennio, dalla nostra
industria finanziaria.

In particolare, l’esperienza maturata nel-
l’attività di controllo dei soggetti operanti
nel comparto della gestione professionale
del risparmio, in gran parte riconducibili a
gruppi bancari, può risultare preziosa con ri-
ferimento all’attività di investitori istituzio-

nali, quali i fondi pensione, specializzati
nella gestione del risparmio previdenziale.
Un efficace e responsabile esercizio della
funzione di vigilanza sui fondi pensione è
cruciale per promuovere la fiducia dei rispar-
miatori e contribuire al necessario sviluppo
della previdenza complementare.

* * *

Il diritto dei lavoratori a poter disporre di
mezzi adeguati alle proprie esigenze di vita,
anche nella fase della vecchiaia, e l’impegno
dello Stato a incoraggiare e tutelare il rispar-
mio in tutte le sue forme sono espressamente
previsti nel titolo III, parte prima, della no-
stra Costituzione. Questo disegno di legge
acquista oggi specifica concretezza. L’evolu-
zione demografica e le prospettive dell’eco-
nomia stanno determinando sia la formazione
di fondi previdenziali integrativi del sistema
pensionistico pubblico, sia l’impegno di
quanto risparmiato in investimenti produttivi.
Un mercato finanziario efficiente e, soprat-
tutto, un sistema bancario stabile costitui-
scono condizione essenziale per contribuire
al perseguimento di questi importanti obiet-
tivi.

Nell’ultimo decennio il sistema bancario
italiano ha compiuto significativi progressi
sotto il profilo degli assetti strutturali e del-
l’efficienza e solidità degli intermediari. Ri-
spetto a una struttura inizialmente molto
frammentata, esso si presenta oggi dotato di
gruppi creditizi in grado di competere con i
partner dei principali paesi. La formazione
di gruppi rappresenta il portato di un ampio
processo di concentrazione, che ha modifi-
cato gli assetti proprietari degli intermediari
bancari; ai primi cinque gruppi fa oggi
capo circa la metà dei depositi e degli impie-
ghi del sistema.

La liberalizzazione della costituzione di
nuove banche e dell’apertura di sportelli,
unitamente all’integrazione dei mercati na-
zionali dell’Unione europea, hanno forte-
mente intensificato la concorrenza, anche
nei mercati locali. L’azione della Banca
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d’Italia, diretta sia a garantire la stabilità sia
a promuovere la concorrenza, ha guidato con
gradualità ed equilibrio il processo di cre-
scita e di integrazione internazionale del si-
stema bancario italiano, culminato con l’av-
vento della moneta unica.

Una componente importante di questo pro-
cesso è stata la privatizzazione delle banche
pubbliche: dieci anni fa esse intermediavano
fondi per oltre i due terzi di quelli comples-
sivi; oggi intermediano fondi per il 10 per
cento. Il processo è stato assai più rapido
di quelli che hanno interessato gli altri prin-
cipali paesi dell’area dell’euro; si è accompa-
gnato a un diffuso e convinto orientamento
della gestione delle banche ai valori e agli
obiettivi tipici dell’impresa.

La riduzione del margine d’interesse, in-
dotta dalla crescita della concorrenza e dal
processo di convergenza dei tassi verso i li-
velli medi europei, ha abbassato struttural-
mente l’onere finanziario del debito per le
imprese; interventi di razionalizzazione della
struttura dei costi e di ampliamento dell’of-
ferta di servizi innovativi alla clientela si
sono resi necessari per le banche.

Le banche hanno assecondato la crescente
richiesta di diversificazione della ricchezza
finanziaria delle famiglie, offrendo servizi
di risparmio gestito; in particolare, hanno
sviluppato il comparto dei fondi comuni di
investimento, che ha assunto in Italia dimen-
sioni tra le più ampie nel confronto con gli
altri principali paesi, e hanno accresciuto la
presenza nel mercato dei prodotti assicura-
tivi. Al tempo stesso, hanno rafforzato la col-
laborazione con imprese italiane impegnate
ad approvvigionarsi di fondi sull’euromer-
cato e hanno dato impulso a forme di assi-
stenza agli investimenti.

