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L’INCERTA	SORTE	DELLA	NATO			

(NATO’s	uncertain	course)	
 

ABSTRACT: Dall’inizio della sua presidenza Donald Trump sta mostrando un chiaro 

intento di voler depotenziare la precedente intelaiatura della regolazione USA, 

sovvertendo il noto principio del chek and balance preordinato ad evitare lo 

sconfinamento del capo dell’esecutivo dagli ambiti che la Costituzione gli assegna. 

Sicché, negli USA viene messo in pericolo il tradizionale bilanciamento dei poteri che 

hanno fino ad oggi assicurano il paradigma di un governo democratico. 

La politica estera americana sta subendo anch’essa un profondo cambiamento 

dovuto alle intemperanze comportamentali ed alla logica d’imperio che 

contraddistingue il capo dell’esecutivo statunitense.  La sua azione, quindi, non si 

qualifica per coerente rispondenza ad una strategia di rigore; essa è improntata a 

improvvisazione, imprevedibilità e, soprattutto, mancanza di rispetto dei canoni che 

dovrebbero legittimare l’esercizio della sua funzione. Da qui le continue alternanze 

decisionali che colorano il suo agere di contraddizioni che screditano non solo la sua 

affidabilità, ma quella del paese che gli ha assegnato la carica presidenziale.  

Si riflette sulle sorti dell’alleanza transatlantica la quale storicamente si è retta su un 

equilibrio tra asimmetria di potenza e convergenza valoriale. Il venir meno di 

quest’ultima determina una trasformazione radicale del rapporto: l’Europa perde il 

ruolo di partner per assumere quello di soggetto funzionalmente subordinato. Da qui 

l’inevitabile cambiamento cui appare destinato l’ordine giuridico europeo che si fonda 

su una comunità di diritto e di valori, la quale non può sopravvivere nella sua 

autonoma integrità se ridotta a mero spazio economico dipendente da decisioni 

esterne. 

Trump evidenzia appieno la sua linea di condotta creando un diffuso clima di forte 

tensione che, tra l’altro, legittima perplessità con riguardo al futuro dell’attuale 
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sistema di difesa collettiva dei paesi membri della Nato. Rispetto ad alcune premesse 

di una situazione che era già emersa nelle amministrazioni precedenti, egli imprime 

una radicalizzazione senza precedenti alle lamentele che già in passato erano state 

rappresentate all’Europa dalle amministrazioni americane che avevano chiesto una 

condivisione degli oneri (i.e. equa contribuzione dei Paesi membri della Nato alle 

spese ed alla responsabilità per la difesa comune). 

Infatti usa la minaccia di ‘lasciare la Nato’ come deterrente per indurre i paesi europei 

ad accettare un aggravio delle relative spese militari necessarie per supportare un 

apparato militare tecnologicamente progredito e di significativa consistenza; ciò in 

quanto Trump considera la Nato alla stregua di un rapporto di tipo sinallagmatico, 

quasi privatistico, in base al quale colui che paga ottiene protezione, mentre chi non 

paga perde il diritto alla solidarietà dell'alleato. 

Probabilmente egli si propone di passare ad un sistema di burden shifting, che si 

compendia in una relazione strategica di nuovo tipo attuata all’interno della Nato, in 

base alla quale gli USA non dovranno più sostenere l’onere finanziario della spesa 

militare, che dovrà gravare sugli alleati europei sui quali è scaricata la responsabilità 

primaria e la gestione della difesa convenzionale, nonché della sicurezza regionale. 

Si delinea una situazione complessa per i paesi europei i quali verranno a trovarsi di 

fronte ad un’alternativa: continuare nell’attuale posizione di subordinazione rispetto 

a Trump sperando che, nel suo andirivieni decisionale, faccia presto un ‘passo 

indietro’ rispetto alla sua attuale posizione oppure assumere la determinazione di 

provvedere in via autonoma alla propria sicurezza. Da qui la prospettiva di una 

europeizzazione della Nato, da realizzare tenendo conto che non è ipotizzabile, 

almeno nel breve periodo, la possibilità di una fuoriuscita degli USA dal Patto 

Atlantico o di una loro sostituzione con un esercito europeo immediatamente 

autosufficiente. Si tratta piuttosto di trasformare la Nato da alleanza a direzione 

americana in un’alleanza a doppio pilastro: americano ed europeo.  
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E’ questa la soluzione che sembra emergere dal recente vertice della Nato, tenutosi 

in Ankara, le cui conseguenze devono essere valutate dai paesi europei evitando che 

esse debordino in una realtà nella quale gli alleati europei assumono una parte 

crescente degli oneri finanziari della difesa, mentre la direzione politico-strategica 

dell’Alleanza rimane sostanzialmente concentrata nelle mani degli Stati Uniti.  

 

Since taking office, Donald Trump has displayed a clear determination to dismantle 

significant elements of the institutional and regulatory framework that has 

traditionally underpinned the United States constitutional order. In particular, his 

presidency has challenged the long-established doctrine of checks and balances, 

designed to prevent the Executive from extending its authority beyond the 

constitutional limits assigned to it. As a consequence, the traditional equilibrium 

among the branches of government - long regarded as one of the defining features 

of American constitutional democracy - has come under increasing strain. 

American foreign policy has undergone a similarly profound transformation. Rather 

than reflecting a coherent and consistent strategic vision, the President’s approach 

has been characterized by abrupt shifts in direction, personal improvisation, and an 

increasingly transactional conception of international relations. The resulting 

unpredictability, coupled with a recurrent disregard for the institutional conventions 

that ordinarily legitimize the exercise of presidential authority, has weakened not only 

confidence in the President’s leadership but also the international credibility of the 

United States itself. 

These developments inevitably affect the future of the transatlantic alliance, which 

has historically rested upon a delicate equilibrium between asymmetry of power and 

a shared community of political values. As this common normative foundation 

progressively erodes, the relationship is transformed: Europe risks losing its status as 

an equal partner and becoming a functionally subordinate actor. Such a shift has far-
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reaching implications for the European legal order itself. The European Union is 

founded upon a community of law and common values; it cannot preserve its 

constitutional autonomy if it is reduced to a predominantly economic space whose 

strategic choices ultimately depend upon decisions taken elsewhere. 

Trump’s conduct has further reinforced this trend by creating a climate of persistent 

political uncertainty that inevitably raises questions regarding the future of NATO's 

collective defence system. Although successive American administrations had already 

urged European allies to assume a greater share of the financial and operational 

burdens of collective defence, the current administration has elevated those demands 

to an unprecedented level, transforming burden-sharing from a matter of alliance 

management into a central instrument of political leverage. 

The recurring threat of a possible American withdrawal from NATO has consequently 

become less a genuine strategic objective than a powerful negotiating device aimed 

at inducing European governments to increase military expenditure in order to sustain 

a technologically advanced defence capability. Underlying this approach is an 

understanding of the Atlantic Alliance that resembles a contractual, almost private-

law relationship: those who contribute financially are entitled to protection, whereas 

those who fail to do so cannot legitimately expect the solidarity of their allies. From 

this perspective, the ultimate objective appears to be a transition towards a model of 

burden shifting, under which the United States would progressively relinquish primary 

responsibility for financing conventional defence, transferring both financial 

obligations and operational responsibilities for regional security to its European allies. 

Europe therefore finds itself confronted with a fundamental strategic choice. It may 

continue to rely upon the existing framework, hoping that future political 

developments in Washington will eventually moderate the current American position. 

Alternatively, it may decide to assume direct responsibility for its own security 

through a progressive strengthening of its autonomous defence capabilities. 
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This, in turn, points towards a gradual Europeanization of NATO. Such a process 

should not be understood as implying either an imminent withdrawal of the United 

States from the Atlantic Alliance or the immediate creation of a fully autonomous 

European army. Rather, it would entail the transformation of NATO from an alliance 

predominantly directed by the United States into a genuinely two-pillar structure, 

resting upon an American and a European strategic component. 

This appears to be the direction emerging from the recent NATO Summit held in 

Ankara. Its implications deserve careful consideration by the European States. The 

principal risk is that Europe may eventually assume an ever-growing share of the 

financial burden of collective defence while the political and strategic leadership of 

the Alliance remains substantially concentrated in American hands. 

 
SOMMARIO: 1. Gli esiti della tempesta trumpiana negli USA… - 2. Segue: …e nella politica estera 

statunitense. - 3. Limiti dell’alleanza atlantica nella concezione trumpiana. - 4. La reinterpretazione 

trumpiana del Patto Atlantico. - 5.  Segue: …l’ipotesi del recesso USA. - 6.  La prospettiva di un intento 

“colonializzatore” di Trump. - 7.  Verso l’europeizzazione della Nato?... - 8. Segue: …quali benefici, 

quali difficoltà. - 9.  Il vertice Nato di Ankara: conseguenze e prospettive.           

 

1. La distanza di circa due anni dalla nomina di Donald Trump a Presidente 

degli USA segna un arco temporale che di certo dovrebbe essere considerato 

insufficiente per provare a delineare un bilancio degli esiti della gestione del potere 

da parte dell’uomo politico più potente del mondo. Per converso, l’attuale capo 

dell’esecutivo americano ha dato fin dal momento del suo insediamento, e continua 

a dare, una prova di sé che ormai non lascia dubbi in ordine alle modalità con cui 

intende procedere durante il suo mandato, segnando un cambiamento, forse 

irreversibile, della politica statunitense, sia a livello interno che internazionale.  

Più volte in questi due anni, di fronte al crescente stupore che la politica del 

presidente USA suscita – sorprendendo coloro che, prima con stupore poi con 
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incredulità e preoccupazione, seguono l’avvicendarsi di eventi, imputabili al tycoon, 

che sembrano destinati a cambiare l’ordine geopolitico del pianeta –, mi sono posto 

interrogativi in ordine alle conseguenze del suo agere, decisamente contrario a 

quello dei suoi predecessori. A tal fine ho tentato di analizzare le tappe del suo 

percorso politico per addivenire ad un consuntivo che mi aiutasse a comprendere se, 

com’è intuibile, Trump è solo un epifenomeno sotteso ad un’altra realtà individuabile 

in un ampio processo di trasformazione della democrazia americana in senso 

autocratico. Purtroppo, quest’ultima ipotesi, alla luce della linea comportamentale 

da lui tenuta, mi appare sempre più verosimile.1  

Da tale indagine, muovendo dalla designazione dei membri del suo gabinetto, 

composto da leader che si qualificano essenzialmente per il rapporto fiduciario con 

loro intrattenuto dal Capo dell’esecutivo americano, mi è sembrato che emerga con 

chiarezza l’intento da questi perseguito di addivenire ad una formale centralizzazione 

del potere nelle sue mani; infatti, siamo in presenza di un agere mirato a ridurre 

l’autonomia delle istituzioni indipendenti, in primis della magistratura alla quale 

secondo la regolazione costituzionale degli Stati Uniti d’America spetta il compito di 

controllare l’azione dell’esecutivo. A detta designazione ha fatto, poi, seguito la 

adozione di provvedimenti che sottopongono a dura prova la tenuta del complesso 

istituzionale degli USA, con ovvia diminuzione (per non dire tendenziale 

annullamento) degli equilibri tipici che, fino ad epoca recente, hanno consentito di 

ravvisare negli Stati Uniti un classico modello di democrazia liberale.   

In particolare, a livello interno, avvalendosi degli ordini esecutivi – spesso 

finalizzati ad aggirare il Congresso per attuare progetti politici che normalmente 

richiederebbero l’approvazione di tale organo politico – l’azione del tycoon appare 

                                                
1 Cfr. CAPRIGLIONE, Il declino delle democrazie liberali, Milano, 2025, passim; ID., Gli esiti del 
trumpismo e la nuova realtà geopolitica, in Aperta Contrada del 19 dicembre 2025; ID., Etica e 
finanza nella tempesta trumpiana (problemi e prospettive), in Rivista di diritto bancario, 2026, p. 23 
e ss.  



Francesco	Capriglione	

	

		

   7 

 

 

volta al rafforzamento della sua base elettorale ovvero è finalizzata a bypassare il 

confronto democratico, donde la configurabilità di un evidente abuso del potere 

esecutivo. In tale contesto si collocano il rilevante numero di licenziamenti attivati 

nei confronti dei suoi avversari politici,2 le inumane persecuzioni avverso gli 

immigrati irregolari detenuti nel carcere di Guantanamo,3 l’arresto di un giudice del 

Wisconsin con l’accusa di aver aiutato un immigrato messicano a sfuggire all’arresto4 

ed altri interventi di questo genere che consentono di valutarne appieno la 

personalità.  Ed ancora, presenta particolare significato al fine di chiarire i dubbi 

suscitati dalla descritta realtà il superamento del noto principio della separatezza tra 

politica ed economia, che è dato riscontrare vuoi dalla posizione che Trump riconosce 

all’uomo più ricco del mondo Elon Musk, nominato suo consigliere e capo del 

Department of Government Efficiency (“DOGE”), vuoi dal legame da lui intrattenuto 

con il cerchio oligarchico della tecno-plutocrazia americana. A ben considerare, 

infatti, tali opzioni operative del presidente rappresentano le componenti di un più 

ampio progetto che trascende la sua personalità, essendo finalizzato a realizzare un 

mondo frammentato in sfere d’influenza e potenze illiberali, in linea con la visione 

autocratica del noto programma politico di stampo conservatore denominato Project 

2025.5    

                                                
2 Cfr. l’editoriale intitolato La vendetta di Trump, licenziati alti dirigenti dell’Fbi e procuratori che 
hanno indagato su di lui, visionabile su https://www.repubblica.it/esteri/2025/02/01/news/ 
trump_vendetta_fbi-423974483. 
3 Cfr. l’editoriale intitolato Trump shock: “I migranti irregolari andranno a Guantanamo”, del 30 
gennaio 2025, visionabile su https://www.ansa.it/sito/notizie/mondo/nordamerica/ 2025/01/29/trump-
nessuno-tenta-piu-di-entrare-negli-usa-_670352f8-bebf-45aea1b7- 0be5c4d3ee8e.html. 
4 Cfr. l’editoriale intitolato Casa Bianca: chi intralcia gli ordini di Trump può essere perseguito, 
anche se è un giudice della Corte Suprema, del 28 aprile 2025, visionabile su 
www.ilsole24ore.com/art/casa-bianca-chi-intralcia-ordini-trump-puo-essere-perseguito-anche-se-e 
giudice-corte-suprema-AHyGijV, nel quale si precisa che la portavoce della Casa Bianca Karoline 
Leavitt, alla domanda se l’amministrazione Trump considererà l’ipotesi di arrestare un giudice 
federale o un giudice della Corte Suprema, abbia così risposto: «chiunque infranga la legge o 
impedisca alle forze dell’ordine federali di svolgere il proprio lavoro si espone al rischio di essere 
perseguito». 
5 Cfr. l’editoriale intitolato Trump claims not to know who is behind Project 2025. A CNN review 
found at least 140 people who worked for him are involved, visionabile su 
https://edition.cnn.com/2024/07/11/politics/trump-allies-project-2025/index.html. Si fa presente che 
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E invero se la nomina di Musk, imprenditore tecnologico e noto sostenitore 

delle criptovalute, lascia presumere un’ipotizzabile aspettativa di Trump di trarre 

benefici dalla sua amicizia (anche in considerazione dell’interesse che egli nutre per 

la finanza digitale), non v’è dubbio che questa convergenza relazionale fa intravedere 

molteplici effetti negativi a carico degli USA che – pur disponendo di un complesso 

apparato legislativo volto a promuovere la concorrenza ed a prevenire pratiche 

monopolistiche (in grado di danneggiare i consumatori e il mercato) – rischiano di 

andare incontro a casi di disapplicazione della regolazione antitrust.  

Del pari è presumibile che l’indicato legame del Presidente con l’oligarchia 

tecno-plutocratica ne faciliterà la scalata al potere, essendo essa in grado di 

influenzare significativamente la politica per ottenere leggi e provvedimenti fiscali a 

proprio favore.6 Da qui il processo di deregolamentazione attivato da Trump, che 

orienta le sue azioni in linea con la logica libertaria e lo spirito affaristico che 

individuano un aspetto caratterizzante della sua personalità. 