Un quadro aggiornato del sistema bancario
è presentato nella Relazione della Banca d’I-
talia sul 2001. Emerge un progressivo mi-
glioramento della situazione finanziaria delle
banche, desunta sia dall’analisi dei bilanci
sia dalle ispezioni di vigilanza; un conteni-
mento della rischiosità dei crediti; una tenuta

dei margini reddituali nonostante la ridu-
zione delle commissioni da servizi; un soddi-
sfacente livello di capitalizzazione degli in-
termediari rispetto ai requisiti prudenziali di
vigilanza.

* * *

Ai progressi del sistema creditizio ha con-
tribuito l’azione di vigilanza svolta dalla
Banca d’Italia, sulla base dei poteri a essa at-
tribuiti dal Testo unico in materia bancaria e
creditizia del 1993, che, secondo quanto sta-
bilito dall’articolo 5, devono essere rivolti ad
assicurare la sana e prudente gestione dei
soggetti vigilati, la stabilità complessiva,
l’efficienza e la competitività del sistema fi-
nanziario.

La contiguità tra la raccolta dei depositi, le
altre forme di amministrazione del risparmio
e il crescente coinvolgimento delle banche,
anche attraverso l’articolazione di gruppo,
nell’offerta di servizi di gestione professio-
nale dei portafogli, hanno indotto il legisla-
tore ad attribuire alla Banca d’Italia i compiti
di vigilanza prudenziale su tutti gli interme-
diari del settore.

Tale principio ha trovato per la prima
volta applicazione nella legge n. 77 del
1983, che introdusse nell’ordinamento la fi-
gura dei fondi comuni d’investimento mobi-
liare. Da ultimo, il Testo unico in materia
di intermediazione finanziaria del 1998 ha
confermato la competenza della Banca d’Ita-
lia in materia d’intermediari finanziari non
bancari, società di intermediazione mobiliare
(SIM) e società di gestione del risparmio
(SGR).

Ai sensi del decreto legislativo n. 124 del
1993, recante la disciplina delle forme pen-
sionistiche complementari, la Banca d’Italia
svolge già oggi la funzione di vigilanza sui
fondi pensione interni alle banche, mentre
quella sugli altri fondi pensione è attual-
mente attribuita a un apposito organismo:
la Commissione di vigilanza sui fondi pen-
sione (COVIP).
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* * *

La nostra legislazione sulla previdenza
complementare pone le condizioni affinché
i fondi pensione assicurino al lavoratore ade-
guati livelli di professionalità nella gestione.
È importante garantire la piena tutela degli
interessi del lavoratore, che fa affidamento
su questi intermediari per una parte rilevante
del suo reddito futuro.

I rischi tipici dei fondi pensione sono so-
stanzialmente analoghi a quelli in cui incor-
rono i fondi comuni d’investimento; di con-
seguenza, sono simili gli strumenti pruden-
ziali messi a punto dalla regolamentazione
primaria e secondaria, tra i quali quelli diretti
ad assicurare un’opportuna diversificazione
degli investimenti e l’efficiente gestione del
portafoglio e della liquidità. Non va inoltre
trascurato il ruolo assunto dalla banca depo-
sitaria, alla quale sono affidate le attività fi-
nanziarie del fondo pensione, naturalmente
soggetta alla vigilanza della Banca d’Italia.

La vigilanza esercitata dalla Banca d’Italia
sugli intermediari operanti nel campo della
gestione del risparmio è andata ampliandosi
in relazione alla diversificazione della tipolo-
gia di fondi (comuni mobiliari, immobiliari,
chiusi, aperti, speculativi e specializzati).
Le caratteristiche dei fondi hanno assicurato
rilevanti benefici agli investitori, in termini
di trasparenza delle gestioni e diversifica-
zione dei prodotti, e ai produttori, favorendo
economie di scala e amministrative. Essi
hanno contribuito alla crescita e all’arricchi-
mento del sistema finanziario, che ha potuto
sostenere adeguatamente le iniziative di in-
vestimento. A fine 2001, società di gestione
del risparmio e banche gestivano fondi co-
muni per circa 405 miliardi di euro e ge-
stioni patrimoniali per 410 miliardi di euro.

Le consolidate competenze tecniche matu-
rate dalla Banca d’Italia nell’analisi e nel
controllo dell’attività di gestione del rispar-
mio, delle diverse forme di fondi comuni,
fanno ritenere più efficiente, e di sicuro affi-
damento, l’accentramento della vigilanza sui

fondi pensione in un’unica autorità. È questo
l’obiettivo che si prefigge la presente propo-
sta di legge che – muovendo da una defini-
zione di risparmio che abbraccia sia quello
previdenziale sia le forme più tradizionali
dei depositi bancari – unifica le competenze
di vigilanza sui fondi comuni e sui fondi
pensione in capo alla Banca d’Italia, in coe-
renza anche con il progetto governativo di
semplificazione e riduzione delle autorità di
controllo.

La scelta della Banca d’Italia come unica
autorità di vigilanza non è fondata solo su
considerazioni teoriche, attinenti all’architet-
tura su cui si basa la ripartizione di compe-
tenze tra le diverse autorità di controllo nel
nostro Paese, ma è suffragata dalla positiva
valutazione dell’attività svolta dalla Banca
centrale nell’arco di svariati decenni. Nel
corso degli anni novanta, in particolare, il si-
stema bancario si è trasformato in modo da
fornire una risposta efficiente alle diverse
esigenze di famiglie e imprese e i deposi-
tanti, anche nei casi di crisi di alcuni inter-
mediari, non hanno mai perso i propri ri-
sparmi. Gli interventi di sostegno pubblico
in favore di banche, effettuati a partire dal
1990, hanno determinato uno esborso di
circa lo 0,7 per cento del prodotto interno
lordo del 2000, ammontare di gran lunga in-
feriore a quello sostenuto da altri paesi indu-
strializzati.

* * *

L’articolo 1 della proposta prevede la sop-
pressione della Commissione di vigilanza sui
fondi pensione e il trasferimento delle rela-
tive funzioni alla Banca d’Italia, la quale su-
bentra nei rapporti giuridici dell’ente sop-
presso.

L’articolo 2 delega il Governo ad appor-
tare alla legge regolatrice dei fondi pensione
le modifiche occorrenti per aggiornarne il
contenuto, adattandolo, in particolare, alle
caratteristiche organizzative e operative del
nuovo organo di controllo. Il Governo è al-



Atti parlamentari Senato della Repubblica – N. 1643– 7 –

XIV LEGISLATURA – DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

tresı̀ delegato a disciplinare la destinazione e
il trattamento economico del personale di-
pendente dall’ente soppresso.

L’articolo 3 richiama il dovere della tra-
sparenza e della corretta informazione sia

nei confronti dei risparmiatori che delle varie
istituzioni.

Gli articoli 4 e 5, infine, dettano disposi-
zioni transitorie e finali e stabiliscono la
data di entrata in vigore della legge.
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DISEGNO DI LEGGE

Art. 1.

(Trasferimento delle funzioni di vigilanza sui

fondi pensione)

1. La Commissione di vigilanza sui fondi
pensione (COVIP), istituita ai sensi del de-
creto legislativo 21 aprile 1993, n. 124, e
successive modificazioni, è soppressa.

2. Le funzioni di vigilanza sulle forme
pensionistiche complementari attribuite alla
competenza della COVIP sono trasferite
alla Banca d’Italia, che le esercita avvalen-
dosi del proprio personale e della propria or-
ganizzazione, nel rispetto esclusivo del pro-
prio ordinamento.

3. La Banca d’Italia succede nei diritti,
nelle attribuzioni, nelle situazioni giuridiche
attive e passive, dei quali, all’atto del trasfe-
rimento delle funzioni, l’ente soppresso è ti-
tolare in forza di leggi, provvedimenti ammi-
nistrativi, contratti o a qualsiasi altro titolo.