Sulla base di queste considerazioni è evidente che l’azione di Trump a livello 

interno inevitabilmente sta avendo ripercussioni negative sull’equilibrio del cd. 

checks and balances (meccanismo preordinato ad evitare lo sconfinamento del capo 

dell’esecutivo dagli ambiti che la Costituzione gli assegna), nonché sul bilanciamento 

dei poteri che assicurano il paradigma di un governo democratico.7 Anche le modalità 

                                                
detto progetto è parte di un ampio lavoro predisposto nel corso degli anni dalla fondazione Heritage, 
la cui missione è quella di promuovere politiche pubbliche conservatrici basate sui principi della libera 
impresa, del governo limitato, della libertà individuale, dei valori tradizionali americani e di una forte 
difesa nazionale; cfr. Heritage Foundation Homepage - heritage.org, visionabile su https://web. 
archive.org/web/20170530184845/http:// www. heritage.org/about-heritage. 
6 Cfr. l’editoriale intitolato Con i primi decreti Trump sta ringraziando le oligarchie Tech per 
l’appoggio elettorale, visionabile in L’indipendente del 27 febbraio 2025, ove si legge: «La nuova 
amministrazione di Donald Trump appena insediata fa subito un bel regalino agli oligarchi che hanno 
sostenuto la sua candidatura. Infatti, con un memorandum indirizzato al nuovo Segretario al Tesoro, 
Trump ritira gli Stati Uniti dal Global Tax Deal. L’accordo negoziato nel 2021 dall’amministrazione 
Biden, sottoscritto da 140 Paesi, prevede la Global Minimum Tax, ovvero un regime fiscale mondiale 
con un’aliquota minima di imposizione effettiva del 15% che si applica alle società multinazionali con 
fatturato superiore a 750 milioni di dollari». 
7 Cfr. per tutti NEUSTADT, Presidential Power and the Modern Presidents: The Politics of 
Leadership from Roosevelt to Reagan, Free Press, 1° marzo 1991. 
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di svolgimento della politica estera americana degli ultimi due anni, di cui dirò qui di 

seguito, confermano una linea interventistica posta in essere secondo una logica non 

rispondente agli ordinari parametri che, in uno Stato democratico, presiedono al 

regolare esercizio dei poteri istituzionali.   

Ritengo che necessita prendere atto che, alla lunga, la imprevedibile condotta 

del Presidente USA – e, dunque, il suo atteggiamento spesso sconcertante di un 

continuo andirivieni decisionale che lo rende ‘coerente nella incoerenza’ – finirà col 

logorare, ancor più di quanto sia avvenuto fino ad oggi, non solo la sua credibilità, ma 

anche quella degli stessi Stati Uniti, come è dato evincere dal recente declassamento 

del rating sovrano USA da parte della nota Agenzia Moody’s.8  

 

2. La politica estera del governo americano risulta anch’essa pienamente 

conforme alla logica che ispira l’amministrazione Trump a livello interno; ciò, con 

l’aggravante di estrinsecarsi in modalità che spesso esasperano il suprematismo che 

caratterizza le molteplici manifestazioni di un sistema di autocrazia elettiva, come 

attualmente può essere qualificato il regime americano. Come è stato evidenziato in 

dottrina tale modello ordinatorio trova un humus favorevole alla sua realizzazione in 

presenza di realtà democratiche malate, nelle quali il populismo, incontrandosi con 

gli estremismi di una ideologia conservatrice, finisce col prendere il sopravvento; per 

cui in questi casi si assiste ad una sorta di ‘personalizzazione’ del sistema politico, 

come è dato riscontrare negli USA.9   

                                                
Detto meccanismo dovrebbe costringere il Presidente USA a dar conto delle proprie scelte decisionali 
ad altre istituzioni – il Congresso e la Corte Suprema – con le quali il capo del governo deve interagire 
affinché unitariamente vengano definiti gli esiti di policy e di politics. 
8 Cfr. l’editoriale intitolato Moody’s declassa il rating degli Usa, del 16 maggio 2025, visionabile su 
https:// www.ilsole24ore.com/art/moody-s-declassa-rating-usaAHvxx7n, nel quale si precisa che tale 
declassamento è stato disposto «a causa delle preoccupazioni suscitate da 36mila miliardi di dollari di 
debito pubblico e dai piani della amministrazione Trump per nuovi tagli alle tasse solo parzialmente 
coperti dalle spese destinate a sanità, transizione ecologica e welfare». 
9 Cfr. BOVERO, Autocrazia elettiva, in Costituzionalismo.it, 2015, fasc. 2. 
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Si determina in tal modo un clima favorevole alla emersione di concezioni neo-

imperiali della sovranità, quale connotato distintivo di una logica di ‘potenza’. Da qui 

l’affermazione di una forma di governo in cui il potere non è semplicemente 

strumento di difesa, ma il fine stesso dell’attività svolta che si avvale di particolari 

criteri organizzativi nell’affermare la supremazia del dominio sul diritto. Mi riferisco, 

in particolare, alla presenza di una ‘logica d’imperio’ che si basa sull’esercizio della 

forza espansiva e sulla capacità di imporre un ‘ordine’ (politico, militare, gerarchico), 

al quale deve essere subordinato lo status giuridico ed economico dei destinatari 

dello stesso.                 

Va da sé che di fronte alle intemperie di una forza, spesso esercitata senza 

alcun limite, il diritto internazionale va incontro a squilibri applicativi che ne inficiano 

la funzione, che viene sottoposta ai desiderata del titolare del potere. Consegue la 

crisi di effettività di tale branca del diritto che si riscontra nell’attuale fase storica: 

essa può essere letta come il risultato di una pluralità di trasformazioni strutturali che 

stanno investendo simultaneamente la geopolitica, l’economia, la tecnologia e la 

stessa forma dello Stato moderno.  

A ben considerare, peraltro, gli eventi degli ultimi anni – aggressioni militari, 

violazioni sistematiche del diritto umanitario, genocidi o pratiche assimilabili, uso 

selettivo delle sanzioni, paralisi delle organizzazioni internazionali – sono indicativi 

degli effetti perversi della descritta realtà, che dà l’impressione di essere in presenza 

di una regressione storica, causata dal ritorno della forza quale criterio di 

organizzazione dei rapporti internazionali.10 

Prima di passare all’analisi particolareggiata di alcuni tra i più significativi 

interventi con cui Trump nel primo biennio della sua presidenza ha alterato gli 

equilibri geopolitici del pianeta è opportuno far presente che gli Stati Uniti fin dai 

tempi immediatamente successivi alla fine della seconda guerra mondiale – vale a 

                                                
10 Cfr. da ultimo MONTEDORO, Meditazioni sul rapporto tra diritto e forza, Bari, 2025, passim.  
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dire allorché nel mondo si sono determinate le condizioni per la proposizione di un 

ordine unipolare – hanno gestito un ruolo per certi versi riconducibile in una logica 

di imperio. Necessita, peraltro, precisare che il loro atteggiamento, su un piano 

generale, è stato sempre rispettoso della sistematica tipicamente propria dei regimi 

democratici; e ciò non solo sul piano dei rapporti tra cittadinanza americana ed 

istituzioni di governo statunitensi, ma anche a livello relazionale con gli altri Stati e, 

in primo luogo, con gli alleati europei.  

Per converso, il tycoon – che già nel suo primo mandato aveva mostrato 

l’intento di depotenziare la precedente intelaiatura della regolazione USA, con ovvi 

riflessi sull’attuazione degli impegni assunti da questi nei confronti degli altri paesi 

del pianeta11 – dopo la vittoria nelle elezioni del 2024 non ha avuto alcuna esitazione 

a mostrare al mondo intero il suo programma ispirato ad un imperialismo vincente. 

La sua azione, tuttavia, non si contraddistingue per coerente rispondenza ad una 

strategia di rigore; essa è, invece, improntata a improvvisazione, imprevedibilità e, 

soprattutto, mancanza di rispetto dei canoni che dovrebbero legittimare l’esercizio 

della sua funzione.  

Sicché, ben presto egli si fa conoscere dall’intero pianeta, a tacer d’altro, per 

la sua arroganza e le continue alternanze decisionali che colorano il suo agere di 

contraddizioni e per le fake news che di continuo infarciscono i suoi discorsi, 

screditando non solo la sua affidabilità, ma quella del paese che gli ha assegnato la 

carica presidenziale.               

È alla luce di tale premessa che vanno valutati alcuni particolari eventi a lui 

imputabili che – oltre a recare discredito agli USA, come poc’anzi ho sottolineato – 

                                                
11 Emblematica al riguardo è la escalation degli interventi contrari alla prevenzione degli effetti 
negativi dei cambiamenti climatici sfociati nella mancata ratifica degli accordi di Parigi; cfr. 
l’editoriale intitolato Come Donald Trump sta rivoluzionando le politiche ambientali degli Stati Uniti, 
del 1° giugno 2017, visionabile su https://formiche.net/2017/06/ambiente-trump, ove tra l’altro si 
ricorda l’abrogazione della Stream Protection Rule di Obama, che poneva restrizioni allo scarico nei 
fiumi dei sottoprodotti dell’estrazione di idrocarburi. 



L’incerta	sorte	della	NATO	
		

    12 

  

 

cancellano una lunga storia di amicizia e cooperazione con molti paesi dell’area 

occidentale, costretti – tra l’altro – a veder compromessa la loro crescita a causa delle 

carenze energetiche determinate da guerre attivate da Trump.               

Volendo procedere con ordine in questo cahier de doléances, si deve – in 

primo luogo – aver riguardo alla sprezzante linea di condotta che il tycoon mostra nei 

confronti degli alleati dell’Unione europea, come è dato riscontrare fin dalla sua 

prima riunione di gabinetto, nella quale non esitò ad affermare: «EU was formed to 

screw the United States» (i.e. l’Unione Europea è stata creata per truffare gli USA).12 

Egli è convinto che gli alleati sono stati a lungo beneficiati dall’America, situazione 

divenuta nel presente insostenibile, per cui deve essere sancita la fine di questo 

indebito sostegno;13 con tutta probabilità, sotteso a tale decisione è l’intento di 

recuperare da essi almeno parte delle disponibilità in passato erogate per sanare il 

bilancio statunitense (o quanto meno ridurne il deficit).    

Da qui la sottoposizione dell’UE a frequenti intemperie volte a evitarne il 

consolidamento ed a impedire che nel ‘vecchio continente’ si addivenga ad 

un’unione politica; disegno che ha di mira, da ultimo, l’obiettivo di ridurre gli Stati 

che ad essa partecipano in una situazione di totale subalternità, donde l’opzione per 

un sistema relazionale fondato su una pluralità di rapporti bilaterali anziché su un 

raccordo unitario con uno Stato federale. Siamo in presenza di una logica 

riconducibile al tradizionale principio del divide et impera; espressione di origine non 

certa ma comunemente impiegata per descrivere una consolidata tecnica di esercizio 

del potere, in base alla quale la frammentazione dei soggetti con cui si interagisce 

                                                
12 Cfr. l’editoriale intitolato Trump says the EU was formed to ‘screw’ the United States, visionabile 
su https://www.france24.com/en/europe/20250226-trump-says-eu-formed-to-screw-united-states-
tariffs.  
13 È interessante la replica del portavoce della Commissione UE, «gli investimenti statunitensi in 
Europa sono ... (stati sempre) ... altamente redditizi», cfr. l’editoriale intitolato L’Ue replica a Trump, 
‘siamo stati una manna per gli Usa’, del 26 febbraio 2025, visionabile su 
https://www.ansa.it/europa/notizie/rubriche/ altrenews/2025/02/26/lue-replica-a-trump-siamo-stati-
una-manna-per-gli-usa_e4f8817c-0dd8-4c52-a072-31594a2e6acc.html. 
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rappresenta uno strumento idoneo ad accrescere la capacità di influenza dell'attore 

dominante.                

In tale ordine di idee Trump impone una politica di dazi estesi alla quasi totalità 

dei paesi del pianeta, ritenuti immotivati o un errore da parte di autorevoli politici;14 

ad essi fa seguito una ferma reazione dei mercati15 che lo induce a praticare una 

inversione di marcia, accettando la prospettiva di instaurare negoziazioni con gli Stati 

destinatari dei dazi, mostrandosi quindi pronto a ridimensionare le sue pretese. È 

evidente la sua intenzione di ricondurre, con tali misure, la politica commerciale 

nell’ambito della sua personale discrezionalità, determinando peraltro una 

situazione di caos, che di certo non giova all’equilibrio dei mercati finanziari. Ciò, 

prescindendo dai danni per tal via recati al processo di sviluppo economico dell’intero 

pianeta, come si desume dalle parole pronunciate dal Governatore della Banca 

d’Italia, Fabio Panetta, nelle Considerazioni finali, svolte nel 2025, nelle quali si fa 

riferimento alle «nuove incertezze delle barriere doganali … (che) ... potrebbe(ro) 

sottrarre quasi un punto percentuale alla crescita mondiale nell’arco di un biennio».  

Altro aspetto particolare del presidente statunitense è la metamorfosi che 

caratterizza la sua linea comportamentale; egli, in campagna elettorale e nei primi 

mesi del suo mandato, dichiaratamente di era professato come uomo di pace, tanto 

da promettere che «in sole 24 ore», sarebbe stato in grado di risolvere la guerra 

russo-ucraina, donde la sua aspirazione al riconoscimento del ‘premio Nobel’, in ciò 

                                                
14 Cfr. l’editoriale intitolato Mattarella boccia i dazi di Trump: “un rischio per l’economia globale”, 
visionabile su https://lavocedinewyork.com/news/2025/04/30/mattarella-bocciai-dazi-di-trump-un-
rischio-per-lecono-mia-globale; vedi altresì l’editoriale intitolato Meloni: «I dazi di Trump 
profondamente sbagliati. Subito aiuti per le aziende, 25 miliardi dalla revisione di Pnrr e fondi di 
coesione», visionabile su www.corriere.it/economia/aziende/25_aprile_08/meloni-i-dazi-di-trump-
profondamente-sbagliati-subito-aiuti-per-le-azien-de-25-miliardi-dalla-revisione-di-pnrr-e-fondi-di-
coesione-f4b54196-233a-4940-8ca4-7bec61065xlk. 
15 Cfr. l’editoriale intitolato La reazione dei mercati ai dazi, visionabile su https://www.deutsche-
bank.it/news/detail/cio-la-reazione-dei-mercati-ai-dazi?language_id, nel quale si sottolinea che la 
politica commerciale USA e i suoi inaspettati cambi di rotta hanno causato una diffusa preoccupazione 
per una recessione globale con ovvie influenze sull’andamento dei mercati. 
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supportato dalla candidatura presentata nel luglio del 2025 dal suo amico 

Netanyahu.16 

A ciò si aggiunga l’attuale, inaspettato spirito bellico desumibile dal recente 

conflitto bellico mosso da Trump contro la Repubblica islamica, offrendo di sé 

un’immagine decisamente contraria a quella di portatore di pace che aveva dato 

durante la campagna elettorale.   

Ed invero, già alla fine del primo semestre di presidenza con un improvviso 

attacco aereo alla Repubblica islamica «spiazza la sua America, crea(ndo) sconcerto 

nel mondo intero ma anche nella galassia MAGA».17  

Tale coinvolgimento in una ‘guerra lampo’, voluta da Israele, è deciso da 

Trump in vista dell’obiettivo di evitare all’Iran di diventare una potenza nucleare; ciò 

nel convincimento di essere legittimato per tale motivo ad aggredire uno Stato 

sovrano, agendo per di più all’insaputa di tutti, persino evitando di dare 

comunicazione al Congresso statunitense di voler bombardare i siti nucleari 

dell’Iran.18                 

Dopo qualche mese, nel gennaio del 2026, lo spirito guerriero del presidente 

USA dà nuova prova di sé ordinando un’operazione militare, denominata Absolute 

Resolve, contro lo Stato del Venezuela, attuando con un blitz notturno la facile 

cattura di Nicolas Maduro e di sua moglie.19 Anche questa volta il Congresso è 

informato solo ex post ed è pronta una giustificazione: il dichiarato intento di voler 

                                                
16   Cfr. l’editoriale intitolato Netanyahu a cena da Trump, ‘ho candidato il presidente Usa al Nobel 
per la pace’, del 8 luglio 2025, visionabile su www.ansa.it/sito/notizie/mondo/mediooriente/2025/07/ 
08/netanyahu-a-cena-da-trump-ho-candidato-il-presidente-usaal-nobel-per-la-pace_28412b86-182 
7-48fd-a31e-99a611efe 4ad.htm. 
17 Così l’editoriale intitolato Lo strappo di Trump spiazza la sua America, del 22 giugno 2025, 
visionabile su www.corriere.it/oriente-occidente-federico-rampini/25_giugno_22/strappo-trump-
spiazza-america-218006 bd-0b18-4105-a566. 
18 Cfr. l’editoriale intitolato L’annuncio di Trump: «Raggiunto il cessate il fuoco tra Israele e Iran», 
del 23 giugno 2025, visionabile su www.ilsole24ore.com/art/l-annunciotrump-cessate-fuoco-
completo-israele-e-iran.  
19 Cfr. l’editoriale intitolato Venezuela, Trump attacca Caracas e cattura Maduro, ‘gestiremo la 
transizione’, visionabile su https://www.ansa.it/sito/notizie/mondo/2026/01/03/trump-attacca-
caracas-e-cattura-maduro-gestiremo-la-transizione_eef12e17-1702-4614-b99f-133e37e414c0.html. 
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gestire il Paese finché non ci sarà una transizione sicura (acquisendo, nel contempo, 

la disponibilità delle grandi riserve petrolifere del paese), probabilmente ispirata alla 

nota dottrina proclamata nel 1823 dal presidente degli Stati Uniti James Monroe, 

pilastro della politica estera statunitense riassumibile nello slogan “l’America agli 

Americani”.20   

Ed ancora. A fine febbraio del 2026, coinvolto ancora una volta da Netanyahu, 

Trump intraprende un nuovo conflitto bellico nei confronti della Repubblica 

islamica; nonostante l’offensiva statunitense, volta a conseguire un cambio di regime 

ed il totale smantellamento del programma nucleare, sia stata condotta su larga 

scala, iniziando con l’uccisione del leader supremo Ali Khamenei, l’Iran ha dimostrato 

una forte capacità di ritorsione. Sono state colpite basi USA in Kuwait e nel Golfo, è 

stato occupato lo Stretto di Hormuz con ovvia crisi delle rotte petrolifere e danni agli 

interessi economici di molti paesi del pianeta a causa della crisi energetica che ne è 

derivata.21  

Attualmente una serie d’incontri finalizzati a realizzare una tregua si sono 

risolti in un sostanziale insuccesso, per cui – nonostante Trump continui ad affermare 

di aver sconfitto l’Iran22 – la situazione delinea uno scenario di forte stallo, 

caratterizzata comunque dalla percezione del conflitto come un fallimento strategico 

degli USA;23  per cui l’esecutivo è costretto a gestire le conseguenze di un'operazione 

impopolare che risulta manifestamente errata.    

                                                
20 Cfr. l’editoriale intitolato Che cos’è la Dottrina Monroe, la chiave per capire l’attacco USA al 
Venezuela, visionabile su: https://www.fanpage.it/esteri/che-cose-la-dottrina-monroe-la-chiave-per-
capire-lattacco-usa-al-venezuela. 
21 Cfr. l’editoriale intitolato Bussando alla porta dell’Inferno, in Limes, n. 3 del 2026, nel quale, a 
partire dal legame tra Netanyahu e Trump, vengono puntualizzate le modalità di svolgimento della 
guerra da essi portata in Iran, evidenziando “l’errore di calcolo” da essi commesso sottovalutando 
l’effettiva capacità di resistenza di Teheran. 
22 Cfr. l’editoriale intitolato Iran, Trump: “Abbiamo vinto la guerra, non si aspettavano niente del 
genere”, visionabile su https://stream24.ilsole24ore.com/video/mondo/iran-trump-abbiamo-vinto-
guerra-non-si-aspet-tavano-niente-genere/AIV97ZuB. 
23 Cfr. l’editoriale intitolato Gli Stati Uniti in Iran non hanno ottenuto niente, visionabile su 
https://www.internazionale.it/opinione/pierre-haski/2026/05/07/triplice-fallimento-stati-uniti-iran, 
nel quale si precisa che la guerra in Iran «rischia di finire con un fallimento epico». Infatti, dopo tre 
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Va da sé che tale politica statunitense, a dir poco insolita rispetto al passato, 

si riflette in una linea comportamentale che, a livello internazionale, ha causato un 

progressivo ridimensionamento dell’operatività delle Nazioni Unite, unitamente ad 

una crescente apertura alla corrente di pensiero che si ispira al neoconservatorismo. 

Quest’ultima implicitamente finisce con l’esercitare una significativa influenza sugli 

orientamenti socio-politici degli USA, con l’ovvia conseguenza di indurre 

l’osservatore a porsi seri interrogativi con riguardo all’affermazione di un 

nazionalismo espansivo e di un neoimperialismo americano.24    

Siamo in presenza di un personaggio che non cessa mai di stupire il mondo, a 

tacer d’altro per la sua irrituale modalità d’interpretare il proprio ruolo. Negli ultimi 

mesi di governo le sue distonie comportamentali anziché attenuarsi sono peggiorate, 

come è dato desumere dall’atteggiamento irrispettoso da lui assunto finanche nei 

confronti del Papa Leone XIV,25 sì da causare giuste reazioni, oltre che dai cattolici di 

tutto il pianeta, anche da parte di alcuni esponenti politici (come il capo 

dell’esecutivo italiano) che, per ragioni di affinità ideologica, sono stati a lui legati sin 

dal momento della sua elezione, condividendone l’operato.26     

È evidente come i cambiamenti di natura sistemica che si vanno delineando 

nel pianeta a seguito dell’affermazione del trumpismo e della logica affaristica che 

ne guida le direttrici, non consentono di sperare di essere vicini al superamento delle 

                                                
mesi di guerra il conflitto non è ancora terminato e verosimilmente ci stiamo avvicinando a una 
soluzione con condizioni che sono lontanissime dagli obiettivi iniziali degli Stati Uniti e di Israele.   
24 Cfr. l’editoriale di BRUSCHINI, Isolazionismo e militarizzazione, tra Groenlandia e Venezuela: 
come la politica di Trump sta rimodellando il potere globale, in Forbes, 20 gennaio 2026, visionabile 
su https://forbes.it/ 2026/01/20/isolazionismo-come-politica-trump-rimodella-potereglobale. 
25 Cfr. l’editoriale intitolato Trump contro il Papa: “Debole, senza di me non sarebbe in Vaticano”. 
Anche Vance duro con Leone XIV, visionabile su https://www.rainews.it/articoli/2026/04/trump-
contro-il-papa-un-debole-senza-di-me-non-sarebbe-in-vaticano-2b3421f3-a2d8-401b-aea9-1d2802 
71bd82.html, articolo nel quale si riferisce dell’assurdo attacco del presidente USA a Leone XIV: 
«Pessimo in politica estera, accetta che l’Iran abbia l’arma nucleare, danneggia la Chiesa».  
26 Cfr. l’editoriale intitolato Meloni: inaccettabili le parole di Trump nei confronti del Papa, 
visionabile su www.ilsole24ore.com/art/presidente-vescovi-americani-trump-parole-denigratorie-il-
papa-AImy4OTC.  
Sull’atteggiamento tenuto da Trump nei confronti del Papa Leone XIV si veda anche DE RUVO e 
ROBERTSON, Trump contro Leone minuto per minuto, in Limes, n. 4 del 2026, p. 111 e ss.    
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tensioni che, dal momento della sua nomina, costituiscono un’indubbia turbativa 

dell’ordine geopolitico. 

 

3. L’ascesa di Donald Trump è stata di recente definita da un acuto studioso 

alla stregua di una rottura strutturale che ha trasformato la democrazia americana in 

senso autocratico e nazionalista;27 questa appropriata modalità d’inquadramento 

della realtà degli USA ci aiuta a comprendere il caos che pervade l’azione del governo 

federale nel quale, come è stato evidenziato dalla stampa specializzata, «l’anarchico 

monarca ingrassa il patrimonio di famiglia … si diverte a giocare tutti contro tutti, fino 

a minacciare l’uscita dalla Nato, tigre di carta».28              

I tratti caratterizzanti del ‘Trump-pensiero’ delineano una prospettiva nella 

quale il richiamo alla dottrina decisionista di Carl Schmitt appare inevitabile; la 

centralità della decisione sovrana, sganciata da vincoli normativi, determina una 

regressione verso modelli pre-costituzionali.29 Le dichiarazioni del presidente in 

ordine alla sostituzione del diritto con la propria morale personale30 evidenziano un 

mutamento antropologico del potere: non più istituzioni, ma personalità; non più 

norme, ma convinzioni soggettive. Un fenomeno che segna l’avvenuta dissoluzione 

dell’ordine giuridico pubblico, al quale si sostituisce un potere informale e 

                                                
27 Cfr. FABBRINI, Tsunami Trump: Il nazionalismo americano e l'Europa, in IlSole24Ore, 2026, 
passim, opera nella quale l’A., segue un approccio metodologico fondato sulla valutazione del 
rapporto tra cambiamenti interni del sistema politico americano e logiche perseguite dai suoi leader 
all’esterno, nelle relazioni internazionali nelle quali la politica interna si proietta. Da qui l’attenta 
analisi della pesante incidenza delle intemperie di Trump sulla Unione Europea, evidenziando la 
fragilità politica di quest’ultima e la sua rilevante dipendenza militare dagli Stati Uniti. 
28 Cfr. l’editoriale intitolato Bussando alla porta dell’inferno, visionabile in Limes, n. 3 del 2026, p. 
7.  
29 Cfr. la nota opera Teologia politica, Berlino, 1922, trad. it. Bologna, 1972, nella quale si analizza 
la sovranità, sostenendo che i concetti moderni dello Stato sono concetti teologici secolarizzati, 
legando la politica al decisionismo e affermando che la norma vive solo dell’eccezione.   
30 Cfr. QUATTROCCHI, Trump: “Non ho bisogno del diritto internazionale, mi basta la mia 
morale”, in www.aise.it/rassegna-stampa/trump-non-ho-bisogno-del-diritto-internazionale-mi-
basta-la-mia-morale-di-alessandra-quattrocchi/227794/1, articolo nel quale si riporta un passaggio 
della lunga intervista rilasciata da Donald Trump al New York Times che indica chiaramente la sua 
visione del mondo: il suo potere di comandante in capo è limitato solo dalla sua “morale personale” e 
non da costrizioni esterne. 



L’incerta	sorte	della	NATO	
		

    18 

  

 

carismatico;31 seguendo l’insegnamento di un’autorevole dottrina, può dirsi che si 

individuano i presupposti di una crisi della legalità che inizia quando il potere politico 

non riconosce più limiti esterni a sé stesso.32  

Tale stato di cose si riflette sulle sorti dell’alleanza transatlantica la quale 

storicamente si è retta su un equilibrio tra asimmetria di potenza e convergenza 

valoriale. Il venir meno di quest’ultima determina una trasformazione radicale del 

rapporto: l’Europa perde il ruolo di partner per assumere quello di soggetto 

funzionalmente subordinato. Da qui l’inevitabile cambiamento cui appare destinato 

l’ordine giuridico europeo che si fonda su una comunità di diritto e di valori, la quale 

non può sopravvivere nella sua autonoma integrità se ridotta a mero spazio 

economico dipendente da decisioni esterne.33              

Fin dall’inizio della sua presidenza Donald Trump ha creato un clima di forte 

tensione che legittima perplessità con riguardo al futuro dell’attuale sistema di difesa 

collettiva dei paesi membri della Nato. Rispetto ad alcune premesse di una situazione 

che era già emersa nelle amministrazioni precedenti, egli imprime una 

radicalizzazione senza precedenti alle lamentele che già in passato erano state 

rappresentate all’Europa dalle amministrazioni americane.             

Mi riferisco, in particolare, al fatto che da oltre vent'anni gli Stati Uniti 

denunciano l’inosservanza da parte degli alleati europei del cosiddetto burden 

sharing (condivisione degli oneri), principio in base al quale i Paesi membri della Nato 

dovrebbero contribuire equamente alle spese e alle responsabilità per la difesa 

                                                
31 Cfr. CASSESE, Il diritto globale. Giustizia e democrazia oltre lo Stato, Torino, 2009, opera nella 
quale si esamina lo spazio giuridico globale che si caratterizza per la presenza di regimi regolatori 
settoriali, ciascuno con il suo sistema di norme e con un apparato chiamato a farle osservare, con 
un’azione che va oltre l’ambito statale 
32 Cfr. ZAGREBELSKY, Il diritto mite. Legge, diritti, giustizia, Torino, 1992, opera nella quale l’A. 
dimostra che le norme del diritto non possano più essere né espressione di interessi di parte né formule 
per concezioni universali e immutabili che qualcuno possa imporre e altri debbano subire.   
33 Cfr. Von BOGDANDY, Constitutional Principles for Europe, Oxford, 2010, ove si rinviene 
un’esposizione sistematica delle norme giuridiche più essenziali dell’ordinamento giuridico europeo, 
con lo scopo di individuare e chiarire i principi, la giurisprudenza consolidata, nonché le teorie e le 
dottrine costituzionali affermate. 
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comune. Già in passato, infatti, i governi di Barack Obama e di Joe Biden avevano 

espresso agli alleati d’oltreoceano l’esigenza di procedere ad una maggiore 

contribuzione alle spese comuni per la salvaguardia militare, ciò era avvenuto 

tuttavia usando toni cooperativi;34 Trump, invece, col suo atteggiamento minaccioso 

dimostra di voler trasformare detto principio in un criterio di natura sostanzialmente 

contrattuale e, come dirò qui di seguito, chiede all'Europa di assumersi la 

responsabilità primaria della difesa del continente europeo.  

Il tycoon lascia intendere, infatti, che non considera più l’organizzazione in 

parola elemento fondante di un’alleanza indissolubile tra i paesi allocati sulle due 

sponde dell’Atlantico. Tale sua posizione si evince chiaramente dalla minaccia di 

‘lasciare la Nato’ da lui formulata per indurre i paesi europei ad accettare un aggravio 

delle relative spese militari35 e, soprattutto, dai dubbi interpretativi da lui espressi in 

ordine alla automatica applicabilità dell’art. 5 del Trattato istitutivo, che mettono in 

discussione la stabilità dell’alleanza.36  

A ciò si aggiunga la dichiarazione fatta in una intervista rilasciata a The 

Telegraph nella quale ha definito la Nato «una tigre di carta», aggiungendo: «anche 

Vladimir Putin lo sa»; parole che – per quanto riflettano il suo rancore verso gli alleati 

europei per il loro rifiuto ad aiutare gli USA nella riapertura dello stretto di Hormuz37 

– evidenziano comunque una mutata realtà rispetto a quella sottesa al Patto 

                                                
34 Gli USA lamentano un cronico free riding europeo, ovvero la tendenza degli alleati a viaggiare 
“gratis” godendo dell’ombrello nucleare e della potenza militare americana, senza sviluppare adeguate 
capacità operative e di deterrenza autonome. In argomento, v. ANDREATTA, Autonomia strategica 
e politica industriale in un ordine geopolitico frammentato: le ragioni di una risposta europea, in 
Stato e mercato, 2025, p. 253 e ss. 
35 Cfr. l’editoriale intitolato Trump minaccia di lasciare la Nato, ‘meno aiuti all’Ucraina’, del 9 
dicembre 2024, visionabile su https://www.ansa.it/sito/notizie/ mondo/europa/ 2024/12/08/trump-
zelensky-vuole-un-accordo-con-mosca-dcfe30e2bbcf.  
36 Cfr. l’editoriale intitolato Trump mette in dubbio l’articolo 5 della Nato e crea tensioni sulla difesa 
collettiva in Europa, del 27 giugno 2025, visionabile su www. unita.tv/ spettacolo/trump-mette-in-
dubbio-larticolo-5-della-nato-e-crea - tensionisulla-difesa-collettiva-in-europa. 
37 Cfr. l’editoriale intitolato Trump: Alleati codardi visionabile su la Repubblica del 21 marzo del 
2026, nel quale si legge: Il presidente dopo il mancato aiuto per liberare lo Stretto: “Mi fido più di 
Putin”.  



L’incerta	sorte	della	NATO	
		

    20 

  

 

Atlantico, che è nato in uno scenario di cooperazione e rispetto reciproco tra le due 

sponde dell’atlantico.   

La mentalità affaristica del presidente lo induce, infatti, a considerare 

l’alleanza un rapporto non funzionale agli interessi dell’America, essendo sbilanciato 

a favore degli Stati europei i quali partecipano in maniera inadeguata al sostegno 

delle spese necessarie per supportare un apparato militare tecnologicamente 

progredito e di significativa consistenza. Conseguentemente il programma di Trump, 

in primo luogo, ha di mira un riequilibrio partecipativo sul piano finanziario, che si 

traduce nella richiesta di una più elevata contribuzione economica da parte dei 

singoli paesi membri dell’UE. Tale obiettivo viene realizzato in conformità ad un piano 

- presentato a Bruxelles (e poi definito all’Aia) dal Segretario generale Mark Rutte ai 

32 Paesi Nato - in base al quale il contributo di ogni Stato dovrà raggiungere nell’arco 

dei prossimi dieci anni il 3,5% del Pil, per quanto concerne l’importo dedicato in via 

esclusiva all’aumento delle capacità di difesa, e l’1,5% per gli investimenti correlati 

alla sicurezza e alla difesa.38  

Tuttavia, lo sforzo compiuto dall’Europa per venire incontro alle richieste di 

Trump, ben presto apparirà insufficiente agli occhi di quest’ultimo; ciò avviene in 

occasione della guerra intrapresa dagli Stati Uniti contro l’Iran e la conseguente 

occupazione dello stretto di Hormuz da parte della Repubblica islamica.  

Infatti, il presidente americano, dimenticando che il Trattato istitutivo della 

Nato ha carattere difensivo, come si evince dall’art. 5 dello stesso – nel quale si 

prevede che «le parti convengono che un attacco armato contro una o più di esse in 

Europa o nell’America settentrionale sarà considerato come un attacco diretto 

                                                
38 Cfr. CARUSO, Nato verso il 5%. Così i ministri della Difesa preparano la svolta dell’Aia, del 5 
giugno 2025, visionabile su https://formiche.net/2025/06/nato-verso-il-5-cosi- i-ministri-della-difesa-
preparano-la-svolta-dellaia; cfr. altresì, Cfr. l’editoriale intitolato Nato spinge sul 5% per la difesa. 
Crosetto: “Non prima del 2035”, del 5 giugno 2025, visionabile su https://www.ansa.it/sito/notizie/ 
mondo/2025/06/05/nato-spinge-sul-5-per-la-difesa.-crosetto-non-prima-del-2035_73122954-8cd0-4 
b9c-98a8-8386ad53017f.html. 
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contro tutte le parti»39 -, pretendeva di poter considerare i paesi Nato sottoposti 

senza condizioni ai suoi desiderata. Pertanto, dava per scontato che gli USA 

avrebbero potuto fruire dello spazio aereo e delle basi militari degli alleati per 

operazioni nel conflitto in Medio Oriente, pretesa che correttamente è stata respinta 

da alcuni paesi UE.40   

Da qui la delusione del presidente americano il quale, in linea con una 

convinzione già sedimentata nel tempo, da essa trae un’ulteriore motivazione per 

ritenere che ormai non sono più ravvisabili i presupposti di un’alleanza atlantica 

funzionale.                 

Si dichiara, pertanto, disposto a riconsiderare l’appartenenza degli Stati Uniti 

all’Alleanza; decisione che, con molta probabilità, riflette l’idea di Trump che siano 

venute meno le sue ragioni d’essere, vale a dire la difesa collettiva, la gestione delle 

crisi e la cooperazione nel campo della sicurezza.41 È presumibile che contribuisca a 

rafforzare tale suo convincimento, in primis, il rapporto instaurato con Putin che, a 

giudicare dalla calorosa accoglienza a questi riservata nell’incontro, avvenuto                 

in Alaska il 15 agosto del 2025, di certo influisce sul ridimensionamento della 

tradizionale ostilità degli USA nei confronti di Mosca; 42 in secondo luogo, l’esigenza 

di eliminare possibili intralci alla realizzazione del suo programma di espansione 

territoriale verso la Groenlandia.    

Anche il segretario di Stato Marco Rubio sembra disposto a condividere  detta 

soluzione, in quanto ha dichiarato a Fox News «dovremo riesaminare l'interesse che 

                                                
39 Cfr. COLOMBO, Una tigre di carta o un leone di ferro?, visionabile su https://www.med-
or.org/news/una-tigre-di-carta-o-un-leone-di-ferro, saggio nel quale si riportano, per l’appunto, parti 
rilevanti della intervista menzionata nel testo.     
40 Cfr. l’editoriale intitolato L’Europa e gli aerei Usa: in Spagna è stop, da Londra autorizzazioni 
condizionate, visionabile su https://www.ilsole24ore.com/art/l-europa-e-aerei-usa-spagna-e-stop-
londra-autorizzazioni-condizionate-AITo56GC. 
41 In senso conforme BONI, Il giorno dopo la Nato, in Limes, Lo scisma d’occidente, n. 4 del 2026.  
42 In tale incontro il popolo americano ravvisò una forma di reciproca ammirazione tra i due leader, 
tant’è che in un sondaggio all’epoca realizzato il 54% degli intervistati espresse il convincimento che 
Trump è troppo amico di Putin; cfr. Reuters - Ipsos, 18 agosto 2025.   
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presenta la Nato per il nostro Paese nel quadro dell’Alleanza»;43 mentre il segretario 

‘alla guerra’, Peter Hegseth, sempre in quest’ordine d’idee ha puntualizzato, su un 

piano sostanziale, la linea di Trump, rappresentando la visione strategica cui intende 

conformarsi l’amministrazione USA, per cui ha invitato i partners a «imparare a 

combattere per conto proprio» e ha affermato che «non si ha una vera alleanza se i 

Paesi non stanno al tuo fianco quando ne hai bisogno».44 

 

4. Per comprendere l’atteggiamento di Trump nei confronti degli alleati 

bisogna fare riferimento, per un verso, alla logica negoziale (rectius: affaristica) che 

presiede alle sue decisioni, per altro alle modalità comportamentali che, in linea con 

la sua posizione d’imperio, dovrebbero tenere i paesi aderenti alla Nato.               

In tale prospettiva risulta evidente la sua convinzione che oggi l’alleanza 

atlantica non corrisponde al ‘Patto’, stipulato nel 1949, tra i paesi delle due sponde 

dell’Atlantico per dar vita ad una comunità politico-strategica fondata su interessi 

comuni, solidarietà e reale reciprocità. Nella sua visione la Nato viene, invece, 

considerata alla stregua di un rapporto di tipo sinallagmatico, quasi privatistico, in 

base al quale colui che paga ottiene protezione, mentre chi non paga perde il diritto 

alla solidarietà dell’alleato. Siamo in presenza, quindi, di una vera e propria 

mutazione concettuale dell’Alleanza e non di una semplice pretesa di maggiori 

contributi finanziari; viene sostituita una logica istituzionale con una logica negoziale. 

Ne consegue che l’Alleanza non è più un vincolo politico permanente in quanto a 

quest’ultimo viene sostituito un rapporto rinegoziabile, ove necessario; va da sé che, 

in tale contesto, l’obbligo di assistenza viene per implicito subordinato alla 

correttezza del comportamento economico dei suoi membri.  

                                                
43 Cfr. l’editoriale intitolato Rubio: gli Usa dovranno ‘riesaminare’ il loro rapporto con la Nato, 
visionabile su https://www.ansa.it/sito/notizie/topnews/2026/04/01/rubio-gli-usa-dovranno-riesamin 
are-il-loro-rapporto-con-la-nato_7fece3c4-e148-4f1a-a3f0-7a8bd5249d58.html. 
44 Cfr. COLOMBO, Una tigre di carta o un leone di ferro? cit., nel quale sono riportate le affermazioni 
menzionate nel testo.  
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Questa impostazione, a mio avviso, rappresenta una vera cesura rispetto alla 

tradizione atlantica. Essa appare nella pienezza della sua portata ove si tenga conto 

che il tycoon, in base alle considerazioni dianzi esposte, sembra concepisca l’Alleanza 

come un investimento economico americano. Pertanto, dal riferimento ai decenni 

nei quali gli Stati Uniti hanno sostenuto oneri non dovuti – che hanno consentito agli 

europei di destinare risorse al welfare e allo sviluppo economico anziché alla difesa – 

egli trae il convincimento dell’esistenza di un “credito storico” (nei confronti degli 

alleati) da recuperare. Si addiviene, per tal via, alla configurazione di una ‘nuova 

categoria’ giuridica che consente di inquadrare l’Alleanza con riguardo ad un 

rapporto fondato sulle ragioni creditorie che, a livello internazionale, gli Stati possono 

tra loro invocare; tale categoria, fino ad oggi, non è appartenuta al diritto 

internazionale, atteso che la locuzione in parola rappresentava un’espressione di 

natura politica utilizzata per interpretare gli esiti di alcune forme di cooperazione.   

Da ultimo, ritengo opportuno non trascurare che la concezione trumpiana 

dell'alleanza appare caratterizzata da un marcato rapporto di asimmetria decisionale, 

nel quale agli alleati viene richiesto un grado di allineamento assai più intenso 

rispetto alla tradizionale logica della posizione paritaria. Ne consegue che, traslando 

in termini valutativi la posizione che gli alleati europei attualmente ricoprono agli 

occhi del partner statunitense, si può senza esitazione ritenere che essi sono 

considerati come paesi subalterni, come tali obbligati ad assecondare ogni richiesta 

proveniente dagli Stati Uniti.                  

Ne consegue che le modalità con cui il presidente americano sta affrontando 

la problematica relativa al futuro rapporto tra i paesi che partecipano alla Nato sono 

volte a conseguire un radicale cambiamento della politica praticata dai suoi 

predecessori.45 Con molte probabilità egli si propone di passare ad un sistema di 

                                                
45 Il ritorno di Trump alla Casa Bianca nel 2025, ha riacceso il dibattito sul cosiddetto burden sharing 
e sul possibile ridimensionamento dell'impegno americano in Europa; cfr. ex multis TOCCI, Il 
disimpegno dell’amministrazione Trump dalla sicurezza europea, visionabile su 
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burden shifting, che si compendia in una relazione strategica di nuovo tipo attuata 

all’interno dell’organizzazione in esame, in base alla quale in prospettiva gli Stati Uniti 

non dovranno più sostenere l’onere finanziario della spesa militare, in quanto 

quest’ultima dovrà gravare sugli alleati europei  sui quali è scaricata la responsabilità 

primaria e la gestione della difesa convenzionale, nonché della sicurezza regionale.46  

Valutando la politica estera americana ed il profondo sconvolgimento causato 

dall’ascesa di Donald Trump, molti studiosi si sono interrogati sul ruolo degli Stati 

Uniti nel mondo, oggi pervaso da un grado d’incertezza che non si registrava da molti 

decenni. Si cerca una risposta a domande riguardanti il ruolo di questi ultimi nel 

mondo e le conseguenze cui il pianeta va incontro ove continui a lungo l’attivazione 

di una strategia internazionale assertiva come quella praticata dall’attuale presidente 

USA. Tra questi interrogativi mi sembrano particolarmente interessanti quelli 

sollevati da Hal Brands, che si è domandato se l’America sia avviata verso un declino 

irreversibile oppure se sia ancora in grado di conservare la propria superiorità in un 

contesto internazionale sempre più competitivo e ostile.47 

Viene proposta, quindi, una problematica che, a differenza di molte opere 

letterarie dedicate esclusivamente a Donald Trump, colloca la presidenza di questi 

all'interno di una riflessione più ampia sulla grande strategia americana, mostrando 

che le tensioni emerse durante l’era del tycoon sono riconducibili a un dibattito di 

lungo periodo sul ruolo globale degli Stati Uniti.  

Questa impostazione offre, a mio avviso, un utile supporto alla tesi dianzi 

evidenziata secondo cui Trump deve essere considerato un potente acceleratore di 

                                                
https://www.affarinternazionali.it/il-disimpegno-dellamministrazione-trump-dalla-sicurezza-europe 
a; MURGIA, The European Pillar of NATO in the Era of US Disengagement, pubblicato nel 2026 
dall'Istituto Affari Internazionali (IAI).  
46 Cfr. MACKENZIE, La spesa non basta: la NATO ha bisogno di una ripartizione degli oneri, aprile 
2026, visionabile su https://americansforprosperity.org/policy-corner/spending-isnt-enough-nato-
needs-burden-shifting, saggio nel quale si puntualizza la nuova distribuzione dei ruoli di comando di 
alto livello nella struttura Nato, che trasferisce maggiori responsabilità all'Europa. 
47 Cfr. American Grand Strategy in the Age of Trump, Brookings Institution Press, 2018. 
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trasformazioni strategiche già in atto; per cui nell’attuale contesto geopolitico, 

caratterizzato dal passaggio da un ordine fondato sulle regole ad un ordine fondato 

sui rapporti di forza, la vicenda della Nato costituisce uno dei casi più emblematici di 

questo fenomeno. 48                 

Pertanto, la puntualizzazione dianzi rappresentata con riguardo alle modalità 

con cui l’attuale presidente USA valuta l’Alleanza atlantica, considerandola alla 

stregua di un rapporto privatistico, va integrata sottolineando che la Nato, sul piano 

delle concretezze, è stata da lui ricondotta ad uno strumento della politica di potenza 

americana.  

Da qui la trasformazione dell'alleanza da istituzione giuridico-politica a 

rapporto strategico condizionato dalla convenienza nazionale degli Stati Uniti; in 

questa prospettiva può dirsi che la concezione trumpiana sull’alleanza atlantica è 

perfettamente in linea con la crisi del multilateralismo e col progressivo 

indebolimento dell'ordine internazionale fondato su regole condivise.  

 

5. Il delineato clima di tensione creato con gli alleati del Patto atlantico 

potrebbe far ipotizzare che alle parole di delusione riguardanti la Nato seguano 

presto i fatti! Conclusione confortata dal recente comportamento degli Stati Uniti in 

occasione dell’attacco russo in territorio rumeno che ha colpito un edificio 

provocando due feriti. Ed invero, di fronte a tale sconsiderata azione, v’è stata 

un’estesa reazione internazionale degli Stati aderenti al Patto Atlantico (che hanno  

condannato detta incursione) per esprimere solidarietà e vicinanza all’alleato 

rumeno; per converso, ad essa non si è affiancato un sostegno ufficiale del governo 

americano, bensì solo quello dell’ambasciatore degli Stati Uniti presso la Nato (il 

                                                
48 Cfr.  KEOHANE, The United States and the Postwar Order: Empire or Hegemony?, in Journal of 
Cold War Studies, 2006. vol. 8, n. 4, pp. 105 - 117, che reca una riflessione sulle dinamiche di potere 
tra USA e alleati europei, per cui il Patto Atlantico, pur mantenendo una struttura formale di coesione, 
è attraversato da tensioni di natura sistemica. 
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quale ha ‘condannato’ tale incursione) cui si è accompagnato qualche intervento da 

parte di esponenti del Congresso.49   

Siamo, quindi, in presenza di una situazione che lascia intravedere un futuro 

pieno di incognite ed incertezze per quanto riguarda la continuità dell’Alleanza.50 Si 

comprende che di certo essa non potrà permanere nelle modalità partecipative che 

ha conservato per oltre 70 anni; ma appare estremamente difficile nel contempo la 

possibilità che gli Stati Uniti possano uscire dalla Nato, essendo essi il perno motore 

di quest’ultima. Ciò tenuto conto soprattutto delle condizioni che, sul piano fattuale, 

rendono particolarmente complessa, per gli USA, un’evenienza siffatta, in quanto la 

concreta realizzazione di tale intento è impedita dal rigido complesso dispositivo che 

presiede l’istituzione in parola.                

Mi riferisco, in particolare, al percorso procedurale previsto per uscire dalla 

Nato, il quale – in base all’art. 13 del relativo Trattato – prevede che tale opportunità 

ai paesi diversi dagli USA può essere consentita «un anno dopo che la sua notifica di 

denuncia sia stata depositata presso il governo degli Stati Uniti d’America, che 

informerà i governi delle altre parti». Più complessa è, poi, l’eventuale uscita degli 

USA in quanto il “National Defense Authorization Act”, approvato nel 2023, impone 

ad essi anche l’approvazione di due terzi del Senato o, in alternativa, la 

predisposizione di una delibera specifica da parte del Parlamento. Ne consegue che 

il Presidente non può autonomamente decretare l’uscita dalla Nato; conclusione 

questa che - a mio avviso - nella fattispecie in esame, è tuttavia esposta ad incertezze 

dovute essenzialmente alle modalità comportamentali ed alla oscillazione 

decisionale che, per solito, caratterizzano l’agere di Donald Trump. Al riguardo, v 

comunque fatto presente che questi non esiterebbe, ove fosse realmente 

                                                
49 Cfr. SIRI, La tiepida reazione degli Stati Uniti. Solo l’ambasciatore condanna l’attacco, in La 
Stampa del 30 maggio 2026.  
50 Al riguardo, v. le osservazioni – dalle quali pare trasparire un cauto ottimismo – di KAPLAN, 
Origins of NATO: 1948-1949, in Emory International Law Review, 2019, p. 11 e ss., spec. p. 28. 
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intenzionato a recedere, a disattendere le prescrizioni di legge, come già in altra 

occasione ha già fatto, dimostrando di non essere disposto a rinunciare o modificare 

i suoi programmi.51      

Ciò posto, è ipotizzabile che non costituirà per il tycoon un valido motivo 

d’impedimento il fatto che oggi i Repubblicani non raggiungono la maggioranza dei 

due terzi, in Senato, per convalidare il voto di una eventuale fuoriuscita degli Stati 

Uniti dalla Nato.  

Ed invero, qualora Trump non intendesse rinunciare al predetto obiettivo, di 

certo si avvarrebbe della possibilità di invocare i poteri speciali che la Costituzione gli 

assegna in politica estera, in qualità di ‘Commander in Chief’ delle Forze Armate, 

dimostrandosi anche pronto, ove gli venga opposta una qualche resistenza, a portare 

la questione al giudizio della Corte Suprema.    

L’Europa si trova di fronte ad alcuni pressanti interrogativi: sono attendibili le 

minacce del Capo dell’esecutivo statunitense? Nell’eventualità che esse fossero 

confermate dai fatti cosa fare? Come reagire di fronte a tale realtà? A ben 

considerare, potrebbe orientare nel senso della veridicità di tali minacce il 

convincimento che esse sono il punto di arrivo della lunga serie di critiche e 

disapprovazioni mosse da Trump agli alleati europei e, pertanto, vanno inquadrate 

nella politica di allontanamento dall’Europa da lui attuata, vuoi dislocando significati 

contingenti militari americani dal ‘vecchio continente’ all’Indopacifico,52 vuoi 

demandando il completo sostegno dell’Ucraina ai paesi UE.53  

                                                
51 Significativo al riguardo è il comportamento tenuto nella prima guerra contro la Repubblica 
Islamica, avviata dal tycoon decidendo di intervenire all’insaputa di tutti, persino evitando di dare 
comunicazione al Congresso statunitense che era intenzionato a bombardare i siti nucleari dell’Iran; 
cfr. l’editoriale intitolato Attacco all’Iran, i dem Usa: “Trump non ha chiesto l’ok al Congresso”. Era 
già accaduto in Afghanistan e Iraq, visionabile su https://www.ilfattoquotidiano.it/2025/06/22/trump-
attacco-iran-congresso-costituzione-news/8035362. 
52 Cfr. l’editoriale intitolato Trasloco Usa nel Pacifico, le truppe per la Nato da Europa e Canada, 
dell’8 giugno 2025, visionabile in www.repubblica.it/esteri/2025/06/08/news/spese_militari_ue_nuov 
a_nato_usa_spostano_80_mila_soldati. 
53 Cfr. l’editoriale intitolato Ucraina: l’Europa ci riprova, senza Trump, del 3 marzo 2025, visionabile 
su https://www.ispionline.it/it/pubblicazione/ucraina-leuropa-ci-riprovasenza-trump-202019. 
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Tuttavia, melius re perpensa questi timori non ritengo siano fondati ove si 

abbia riguardo a quelli che presumibilmente sono i reali desiderata del tycoon. 

Avendo presente le abitudini di Donald Trump non si può trascurare che questi tratta 

le questioni di Stato seguendo i criteri che caratterizzano le negoziazioni commerciali 

e, dunque, in conformità ad una logica affaristica.  

Se ne deduce che la prospettiva di ‘uscire’ dall’alleanza sia poco verosimile, 

laddove l’obiettivo avuto di mira sembra piuttosto una trasformazione sostanziale 

del funzionamento dell’Alleanza da conseguire utilizzando la minaccia di un recesso 

dalla Nato in chiave strumentale per intimorire gli Stati che partecipano a 

quest’ultima.  

Sicché non è il recesso ad essere il fine da lui perseguito, in quanto esso 

individua solo il mezzo attraverso il quale imporre una diversa interpretazione del 

Trattato; ciò nel senso che il suo testo rimarrebbe identico, mentre cambierebbe il 

significato attribuito ad alcune clausole fondamentali, prima fra tutte quella della 

difesa collettiva.  

Da qui una prima conclusione: Trump, con tutta probabilità, non è un 

presidente ostile alla Nato; non vuole abolirla, ma trasformarla radicalmente, 

convertendola da alleanza fondata sulla solidarietà politico-strategica a 

organizzazione basata sul principio dello scambio e della convenienza nazionale, nella 

quale la protezione americana è subordinata alla contribuzione economica e militare 

degli alleati. È proprio questa trasformazione del concetto di alleanza che costituisce, 

sul piano giuridico-istituzionale, il dato più innovativo e più rilevante della questione 

in esame. 

 

6. La conclusione dianzi prospettata consente di vanificare l’ipotesi secondo 

cui   il mutamento storico che oggi coinvolge la Nato sia determinato dalla volontà di 

Trump di “colonizzare” l’Europa, espressione che possiede una forte carica evocativa. 
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In senso storico, la colonizzazione implica la perdita della sovranità politica del 

territorio assoggettato, circostanza che evidentemente non ricorre nei rapporti tra 

Stati Uniti ed Europa. Tuttavia, se il termine viene impiegato in senso metaforico – 

per indicare una crescente subordinazione economica, strategica e tecnologica – 

alcuni elementi oggettivi possono supportare tale tesi, benché appaia discutibile.                

In primo luogo, sulla base di quanto in precedenza ho detto, Donald Trump 

considera l’Alleanza in modalità diverse dai suoi predecessori; ed invero da Harry S. 

Truman a Joe Biden, i presidenti americani avevano presentato la Nato come una 

comunità di sicurezza fondata su interessi condivisi; Trump, come si è dianzi 

evidenziato, tende invece  a descriverla come un rapporto di natura essenzialmente 

contrattuale, nel quale gli Stati Uniti offrono protezione e gli europei devono 

corrisponderne il costo. È una trasformazione culturale prima ancora che politica.                 

In secondo luogo, l’aumento della spesa militare europea produce effetti 

economici favorevoli all’industria statunitense della difesa, in quanto l’incremento 

degli investimenti nel settore dei paesi UE avviene in un momento in cui l’industria 

europea non è in grado di corrispondere alle richieste di armi, per cui parte 

significativa degli acquisti continuerà a rivolgersi ai grandi produttori americani. Ciò 

determina una forma di dipendenza tecnologica e industriale che rafforza l'influenza 

degli Stati Uniti.  

Sotto altro profilo rilevano, poi, le modalità decisionali con cui Trump affronta 

la “questione Nato”; sembra, infatti, che egli concepisca la leadership americana non 

come ricerca del consenso, ma come esercizio di una posizione dominante, per cui 

segue una metodologia che fa prevalere il rapporto gerarchico su quello cooperativo. 

Sul piano simbolico emerge un’analogia con l’Impero romano che – a differenza degli 

Stati Uniti che non hanno un potere giuridico sugli alleati –, esercitava una sovranità 

diretta sulle province, nominava governatori, riscuoteva tributi e disponeva del 

monopolio della forza.   
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Tale analogia diventa assai più convincente se si richiama il concetto di 

egemonia, elaborato in ambito politico e nelle relazioni internazionali. L’egemone 

non governa necessariamente attraverso l'occupazione militare; governa perché gli 

altri dipendono da lui per la sicurezza, la tecnologia, la finanza, le informazioni e 

l'accesso ai mercati. In questa prospettiva, Trump dimostra di perseguire una forma 

di egemonia più esplicita e meno dissimulata rispetto ai suoi predecessori.  

Dopo il 1945 gli Stati Uniti di certo hanno esercitato una posizione dominante 

nei confronti dell’Europa, ma essa era legittimata attraverso istituzioni multilaterali 

e regole condivise; Trump tende, invece, a ridurre il ruolo delle istituzioni e a 

privilegiare il rapporto di forza su un piano bilaterale, ancora una volta in linea col 

principio romano del divide et impera.   

Da qui il sostanziale passaggio da una leadership consensuale ad una 

leadership condizionata. Per circa ottant’anni gli Stati Uniti hanno guidato l’Occidente 

offrendo beni pubblici internazionali: sicurezza, stabilità monetaria, apertura 

commerciale. In cambio ottenevano prestigio, influenza e consenso. Il tycoon 

afferma, invece, un principio diverso: la protezione degli USA non individua più un 

bene pubblico, ma una prestazione che richiede una controprestazione economica e 

politica. 

È evidente come Trump – nel perseguire gli obiettivi di natura economico-

finanziaria dianzi indicati – sembra che faccia riferimento ad una logica molto più 

vicina al rapporto fra protettore e protetto che a quello tra alleati.  

Pertanto, pur dovendo convenire che non siamo davanti ad una 

colonizzazione nel senso classico del termine, si deve riconoscere che l’Europa rischia 

di diventare strategicamente dipendente dagli USA; ed invero, essa investe enormi 

risorse per la propria difesa, ma continua a dipendere da altri per le tecnologie, 

l’intelligence, i sistemi d’arma più avanzati, la deterrenza nucleare e, in larga misura, 

la direzione politico-strategica.  
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A mio avviso, al termine “colonizzazione” può essere ascritta una forza 

euristica se viene inteso non nel suo significato storico-giuridico, bensì quale 

metafora di una crescente subordinazione strategica, economica e decisionale, per 

cui non appare arbitrario ipotizzare che le più recenti posizioni assunte 

dall'Amministrazione Trump nei confronti della Nato siano suscettibili di una simile 

lettura interpretativa.  

In tale prospettiva, l’Alleanza atlantica cesserebbe di configurarsi quale 

comunità di sicurezza fondata sulla solidarietà tra alleati per assumere, 

progressivamente, i tratti di uno strumento attraverso il quale consolidare una 

posizione di preminenza americana nei confronti dell'Europa.  

Ciò ovviamente non comporta una perdita della sovranità giuridica degli 

alleati, ma può tradursi in una significativa limitazione della loro autonomia 

decisionale. Pertanto, concludendo sul punto può dirsi che l'obiettivo perseguito 

dalla amministrazione Trump non sembra essere la colonizzazione politica 

dell'Europa, bensì la ristrutturazione dei rapporti transatlantici secondo una logica 

gerarchica, nella quale la permanenza della protezione americana è subordinata a 

una crescente dipendenza economica, industriale e strategica degli alleati europei.  

Volendo proporre un’immagine offerta, ancora una volta, dall’Impero romano 

va richiamato il sistema dei regna socia et amica populi Romani, che lasciava 

formalmente sul trono i sovrani locali, i quali conservavano le proprie istituzioni, ma 

erano vincolati alla politica estera di Roma, pagavano tributi o fornivano contingenti 

militari e non disponevano di una reale autonomia strategica. Analogamente l'Europa 

non perderebbe la propria sovranità formale; conserverebbe governi, parlamenti e 

ordinamenti costituzionali; tuttavia, se la sicurezza, gli approvvigionamenti militari, 

le tecnologie strategiche e perfino le principali decisioni geopolitiche continuassero 

a dipendere in misura significativa dagli Stati Uniti, la sua autonomia sostanziale 

potrebbe risultare compressa.  
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Non v’è dubbio che alcune scelte dell'amministrazione Trump sembrano 

orientate in tale direzione. Orbene, traslando questa considerazione nell’attuale fase 

storica, caratterizzata dal passaggio da un ordine multilaterale a un ordine fondato 

sui rapporti di forza, la metafora della “colonizzazione”, dianzi rappresentata, 

acquista una coerenza sistematica. Essa, infatti, non descrive un'occupazione 

territoriale, bensì la trasformazione dell'alleanza in un rapporto asimmetrico di 

dipendenza, nel quale la parte più forte determina, in misura crescente, le condizioni 

entro cui la parte più debole può esercitare la propria libertà di scelta. 

 

7. Non può omettersi di considerare, in tale contesto, il senso di smarrimento 

che la chiarificazione del reale intento del tycoon potrà determinare all’interno dei 

paesi UE, incerti sul da farsi di fronte all’innegabile indebolimento dell’Alleanza, una 

volta privata dell’ombrello americano e di certo impreparata sul piano militare.                 

Diviene ipotizzabile un inevitabile caos soprattutto perché nell’UE manca uno 

spirito unitario in subiecta materia, indispensabile per assumere una decisione in 

grado di supportare in maniera adeguata la sicurezza dell’Unione di fronte ai possibili 

pericoli rivenienti da potenze straniere intenzionate ad approfittare della situazione 

di debolezza di quest’ultima. Di certo potrà concorrere a determinare la situazione di 

incertezza e, dunque, la difficoltà di riuscire ad assumere le decisioni del caso il fatto 

che fino ad oggi il progetto di un’autonoma difesa comune non è stato caldeggiato 

da tutti i paesi UE e addirittura avversato dalla premier italiana.54     

Pertanto, l’Europa verrà a trovarsi di fronte ad un’alternativa: continuare 

nell’attuale posizione di subordinazione rispetto a Trump sperando che, nel suo 

andirivieni decisionale, faccia presto un ‘passo indietro’ rispetto alla sua attuale 

                                                
54 Cfr. l’editoriale intitolato Meloni dice no all’esercito europeo: non serve un doppione dell’alleanza, 
in IlSole24Ore del 25 giugno 2025, ove si riportano le parole con cui la presidente del Consiglio ha 
ribadito che “il sistema di difesa occidentale è basato sulla Nato, dove non esiste un esercito ma ci 
sono eserciti nazionali che cooperano tra loro”. 
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posizione oppure assumere la determinazione di provvedere in via autonoma alla 

propria sicurezza; naturalmente, sotteso a tale aspettativa è l’auspicio che, anche 

questa volta, si versi in presenza di un bluff, tipico della strategia del Capo 

dell’esecutivo americano, finalizzato ad intimorire gli europei per piegarne le istanze 

libertarie ed assoggettarli meglio ai suoi voleri. Va da sé che ove detta aspettativa 

non abbia un riscontro positivo il tycoon continuerà nella sua politica di dominio e, 

dunque, imponendo ai “traditori europei” inaccettabili richieste di sconfinamento 

dalla logica difensiva a base del Patto Atlantico; richieste cui inevitabilmente non sarà 

possibile opporsi. Nel riferimento a tale realtà le analisi dell’IAI e dell’EUISS 

convergono nel ritenere che si stia accelerando il rafforzamento del pilastro europeo 

della Nato e il dibattito sull'autonomia strategica dell'Europa.55  

È indubbio infatti che, nel caso in cui persista l’attuale approccio della America 

alla questione in esame, l’UE si troverà nella spiacevole posizione di chi assume 

maggiore responsabilità senza ottenere maggiore autonomia decisionale, con la 

conseguenza di dar vita ad una Nato più sperequata. Ed invero, l’Europa pagherebbe 

di più, facendosi carico di maggiori rischi e continuando a dipendere dal comando 

politico-strategico americano. Si sarebbe in presenza di un passaggio dal burden 

sharing ad un responsibility sharing destinato a diventare definitivo.   

Per converso, la formula corretta della nuova realtà non dovrebbe essere: “gli 

europei spendano di più dentro una Nato ancora americana”, bensì “gli europei 

assumano maggiori oneri, ma anche maggiore capacità di indirizzo, comando, 

pianificazione, produzione industriale e decisione politica”. Non a caso il menzionato 

saggio dell’IAI osserva che il rafforzamento del pilastro europeo esige capacità 

comuni, integrazione industriale, minore dipendenza dai sistemi statunitensi e 

maggiore peso europeo nella catena di comando.56  

                                                
55 Cfr. ISTITUTO AFFARI INTERNAZIONALI, The European Pillar of NATO in the Era of US 
Disengagement, 2026. 
56 Cfr. ISTITUTO AFFARI INTERNAZIONALI, The European Pillar…, cit. 
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Appare evidente come, in un contesto siffatto, unica reazione coerente da 

assumere sarebbe quella di puntare sulla unitarietà dell’UE e promuovere un accordo 

nel quale si fissano i criteri guida di “un’alleanza militare” a trazione europea che 

recuperi l’esigenza, avvertita da tempo da alcune democrazie europee, di conseguire 

una «sicurezza europea ... (da considerare) ... irrinunciabile», ipotizzata in passato 

come necessaria per «affiancare la Nato» con un adeguato sostegno,57 mentre oggi 

potrebbe essere evocata per sostituirne la funzione.     

Una prospettiva corretta su un piano logico-sistematico è quella di una 

europeizzazione della Nato, da realizzare – a mio avviso – tenendo conto di alcune 

precisazioni.  

Va fatto presente che non è ipotizzabile, almeno nel breve periodo, la 

possibilità di una fuoriuscita degli USA dal Patto Atlantico o di una loro sostituzione 

con un esercito europeo immediatamente autosufficiente. Si tratta piuttosto di 

trasformare la Nato da alleanza a direzione americana in un’alleanza a doppio 

pilastro: americano ed europeo; al riguardo giustamente il Jacques Delors Institute 

sottolinea l’opportunità di un maggiore coordinamento della medesima, unitamente 

ad una migliore visibilità dell’UE ed a una più significativa rappresentanza di 

quest’ultima nei vertici dell’Alleanza.58   

Pertanto, qualora prendendo atto della realtà dianzi rappresentata, i paesi 

europei siano disposti a mostrare un deciso atteggiamento di fermezza, pur 

mantenendo viva la cooperazione commerciale e funzionale intrattenuta con gli Stati 

Uniti, si dovrebbe svincolare la difesa europea da un rapporto di dipendenza politica 

da questi ultimi (destinato, ove ciò non avvenga, a trasformarsi in un obbligo di 

sottomissione tout court). Naturalmente tale linea di condotta presuppone che 

                                                
57 Cfr. l’editoriale intitolato Draghi al vertice Ue di Versailles: “Non siamo in economia di guerra, 
ma è bene prepararsi”, dell’11 maro 2022, visionabile su https://www.rainews.it/articoli/2022/03/ 
draghi-vertice-ue-di-versailles-non-siamo-in-economia-di-guerra-ma-beneprepararsi-096baab2-c4 
37-42ea-b14096d921d15ced.html. 
58 Cfr. TARDY, The European Pillar of NATO, Paris, Jacques Delors Institute, January 2025.  
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l’Europa consegua una maturità politica in grado di farle comprendere che il suo 

processo evolutivo non può fermarsi ad una Unione che, sul piano delle concretezze, 

esaurisce la sua funzione in ambito economico finanziario e, quindi, nella 

predisposizione di un apparato normativo e tecnico burocratico correlato al 

conseguimento di tale obiettivo.  

In questa evenienza, la posizione recentemente assunta da Trump si 

rivelerebbe benefica in quanto assume un ruolo catalizzatore nel risveglio di quello 

spirito europeistico che, negli ultimi anni, nonostante gli accadimenti geopolitici che 

avrebbero dovuto promuoverne un’accentuazione (si pensi alla guerra tra la Russia e 

l’Ucraina, ai conflitti che sconvolgono il Medio Oriente), sembra progressivamente 

sopirsi.  

Ciò nel disappunto e nella delusione di coloro – come il sottoscritto – che si 

rifiutano di accettare una realtà che vede il ‘sogno europeo’ arenarsi sul ‘banco degli 

interessi intergovernativi’ che continuano ad essere tra loro distanti, per cui non 

riescono a fondersi, ad unirsi in vista del bene comune dei paesi UE.      

 

8. La descritta ipotesi di una europeizzazione della Nato, per quanto si 

configuri pienamente sostenibile, è realizzabile solo tenendo conto che una vera 

autonomia strategica europea, se portata alle sue conseguenze, dovrebbe condurre 

non solo ad un esito siffatto, bensì anche ad una forma federale europea sul piano 

politico-istituzionale.  

Ciò in quanto senza un centro politico europeo capace di decidere sulla difesa, 

l’autonomia resta tecnica, industriale o retorica, non diventa espressione di 

sovranità.  

Pertanto, di fronte all’attuale realtà dei paesi dell’Unione, la realizzazione di 

tale progetto rischia di essere soltanto un wishful thinking, dovendo essere superate 

in un primo tempo le divergenze connesse al problema di una possibile limitazione 
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della sovranità nazionale59 e, successivamente, al definitivo superamento della 

stessa, in occasione della realizzazione dell’auspicata federazione politica.  

Nel mutato clima politico che connota tali accadimenti è presumibile, tuttavia, 

che si determinino le condizioni per una comune visione strategica nell’Unione, 

fermo restando che la cooperazione in materia di difesa militare da tempo in Europa 

viene unanimemente considerata una necessità. Ritengo inoltre che, a tal fine, possa 

essere di aiuto il riferimento ai costi complessivi per la spesa militare oggi a carico 

degli Stati UE; è opportuno, al riguardo, tener presente che, come è stato dimostrato 

sul piano tecnico, ove fosse realizzata in ambito UE una ‘forza armata’ unitaria, 

incentrata essenzialmente in un’azione di coordinamento dell’esistente, detti costi 

verrebbero sensibilmente ridotti.60        

Del pari si è consapevoli dei rischi di altra natura rivenienti, per un verso, dalla 

carenza attuale di un adeguato sistema di difesa militare nell’Unione, causata da 

ritardi nella predisposizione di adeguate strumentazioni tecnologiche, per altro 

verso, dalla emersione di un’asimmetria di potere in ambito UE, alla quale può dar 

luogo la posizione della Germania, paese con un’innata vocazione militare (e 

disposta, nel presente, ad un riarmo che vede la spesa militare, effettuata con fondi 

speciali e accordi di flessibilità, avvicinarsi ai 100 miliardi nel 2026).   

Al riguardo, è bene ricordare la celebre frase pronunciata dal primo segretario 

generale della Nato, Lord Hastings Ismay, per segnalare i tre pilastri sui quali si regge 

la struttura di tale istituzione; le famose parole «to keep the Americans in, the 

Russians out and the Germans down» non sono soltanto espressione di una battuta 

                                                
59 Ciò potrebbe accadere nel caso in cui le truppe dell’unità sottoposta a comando multinazionale  
siano impiegate in una missione che il governo dello Stato cui appartengono non considera opportuna 
o utile tale operazione militare, donde la prospettiva di ipotizzabili contrasti. 
60 Cfr. l’editoriale intitolato Cottarelli: 800 miliardi in armi sono troppi, rischiano di far aumentare 
per l’Italia il rapporto tra debito pubblico e Pil, visionabile su https://www.ilfattoquotidiano.it 
/2025/03/16/ riarmo-europa-cottarelli-armi-debito-pil-dazi-trump/7915896, ove sono riportate tali 
parole dell’economista: “L’Italia sta ancora di sotto del 2% del Pil, che era l’impegno che ci siamo 
presi dieci anni fa. Noi siamo ancora all’1,6%, però aggiungendo un punto e mezzo al livello attuale 
si arriverebbe oltre il 3%. E noi non abbiamo mai avuto una spesa del 3% dalla metà degli anni 60”. 
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felice, ma indicano anche la sintesi di un preciso equilibrio geopolitico costruito nel 

secondo dopoguerra. 

Esse ci dicono che la Nato nacque per perseguire simultaneamente tre 

obiettivi: a) garantire la presenza permanente degli Stati Uniti in Europa; b) 

contenere l’espansionismo sovietico; c) impedire che la Germania tornasse ad essere 

una potenza militare autonoma. Era un equilibrio nel quale ciascuno dei tre elementi 

presupponeva gli altri due; pertanto, se gli Stati Uniti riducono progressivamente il 

loro ruolo direttivo e chiedono agli europei di assumere la responsabilità primaria 

della sicurezza del continente, inevitabilmente si avvertirà la ripercussione di tale 

evento sul terzo pilastro individuato da Ismay. Sicché, la questione tedesca, che 

sembrava definitivamente chiusa dopo il 1990, potrà riemergere facendo venir meno 

gli equilibri che in passato si volevano preservare.   

Nello specifico rileva il mutamento di paradigma con cui la Germania ha 

costruito la propria autorevolezza: dopo decenni nei quali esso si era fondato 

principalmente sulla forza economica di tale Stato, oggi quest’ultimo si prepara a 

diventare con tutta probabilità la principale potenza militare dell'Europa 

continentale. A mio avviso, tuttavia, occorre fare una precisazione: non credo che si 

debbano temere pericoli dalla Germania in quanto tale, perché oggi essa è uno Stato 

costituzionale inserito a pieno titolo nell’ordinamento dell’UE, con istituzioni 

democratiche consolidate e rispettoso dei vincoli giuridici posti dall’Unione. 

Conseguentemente, se il riarmo tedesco si sviluppasse all'interno di una autentica 

federazione europea, nella quale esistessero un governo federale, un ministro 

europeo della difesa, un Parlamento dotato di pieni poteri di controllo e una politica 

estera unitaria, allora la forza militare tedesca cesserebbe di essere “tedesca” per 

diventare forza della Federazione europea.  

Sorge, invece, un problema di natura istituzionale qualora, nell’attuale 

frangente, l’Europa dovesse limitarsi ad aumentare le capacità militari dei singoli Stati 
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mantenendo una struttura essenzialmente intergovernativa; in questo caso la 

Germania diverrebbe inevitabilmente il principale decisore strategico del continente, 

non tanto per una scelta politica, quanto per il semplice peso della sua economia, 

della sua industria e delle sue capacità militari. Diviene ipotizzabile, quindi, un 

aggiramento delle regole di bilancio europee ed uno squilibrio nell’asse franco – 

tedesco, con conseguente apertura, in uno scenario pessimistico, a derive 

nazionaliste ovvero a competizione strategica con la Francia.61                

Può dirsi, quindi, che l’europeizzazione della Nato può rappresentare un 

fattore di equilibrio soltanto se costituisce il riflesso di una precedente 

europeizzazione del potere politico.  

Diversamente, il trasferimento di responsabilità dagli Stati Uniti all’Europa 

rischia di tradursi non nell’affermazione di una sovranità europea, ma nell'emersione 

di nuove egemonie nazionali all'interno del continente.  

Vorrei aggiungere ancora che un asset particolarmente significativo ai fini del 

rafforzamento delle capacità di sicurezza dell’Unione europea potrebbe essere 

rappresentato dall'integrazione dell’Ucraina nell’Unione, in quanto detto Stato 

dispone di un esercito che ha maturato una delle più avanzate sperimentazioni 

operative contemporanee nell’impiego di sistemi di difesa senza pilota, grazie 

all’esperienza maturata nella guerra contro la Russia.62  

Da qui il recente invito lanciato dalla Commissione europea «a presentare 

manifestazioni di interesse per entrare a far parte dei membri fondatori dell’Alleanza 

                                                
61 Cfr. ex multis l’editoriale intitolato I rischi del riarmo tedesco – L’urgenza di nuovi equilibri nella 
coppia franco-tedesca e in Europa, visionabile su https://bedaromano.blog.ilsole24ore.com/2025/03/ 
30/i-rischi-del-riarmo-tedesco-lurgenza-di-nuovi-equilibri-nella-coppia-franco-tedesca-e-in-europa, 
nel quale si sottolinea la svolta della Germania salutata positivamente dalla popolazione. Nello 
specifico, si puntualizza che tale paese, modificando la Costituzione e assumendo nuovo debito per 
investire in difesa, «sta assumendo responsabilità politiche ed economiche che per decenni aveva 
evitato».  
62 Cfr. sul punto l’editoriale intitolato L’Ue pronta ad aprire a giugno i primi capitoli per l’adesione 
di Kiev  visionabile su https://www.ilsole24ore.com/art/l-ue-pronta-ad-aprire-giugno-primi-capitoli-
l-adesione-kiev-AIsvOsJD. 
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UE-Ucraina per i droni»;63 iniziativa che assume rilievo non soltanto sotto il profilo 

militare, ma anche quale strumento di integrazione della base industriale europea 

della difesa.64   

Va da sé che l’Unione, in vista di tali vantaggi, dovrebbe nel contempo favorire 

un accesso facilitato ed accelerato dell’Ucraina in Europa, «anche in una visione 

egoista che si concentrasse più sui nostri interessi che non su quelli di Kiev», come è 

stato in argomento puntualizzato.65 Permangono, peraltro, all'interno di alcuni Stati 

membri – tra cui l’Italia – significative resistenze politiche all'adesione dell'Ucraina, 

che riflettono differenti concezioni del processo di integrazione europea e delle 

priorità strategiche che devono essere adottate dall’Unione.66 Sono consapevole che 

altre considerazioni similari a quelle rappresentate in sede politica potrebbero essere 

di ostacolo all’adozione di una linea che appare riconducibile ad una ipotesi 

ricostruttiva della realtà europea.67 Ritengo opportuno, tuttavia, sottolineare che per 

                                                
63 Cfr. l’editoriale intitolato Nuova Alleanza UE-Ucraina per i droni: la Commissione lancia invito 
per diventare membri fondatori, visionabile su https://www.aise.it/unione-europea/nuova-alleanza-
ueucraina-per-i-droni-la-commissione-lancia-invito-per-diventare-membri-fondatori/232267/115.  
64 Purtroppo, nel presente permane la subordinazione del sistema di sicurezza alle infrastrutture fornite 
dagli imprenditori privati americani che dispongono e governano i meccanismi informatici (quali, ad 
esempio, Elon Musk e la Palantir Technologies). 
65 Cfr. MINZOLINI, Kiev ha meritato sul campo l’ingresso nell’Unione europea. E conviene a tutti 
(anche a noi), editoriale pubblicato su Il Giornale del 31 maggio 2026, nel quale si invita la premier 
italiana e gli altri leader europei a «prendere atto dei tempi eccezionali che stiamo vivendo».   
66 Cfr. l’editoriale intitolato L’Ucraina nella Ue: la Lega è contraria e il Governo si spacca, 
visionabile su https://www. avvenire.it/politica/lega-assolutamente-contrari-allingresso-dellucraina-
nellue_108945. 
67 Intendo far riferimento ai limiti di natura epistemologica e metodologica che connotano l'ipotesi di 
una "ricostruzione unitaria" della realtà europea. Quest’ultima presuppone, infatti, la possibilità di 
applicare un modello teorico omogeneo a una realtà frammentata, donde l’ostacolo concettuale 
rappresentato: a) dalla inadeguatezza dei modelli universali che non riescono a spiegare o gestire le 
dinamiche di regioni con strutture radicalmente diverse; b) dal principio della “complessità sistemica” 
che caratterizza la realtà europea nella quale l’adozione di tale criterio  costringerebbe ad ignorare le 
specificità locali, traducendosi in un modello astratto che non aderisce alla realtà concreta. 
A ciò si aggiungano le barriere economico-strutturali le quali, anche in assenza di veti politici, 
interagiscono sul processo di unificazione che può scontrarsi con asimmetrie oggettive determinate 
dalla divergenza dei modelli produttivi, atteso che in Europa coesistono sistemi economici basati sulla 
grande manifattura tecnologica, economie trainate dai servizi finanziari ed economie fortemente 
dipendenti dal turismo o dall'agricoltura. Una linea operativa unitaria di certo potrebbe  favorire un 
modello a scapito di un altro, creando scompensi strutturali irreversibili. 
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la prima volta il processo di integrazione europea verrebbe alimentato non soltanto 

dall’obiettivo dell'unificazione economica, bensì dalla costruzione di una comune 

capacità strategica, destinata a rafforzare anche il percorso verso una più compiuta 

integrazione politica.  

L’esperienza maturata dall’Ucraina nel conflitto con la Russia induce, quindi, a 

riflettere su un aspetto destinato probabilmente ad assumere rilievo crescente nella 

evoluzione del processo di integrazione europea. Per la prima volta, infatti, l’adesione 

di uno Stato candidato non è subordinata esclusivamente al rispetto dei criteri di 

Copenaghen e della procedura prevista dall’art. 49 TUE, nonché alla estensione 

dell’acquis dell’Unione (vale a dire: trattati, regolamenti, direttive e decisioni 

adottate dalle istituzioni europee, oltre alle disposizioni della politica agraria 

comune) ad un nuovo ordinamento nazionale, bensì anche alla circostanza che esso 

sia in grado di determinare un arricchimento del patrimonio strategico dell’Unione 

stessa.               

L’Ucraina, infatti, avendo sviluppato, come poc’anzi ho detto, competenze 

operative di assoluto rilievo (nell’impiego di sistemi senza pilota, nella guerra 

elettronica, nella integrazione tra intelligenza artificiale e operazioni militari, nella 

organizzazione di filiere industriali orientate alla produzione rapida di tecnologie dual 

use) dimostra di avere capacità che potrebbero concorrere al rafforzamento della 

base tecnologica ed industriale della difesa europea, contribuendo a ridurre alcune 

delle attuali vulnerabilità dell’Unione.68              

                                                
Da ultimo, il processo di unificazione unitaria dell'Europa incontra impedimenti strutturali radicati 
nelle barriere storiche, rivenienti da  secoli di conflitti e identità nazionali significativamente diverse, 
definite in base al pluralismo religioso (dalle  radici giudaico-cristiane), a fattori geopolitici divergenti 
(differente collocazione geografica e specificità dei diversi processi storici), nonché nella 
frammentazione linguistica (i.e. le numerose lingue ufficiali nell'UE) che rallentano la creazione di un 
unico “popolo europeo”. 
68 Cfr. KOFMAN, The Russian-Ukrainian War: Military Operations and Battlefield Dynamics, saggi 
pubblicati dal Carnegie Endowment for International Peace, 2022-2026); FREEDMAN, Command: 
The Politics of Military Operations from Korea to Ukraine, Oxford Univ. Press, 2022. 
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In tale prospettiva, l’eventuale ingresso dell’Ucraina nell’UE assumerebbe un 

significato che trascende il tradizionale paradigma dell’allargamento. Esso non 

costituirebbe soltanto il completamento di un percorso di adeguamento ai criteri di 

Copenaghen e all’acquis communautaire, ma rappresenterebbe anche un fattore di 

trasformazione dell’Unione medesima, chiamata ad integrare nella propria 

architettura istituzionale una nuova dimensione della sicurezza, nella quale difesa, 

innovazione tecnologica, politica industriale e autonomia produttiva risultano 

strettamente interconnesse.69  

Ne consegue che la costruzione della sicurezza europea non può più essere 

considerata esclusivamente sotto il profilo dell'incremento delle spese militari o della 

disponibilità di nuovi sistemi d'armi. Essa richiede la progressiva integrazione di 

capacità industriali, finanziarie, tecnologiche e militari in un quadro coerente di 

cooperazione strategica.               

In questa prospettiva sembra delinearsi un modello organizzativo che, a mio 

avviso, potremmo definire di «autonomia integrata», espressione con la quale si 

intende evidenziare la progressiva acquisizione, da parte dell’Unione, di una capacità 

autonoma di iniziativa e di resilienza, destinata a rafforzare, e non a sostituire, il 

rapporto transatlantico.  

Tale modello non intende identificare un distacco dell’Europa dall’Alleanza 

atlantica, bensì l’autonomia che la medesima riesce a conseguire tramite l'intreccio 

tra mercati, finanza, innovazione tecnologica e potere pubblico; evenienza possibile 

in quanto le trasformazioni istituzionali non dipendono solo da fattori giuridici o 

militari.  

Ed invero l’espressione “autonomia integrata” descrive esattamente questo 

intreccio; pertanto, non rappresenta il fine dell’integrazione europea, ma uno degli 

                                                
69  Cfr, HOWORTH, Security and Defence Policy in the European Union, 3ª ed., London, 2021; 
SAVASTANO, Trasformazioni costituzionali nell’allargamento dell'Unione europea, Torino, 2023. 
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strumenti attraverso i quali essa può contribuire, in modo più equilibrato e 

responsabile, alla sicurezza dell’intera comunità euro-atlantica.70  

A ben riflettere, possiamo dire di essere in presenza di una categoria giuridica 

che ci aiuta a comprendere come l’autonomia dell’Unione non coincide con la 

autosufficienza strategica della stessa. Ciò in quanto essa è il risultato di un processo 

finalizzato ad individuare - come testé ho sottolineato - un modello di sicurezza 

fondato sull’integrazione funzionale delle capacità industriali, finanziarie, 

tecnologiche e militari europee, fattori che sono tra loro correlati tenendo fermo nel 

contempo il quadro della cooperazione atlantica.   

Da qui la prospettiva di una innovativa formula di alleanza con l’altra sponda 

dell’atlantico che potremmo definire di post-americanismo, il cui contenuto, grazie 

ai rapporti in cui si articola, tiene conto del contesto storico politico nel quale essa è 

maturata e che si pone, quindi, a fondamento della sua origine. 

 

9. Com’è noto, agli inizi di luglio 2026 si è tenuto in Ankara un importante 

Summit della Nato.71 Le notizie che sono emerse da tale ‘vertice’ sembrano mostrare 

un andamento dello stesso in due tempi: una fase iniziale caratterizzata da forti 

tensioni e critiche verso alcuni alleati, seguita da una distensione dopo che gli Stati 

membri hanno confermato un significativo incremento degli impegni finanziari per la 

difesa.              

Parallelamente, il presidente Trump ha ribadito, secondo fonti concordanti, la 

volontà di mantenere gli Stati Uniti nella NATO, vanificando le precedenti minacce di 

disimpegno, tanto da sottoscrivere la seguente dichiarazione finale: “La Russia 

                                                
70 Cfr. COMMISSIONE EUROPEA, European Defence Industrial Strategy (EDIS), Bruxelles, 2024;  
DRAGHI, The Future of European Comperump attacca la Natotitiveness, Rapporto alla Commissione 
europea, 2024; BISCOP, European Strategy in the 21st Century, London, 2019. 
71 Cfr, l’editoriale intitolato Trump attacca la Nato, poi la salva. Intesa su art, 5 e aiuti a Kiev, 
visionabile su La Stampa del 9 luglio 2026, nel quale è riportato che il presidente USA in un primo 
momento si è scagliato contro gli alleati, ma poi ha firmato la dichiarazione finale: “Qui c’è amore”.  
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rappresenta una minaccia a lungo termine per la Nato, l'Ucraina contribuisce alla 

sicurezza transatlantica e gli alleati sono uniti nel loro incrollabile sostegno a Kiev 

nella difesa della sua libertà, sovranità e integrità territoriale”.72 

A ben considerare, ritengo che non ci si debba sorprendere per la successione 

di toni aspri e concilianti esternati nell’occasione da Donald Trump, in quanto essi 

sono conformi al noto stile comportamentale che lo contraddistingue allorché 

alterna momenti di forte pressione a momenti di apertura. Mi sembra, invece, che il 

vero significato del vertice si individui valutando le ipotizzabili conseguenze della 

delineata sua conclusione.  

Dobbiamo porci, pertanto, la domanda: che cosa accade se gli europei 

assumono una parte crescente degli oneri finanziari della difesa, mentre la direzione 

politico-strategica dell'Alleanza rimane sostanzialmente concentrata nelle mani degli 

Stati Uniti?   

E’ questo un interrogativo che richiama un principio generale del diritto 

pubblico e del diritto delle organizzazioni internazionali: alla responsabilità deve 

corrispondere un adeguato potere decisionale. Pertanto, se aumentano gli oneri, ma 

non aumenta la capacità di incidere sulle decisioni comuni, può emergere uno 

squilibrio istituzionale. Naturalmente, ciò non significa che tale squilibrio si sia già 

realizzato; significa piuttosto che esso costituisce oggetto di un interrogativo 

legittimo, sul quale il vertice di Ankara induce a riflettere.   

L’accresciuta assunzione di responsabilità finanziarie e militari da parte degli 

alleati europei rende, infatti, attuale il problema dell'autonomia decisionale 

dell'Europa rispetto ad eventuali iniziative militari non riconducibili alla difesa 

collettiva disciplinata dal Trattato del Nord Atlantico (si pensi alla richiesta di aiuti da 

parte di Trump in occasione della guerra degli USA contro l’Iran). Quanto maggiore è 

                                                
72 Cfr. l’editoriale intitolato Vertice Ankara, Trump: "Spagna cattiva, Italia buona". E poi: "Nato 
unita, ci amiamo", visionabile su https://tg24.sky.it/mondo/2026/07/08/vertice-nato-ankara-trump-
meloni-diretta, nel quale è riportata la dichiarazione finale rilasciata dai partecipanti al del vertice. 
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il contributo richiesto agli alleati, tanto più rilevante diviene l'esigenza che essi 

partecipino effettivamente alla formazione delle decisioni strategiche dell'Alleanza.  

Al riguardo, viene in considerazione la rapidità con cui il presidente americano 

muta le dinamiche della sua comunicazione politica (con ovvi, continui cambiamenti 

di posizioni), la quale di certo interagisce negativamente sulla coerenza del suo ruolo 

di grande leader e, più in generale, sulla stessa affidabilità degli Stati Uniti; rendendo, 

altresì, particolarmente difficile per gli alleati prevedere l'evoluzione della strategia 

comune.  

Da qui il convincimento che il tycoon, mosso da ragioni che prescindono 

dall’interesse comune degli alleati, abbia avviato un percorso relazionale con questi 

ultimi destinato a innovare le originarie ragioni che furono a fondamento della Nato, 

senza considerare nel contempo la conseguenza di dover modificare anche lo schema 

che per l’Alleanza venne ipotizzato in sede di costituzione.  

D’altronde, è evidente come la Nato nel presente sia entrata in una fase 

caratterizzata dall’esigenza di ridefinire il rapporto tra solidarietà, condivisione degli 

oneri e partecipazione alle decisioni; sicché, non v’è dubbio che, in prospettiva, 

debbano essere adottate mutazioni strutturali al suo interno che attualmente non 

sono state ancora ben identificate, ma che con certezza ne modificheranno la 

configurazione.  

Possiamo, pertanto, addivenire ad una conclusione: Donald Trump col suo 

tempestoso agere, spesso animato da interesse personale piuttosto che dalla ricerca 

del bene comune, ha innestato un processo che trascende la sua volontà ed i limiti 

della sua carente strategia.   

Ne consegue che gli alleati europei - al fine di non accettare un rapporto di 

piena subalternità agli Stati Uniti, rinunciando a prerogative e a diritti che ad essi 

spettano - dovranno affrontare e risolvere in tempi brevi la problematica di un nuovo 

riparto dei poteri e delle funzioni all’interno della Nato. Essi devono, infatti, evitare 
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che un domani, quando negli USA potrebbe esserci un altro presidente (con uno stile 

completamente diverso da quello che oggi si riscontra con apprensione nel capo 

dell’esecutivo americano) sia ancora proponibile la domanda che poc’anzi mi 

ponevo: può esistere un’Alleanza occidentale nella quale gli oneri vengono 

progressivamente riequilibrati senza che si riequilibrino anche le responsabilità 

decisionali?           

Un’ultima considerazione. Nella stampa specializzata e negli scritti riguardanti 

Donal Trump spesso si legge che egli ha un vivo desiderio di “passare alla storia”. Su 

questo non posso pronunciarmi; posso però dire che, al di là delle intenzioni dei 

protagonisti, alcuni leader finiscono per essere ricordati perché hanno segnato una 

svolta nelle istituzioni internazionali. E’ quindi, probabile che, fra molti anni, gli 

studiosi ravvisino negli accadimenti odierni la fase d'inizio di una trasformazione del 

rapporto transatlantico; in questo caso potrebbe accadere che paradossalmente la 

figura di Trump venga ricordata per l'impatto che la sua presidenza ha avuto sulla 

evoluzione del sistema delle alleanze occidentali, piuttosto che per la tempesta 

politica e gli sconvolgimenti socio economici che le sue modalità comportamentali 

nel presente hanno suscitato.  

                    

Francesco	Capriglione	

							



    46 

Valerio	Lemma	
  
 

 

AI	E	CREDIT	SCORING	DELLE	BANCHE.		

CONSIDERAZIONI	ALLA	LUCE	DELLE	PRIORITÀ	DELLA	

PRESIDENZA	IRLANDESE	DEL	CONSIGLIO	DELL’UE	*	

(AI	and	bank	credit	scoring.	Reflections	in	light	of	the	priorities	of	the	

Irish	Presidency	of	the	EU	Council)	

 

ABSTRACT: Il contributo esamina la compatibilità dell’impiego dell’intelligenza 

artificiale nei processi bancari di valutazione del merito creditizio con il vigente 

quadro europeo di vigilanza prudenziale. L’analisi prende in considerazione sia i 

sistemi di agentic IA, capaci di eseguire autonomamente fasi del processo decisionale, 

sia i sistemi di supporto alle decisioni, destinati a orientare l’attività degli esponenti 

aziendali. Muovendo dalle disposizioni della CRD e del CRR in materia di governance, 

gestione dei rischi, adeguatezza patrimoniale e responsabilità degli organi 

amministrativi, il lavoro pone in dubbio che l’attuale regolazione ammetta tout court 

il ricorso a tali strumenti. L’AI Act, pur affrontando il tema per le sole persone fisiche 

e qualificando il credit scoring come sistema ad alto rischio e prevedendo obblighi di 

trasparenza, gestione del rischio e supervisione umana, non risolve infatti il problema 

dell’imputazione delle decisioni né consente di ritenere che la competenza propria 

degli organi bancari sia trasferibile a un sistema algoritmico o al suo fornitore. 

Analoghe criticità emergono dalla disciplina delle esternalizzazioni, dal DORA e dalle 

regole sulla responsabilità non delegabile. Ne deriva che l’utilizzo dell’IA appare 

ammissibile solo entro limiti rigorosi, quando i suoi meccanismi siano noti alla banca, 

senza che essa possa mai sostituirsi alla valutazione professionale e alla decisione 

imputabile agli esponenti aziendali. L’indagine conclude, pertanto, per la necessità di 

uno specifico intervento regolamentare che chiarisca - in tempi brevi - condizioni, 

responsabilità e limiti dell’impiego dell’IA nell’attività creditizia. 

                                                
* Contributo approvato dai revisori. 
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This article examines whether the use of artificial intelligence in banks’ 

creditworthiness assessment processes is compatible with the current European 

prudential supervisory framework. The analysis considers both agentic AI systems, 

capable of autonomously performing stages of the decision-making process, and 

decision support systems, which are intended to guide the conduct of bank officers 

and members of corporate bodies. Starting from the provisions of the CRD and the 

CRR concerning governance, risk management, capital adequacy and the 

responsibilities of management bodies, the article questions whether the current 

regulatory framework permits the unqualified use of such instruments. Although the 

AI Act considers natural persons only and classifies credit scoring as a high-risk system 

and imposes obligations concerning transparency, risk management and human 

oversight, it does not resolve the issue of the attribution of decisions, nor does it allow 

the powers vested in banks’ governing bodies to be regarded as transferable to an 

algorithmic system or its provider. Similar concerns arise under the rules governing 

outsourcing, DORA and the principle of non-delegable responsibility. It follows that 

the use of AI appears permissible only within strict limits, where its mechanisms are 

known to the bank and where it never replaces the professional assessment and 

decision attributable to the relevant bank officers and corporate bodies. The article 

therefore concludes that a specific regulatory intervention is urgently required to 

clarify the conditions, responsibilities and limits governing the use of AI in lending 

activities. 

 

SOMMARIO: 1. Premessa. - 2. La banca è un’impresa e l’imprenditore bancario deve assumere il 

rischio di credito. - 3. IA e scelte di valutazione del merito creditizio. - 4. Agentic AI e servizi di 

supporto decisionale: … - 5. (segue) contratti di fornitura, … - 6. (segue) dichiarazioni, garanzie e 

obblighi del fornitore. - 7. Regime di responsabilità e vigilanza prudenziale. 

  

1. Politiche regolamentari più recenti e trend di mercato stanno evidenziando 

il divario esistente tra la dimensione globale delle big-tech, l’eccellenza emergente 
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delle deep-tech, la velocità di talune scale-up, da un lato, e l’esigenza di stabilità degli 

enti creditizi, i bisogni di accesso al credito delle imprese e gli obblighi di tutela dei 

risparmiatori. Di ciò è consapevole la Presidenza irlandese del Consiglio UE, che 

orienta l’attività prevista per il proprio semestre verso un’indagine che si propone di 

valutare i progressi dell’Europa, individuare le strozzature persistenti e discutere 

orientamenti politici attuabili.1 Essa, quindi, eprime l’ambizione di perseguire gli 

obiettivi dell’iniziativa dell’UE “Choose Europe”, per valutare la competitività e il 

posizionamento globale dell’Europa nel sostenere le imprese che sono 

maggiormente proiettate verso le nuove tecnologie.2  

Rileva, in materia di vigilanza prudenziale, la capacità degli enti creditizi di 

orientarsi verso l’innovazione per rafforzarsi come imprese competitive all’interno di 

un mercato dei capitali che si proietta verso nuove condizioni di funzionamento, al 

fine di conservare una posizione di centralità nella raccolta del risparmio e 

nell’erogazione del credito, oltreché a preservare il ruolo propulsivo che l’industria 

bancaria è chiamata a svolgere rispetto alle politiche economiche e monetarie 

dell’UE. Alla luce di quanto precede, appare utile considerare la concorrenza di 

operatori che si collocano al di fuori degli ambiti della vigilanza prudenziale e che, da 

qualche tempo ormai, offrono dilazioni di pagamento, servizi di incasso e altre attività 

che, in qualche modo, sono alternative a quelle tradizionalmente sottoposte ad un 

regime di autorizzazione e controllo. 

                                                
1 Cfr. Press release, “Presentazione della Conferenza ADVANCE: Progress and Future of the EU’s 
Startup and Scaleup Ecosystem”, Irish-presidency.consilium.europa.eu. 
2 Cfr. Commissione europea, Comunicazione al Parlamento europeo, al Consiglio, al Comitato 
economico e sociale europeo e al Comitato delle regioni, The EU Startup and Scaleup Strategy. 
Choose Europe to start and scale, COM(2025) 270 final, Bruxelles, 28 maggio 2025, spec. pp. 1-3, 
nonché il documento di lavoro dei servizi della Commissione SWD(2025) 138 final, in quanto la 
strategia mira a rendere l’Unione europea il luogo più favorevole alla costituzione e alla crescita di 
imprese innovative fondate sulla tecnologia, incluse le imprese deep tech, intervenendo sulle difficoltà 
che ne ostacolano il passaggio dalla ricerca al mercato e la successiva espansione. Si noti che la 
Commissione riconduce tali difficoltà, tra l’altro, alla frammentazione del mercato interno, alla 
limitata disponibilità di capitale per la crescita, alla ridotta propensione al rischio degli investitori, alla 
lentezza nell’adozione dell’innovazione e all’insufficiente impiego degli appalti pubblici come 
strumento di sviluppo tecnologico.  
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In tale contesto, emerge l’interesse per una disamina delle regole che 

presidiano l’utilizzo della tecnologia più avanzata da parte degli enti creditizi, in un 

momento in cui i sistemi di supporto decisionale hanno raggiunto una facilità di 

utilizzo mai sperimentata prima, con semplicità di programmazione e rapidità di 

riscontro che - congiuntamente considerate - inducono a ritenere ormai assodato un 

loro costante impiego durante l’esercizio dell’attività bancaria e, per quanto 

maggiormente rileva ai fini della presente indagine, nell’ambito della valutazione del 

merito creditizio.3  

Non solo, nel corso dell’indagine, verranno in considerazione, sia la 

ridefinizione della struttura organizzativa della banca per inserire soluzioni ICT nel 

funzionigramma aziendale, sia l’iniziativa individuale degli esponenti che 

propendono personalmente verso l’uso di programmi comunemente denominati di 

intelligenza artificiale.4 Ed invero, l’una (la componente strutturale) e l’altra (la 

propensione individuale) pongono esigenze che dovrebbero muovere il regolatore ad 

approntare - in tempi rapidi - una disciplina specifica dedicata a questo aspetto della 

vita aziendale, in quanto l’attività bancaria è un complesso - distribuito e articolato 

nel tempo - di atti che devono restare entro la cornice della vigilanza prudenziale; 

donde, una call to action che spinga i policy maker verso uno specifico controllo 

dell’uso dei meccanismi di IA.5 

                                                
3 Il presente contributo reca le riflessioni anticipate nella relazione “Credit scoring e responsabilità 
del fornitore del servizio” tenuta nel corso del ciclo di conferenze e seminari, “AI Legal 2026 - AI e 
credit scoring”, 22 aprile 2026, presso il “Generative Artificial Intelligence Learning and Innovation 
HUB” dell’Università G. Marconi di Roma. 
4 Per un inquadramento generale dell’IA nella prospettiva del diritto dell’economia e della finanza, 
cfr. F. Capriglione, Diritto ed economia. La sfida dell’Intelligenza Artificiale, in Rivista trimestrale 
di diritto dell’economia, 2021, n. 3, suppl., pp. 4-36, spec. pp. 7 e ss. e 28 e ss., il quale indica le 
direttrici regolamentari per un impiego responsabile della tecnologia e per orientare le banche verso 
una linea operativa capace di coniugare innovazione, trasparenza, tutela dei risparmiatori e controllo 
delle possibili esternalità negative dei processi algoritmici. 
5 A valle di tale premessa appare opportuno anticipare l’ipotesi secondo cui le indicazioni prodotte dai 
meccanismi di IA potrebbero rappresentare una sorta di influenza che proviene dall’esterno della sfera 
giuridica dell’ente vigilato; ci si riferisce - in particolare - alla circostanza secondo cui la 
programmazione dell’IA venga decisa e realizzata da parte di imprese terze e che, per effetto di tale 
programmazione, l’utilizzatore finale riceve indicazioni che potrebbero seguire orientamenti decisi 
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Concludendo la presente premessa, appare utile indicare il percorso 

argomentativo volto a verificare le ipotesi testé indicate, in quanto si trae origine 

dalla natura imprenditoriale dell’attività bancaria, contraddistinta da rischi di 

particolare interesse per l’ordinamento di riferimento. Da qui, la disamina del 

rapporto tra agentic AI e sistemi di supporto decisionale rispetto alla valutazione di 

tali rischi, avendo riguardo al ruolo dei terzi e alla rilevanza dei relativi contratti, 

rispetto ai regimi di responsabilità degli amministratori e alle regole di vigilanza 

prudenziale. 

 

2. In tale premessa - e a monte di ogni ulteriore approfondimento in ordine 

all’uso dell’IA - va considerato che il processo di verifica del merito creditizio richiede 

una fase di cognizione, una di analisi e una di sintesi;6 fasi, tutte precedenti alla 

                                                
dalla governance del fornitore dell’IA stessa. Utile precisare che, nel corso dello scritto, la dizione di 
IA si riferirà a sistema variegati, riconducibili ad unitarietà nel preminente ruolo delle macchine e dei 
programmatori, rispetto a quello dell’utilizzatore; tale dizione include, quindi, i sistemi di agentic AI 
e i sistemi di supporto alle decisioni (SSD), che possono esser utilizzati da una banca, senza 
considerare le specificità che potrebbero esser descritte sul piano tecnico, anche se - sul piano 
metodologico - può esser di guisa un riferimento alla definizione di cui all’art. 3, n. 1, del Regolamento 
(UE) 2024/1689 del Parlamento europeo e del Consiglio del 13 giugno 2024 sull’intelligenza 
artificiale (AI Act). 
6 Appare doveroso indicare che le espressioni «fase di cognizione», «fase di analisi» e «fase di sintesi» 
non costituiscono categorie testualmente impiegate dalla normativa europea, ma rappresentano una 
ricostruzione teorica della sequenza regolamentare funzionale a comprendere il processo che dovrebbe 
esser replicato dall’IA: raccolta e verifica delle informazioni; valutazione della capacità di rimborso e 
dei rischi; formulazione della proposta e adozione della decisione. In ogni caso, si ritiene che la 
scomposizione della valutazione del merito creditizio nelle fasi della cognizione, dell’analisi e della 
sintesi possa essere ricostruita alla luce dell’art. 79 della CRD, il quale richiede che la concessione del 
credito sia fondata su criteri solidi e ben definiti e che i processi di approvazione, modifica, rinnovo e 
rifinanziamento siano chiaramente stabiliti. Una più puntuale scansione procedimentale si rinviene 
negli Orientamenti EBA in materia di concessione e monitoraggio dei prestiti, EBA/GL/2020/06, 29 
maggio 2020: i parr. 84-94 disciplinano l’acquisizione, l’aggiornamento, la verifica e la 
documentazione delle informazioni; i parr. 95 ss. regolano l’analisi della capacità attuale e prospettica 
del debitore di adempiere; i parr. 193-196 distinguono, infine, gli esiti documentati della valutazione, 
la proposta di accoglimento o rigetto e la decisione assunta dal soggetto competente. Ne risulta un 
procedimento nel quale l’acquisizione della conoscenza e la relativa elaborazione precedono 
necessariamente il giudizio conclusivo, che deve essere autonomamente imputabile all’organo o 
all’esponente competente. 
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formulazione del relativo giudizio di merito.7 Ovviamente, si versa in presenza di un 

processo che ha ad oggetto i variegati profili di rischio che investono l’esercizio 

dell’attività bancaria,8 con evidente priorità di quelli riferibili all’erogazione del 

credito.9 

Per vero, in tempi recenti, si è assistito a soluzioni tecnologiche che hanno 

favorito il corso dei processi aziendali, le analisi delle informazioni e la loro sintesi; 

ciò, ovviamente mediante differenti algoritmi, che utilizzano o meno regole di 

                                                
7 La formalizzazione scientifica della valutazione creditizia precede di molti decenni l’attuale 
disciplina prudenziale. Il primo tentativo sistematico di applicare l’analisi discriminante alla selezione 
dei richiedenti credito è generalmente ricondotto a DURAND, Risk Elements in Consumer Instalment 
Financing, New York, National Bureau of Economic Research, 1941, spec. pp. 22 e ss. e 83 e ss.; 
seguì il contributo di MYERS – FORGY, The Development of Numerical Credit Evaluation Systems, 
in Journal of the American Statistical Association, 1963, vol. 58, n. 303, pp. 799-806, nel quale furono 
comparati metodi di regressione e di analisi discriminante ai fini della classificazione dei richiedenti. 
Per la valutazione delle imprese assumono poi carattere fondativo BEAVER, Financial Ratios as 
Predictors of Failure, in Journal of Accounting Research, 1966, vol. 4, suppl., pp. 71-111, ed 
ALTMAN, Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate Bankruptcy, in 
The Journal of Finance, 1968, vol. 23, n. 4, pp. 589-609. Sullo sviluppo storico di tali metodologie, 
cfr. HAND – HENLEY, Statistical Classification Methods in Consumer Credit Scoring: A Review, in 
Journal of the Royal Statistical Society. Series A, 1997, vol. 160, n. 3, pp. 523-541, spec. pp. 523-525.  
8 Per una ricostruzione del sistema di controllo antecedente all’attuale modello prudenziale e 
dell’evoluzione delle problematiche connesse all’esercizio del credito, cfr. CAPRIGLIONE, 
Controllo bancario e stabilità delle strutture finanziarie, in Il Foro italiano, 1980, V, c. 169 e ss.; 
trattasi di un’analisi che consente di inquadrare il percorso regolamentare degli anni duemila che ha 
portato all’attuale centralità delle valutazioni in ordine al merito creditizio del cliente; cfr. - tra i molti 
- INZITARI, Le responsabilità della banca nell’esercizio del credito: abuso della concessione e 
rottura del credito, in Banca, borsa e titoli di credito, 2001, I, pp. 265-298; VENTURI, 
Globalizzazione, interconnessione dei mercati e crisi finanziaria. Identificazione di possibili 
interventi correttivi, ivi, 2009, I, pp. 80-89; SARTORI, Deviazioni del bancario e dissociazione dei 
formanti: a proposito del diritto al credito, in Giustizia civile, 2015, n. 3, pp. 569-615; BOCCHINI, 
La meritevolezza dell’accesso al credito nel sovraindebitamento del consumatore, in Giurisprudenza 
italiana, 2017, pp. 1570-1578; GRECO, Credito adeguato e consumatore «immeritevole» nella 
giurisprudenza della Corte di Giustizia, in Rivista della regolazione dei mercati, 2019, n. 2, pp. 349-
365. 
9 In tale prospettiva, la valutazione non si esaurisce nell’attribuzione di un punteggio sintetico o nella 
stima della probabilità di inadempimento. Ai sensi dell’art. 79, lett. a) e b), della direttiva 2013/36/UE, 
la banca deve disporre di metodologie interne che consentano di valutare il rischio di credito sia 
rispetto al singolo debitore, sia a livello di portafoglio. Gli Orientamenti EBA/GL/2020/06 precisano 
ulteriormente che, nell’istruttoria relativa alle imprese, devono essere considerati la capacità attuale e 
prospettica di rimborso, i flussi di cassa, la situazione economica e finanziaria, il modello di attività e 
la strategia del debitore, il suo credit scoring o internal rating, gli impegni finanziari complessivi, la 
struttura dell’operazione, le garanzie e i rischi derivanti da fattori ESG, da rapporti di connessione o 
dalla dimensione transfrontaliera dell’operazione; cfr. parr. 118-140 e 141-166. Il merito creditizio 
configura, dunque, una valutazione complessiva e prospettica, nella quale il rischio di credito conserva 
carattere centrale, senza tuttavia esaurire tutti gli elementi rilevanti per la decisione di affidamento.  
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giudizio, talora capaci di modificarsi a seguito dell’esperienza d’uso. L’offerta di 

queste soluzioni pone questioni variegate che, come si vedrà nei prossimi paragrafi, 

attengono alla loro conformità alle regole di vigilanza prudenziale adottate per 

assicurare il corretto funzionamento della governance aziendale, in una prospettiva 

di sana e prudente gestione.  

Ed ancora, l’indagine deve confrontarsi con il viver pratico del banchiere in un 

ambiente regolamentato,10 in quanto l’operatività di quest’ultimo si risolve in una 

serie di scelte tra azioni ugualmente attivabili, di valore diverso od opposto (bene e 

male, giusto e ingiusto, conforme o non conforme). Imputazione e responsabilità 

assurgono, dunque, a criteri base dell’agere morale nel quale si compendia la raccolta 

del risparmio e l’esercizio del credito da parte di un imprenditore.11 In tempi recenti, 

purtroppo, la professionalità bancaria si è affidata allo strutturalismo dei modelli 

logico-matematici che - essendo idonei a rappresentare con formule e simboli le 

relazioni di mercato12 - sono stati ritenuti in grado di recare ordine e regolarità alla 

realtà economico-finanziaria (la quale, prima facie, può apparire caotica ed 

                                                
10 Cfr., sul punto, LEMMA, Etica e professionalità bancaria, in AA.VV., Banche ed etica, Padova, 
2013, pp. 129-151. 
11 Sulla professionalità bancaria quale luogo di imputazione non soltanto giuridica, ma anche morale, 
delle decisioni assunte nell’esercizio dell’attività finanziaria, cfr. SABBATELLI, L’approccio tech al 
rischio assicurativo: quale etica?, in Rivista trimestrale di diritto dell’economia, 2021, suppl. al n. 3; 
GRAAFLAND – VAN DE VEN, The Credit Crisis and the Moral Responsibility of Professionals in 
Finance, in Journal of Business Ethics, 2011, vol. 103, n. 4, pp. 605-619, i quali riconducono l’agire 
dei professionisti finanziari, tra l’altro, ai canoni dell’onestà, della diligenza e dell’accuratezza; 
HERZOG, Professional Ethics in Banking and the Logic of “Integrated Situations”: Aligning 
Responsibilities, Recognition, and Incentives, ivi, 2019, vol. 156, n. 2, pp. 531-543, secondo cui la 
responsabilità professionale del banchiere non si esaurisce nei doveri verso la clientela, ma si estende 
alla prevenzione dei danni sistemici che possono derivare dalle decisioni individuali e collettive 
assunte all’interno dell’organizzazione bancaria. 
12 Rilevano, sul punto, le considerazioni di MERTON, Riflessioni sull’influenza dei modelli 
matematici della teoria della finanza sulla pratica della finanza, in Assicurazioni, 1994, p. 245 e ss. 
Più in generale, sul tema della metodologia della ricerca scientifica in economia, vanno tenuti presenti 
anche gli orientamenti raccolti nel volume di AA.VV., Saggi sulla metodologia della ricerca, a cura 
di MASERA, Roma, 2010, e, tra essi, le indicazioni di BARONE, Metodologie della ricerca 
nell’economia finanziaria, p. 29 e ss., ROSSI, Metodi di analisi economica: cenni ed esempi, p. 81 e 
ss. e di SAVONA, L’economia è una scienza? Riflessioni sull’uso della matematica e 
dell’econometria, p. 95 e ss. 
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imponderabile13).14 Oggi, si intravede la prospettiva che tale affidamento si estenda 

sino a promuovere la generalizzata applicazione di meccanismi di intelligenza 

artificiale che - a livello organizzativo -  affidino taluni processi aziendali ad 

automatismi ancorati alla programmazione algoritmica e alla ripetitività dell’agentic 

AI (quale strumento in grado di raggiungere un obiettivo specifico con una 

supervisione limitata 15), mentre - a livello individuale - supportino le decisioni degli 

esponenti aziendali, sempre più propensi ad interrogare talune applicazioni per avere 

indicazioni in ordine alle azioni da intraprendere per portare avanti l’esercizio 

dell’attività bancaria.16 

                                                
13 Sul crescente affidamento della gestione bancaria a modelli quantitativi e sui limiti epistemici che 
ne derivano, cfr. DANIELSSON, The Emperor Has No Clothes: Limits to Risk Modelling, in