Art. 2.

(Deleghe al Governo)

1. Il Governo è delegato a adottare, entro
il termine di tre mesi dalla data di entrata
in vigore della presente legge, un decreto le-
gislativo al fine di adeguare il decreto legi-
slativo 21 aprile 1993, n. 124, al trasferi-
mento delle funzioni di vigilanza alla Banca
d’Italia, di cui all’articolo 1 della presente
legge. Il decreto legislativo sarà informato
ai seguenti principi e criteri direttivi:

a) aggiornare il testo del citato decreto
legislativo n. 124 del 1993, in conformità
al predetto trasferimento di funzioni e alla
normativa vigente, apportando anche a que-
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st’ultima, ove necessario, le opportune modi-
ficazioni di coordinamento;

b) rendere le modalità di esercizio delle
funzioni di vigilanza compatibili con l’as-
setto organizzativo della Banca d’Italia;

c) razionalizzare i poteri di vigilanza
adottando, ove possibile, modalità e stru-
menti, anche normativi, omogenei a quelli
previsti dalla vigente legislazione bancaria;

d) razionalizzare le sanzioni penali e
quelle amministrative, ivi compreso il rela-
tivo procedimento di contestazione e irroga-
zione delle pene pecuniarie, secondo criteri
omogenei a quelli ricavabili dalla legisla-
zione bancaria vigente.

2. Entro il medesimo termine di cui al
comma 1, il Governo è altresı̀ delegato a
adottare un decreto legislativo, disciplinante
la destinazione e il trattamento giuridico ed
economico del personale dipendente in servi-
zio presso la COVIP alla data di entrata in
vigore della presente legge, nel rispetto dei
seguenti principi e criteri direttivi:

a) passaggio alla Banca d’Italia dei di-
pendenti, che la Banca stessa riterrà di utiliz-
zare per l’esercizio di poteri di vigilanza;

b) assegnazione del restante personale
ad altre amministrazioni del settore pubblico
allargato, comprese le Autorità di regola-
zione e garanzia;

c) previsione di norme e procedure di
tutela dei lavoratori analoghe a quelle appli-
cate nei casi di trasferimento di azienda, ai
sensi degli articoli 2112 del codice civile e
47, commi da 1 a 4, della legge 29 dicembre
1990, n. 428, e successive modificazioni.

Art. 3.

(Obblighi di comunicazione)

1. Gli obblighi di trasparenza e di puntuale
informazione nei confronti dei risparmiatori
e delle istituzioni, cui i soggetti interessati
alle forme pensionistiche complementari
sono tenuti, sono disciplinati ai sensi dell’ar-
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ticolo 4 del testo unico delle leggi in materia
bancaria e creditizia, di cui al decreto legi-
slativo 1º settembre 1993, n. 385, nonché
dell’articolo 17, comma 2, lettera g), e
comma 7, del decreto legislativo 21 aprile
1993, n. 124, e successive modificazioni.

Art. 4

(Disposizioni transitorie e finali)

1. In attesa dell’approvazione delle modi-
fiche necessarie per adeguare l’ordinamento
della Banca d’Italia allo svolgimento dei
nuovi compiti a essa attribuiti dalla presente
legge, il Governatore della Banca d’Italia ha
facoltà di nominare, determinandone i rela-
tivi poteri, uno o più commissari incaricati
di garantire la continuità dell’attività di vigi-
lanza, già esercitata dall’ente soppresso.

2. Le disposizioni disciplinanti l’ordina-
mento della COVIP e quelle comunque non
compatibili con l’attribuzione alla Banca
d’Italia delle funzioni di vigilanza sui fondi
pensione sono abrogate.

Art. 5.

(Entrata in vigore)

1. La presente legge entra in vigore il
giorno successivo a quello della sua pubbli-
cazione nella Gazzetta Ufficiale.





E 0,50


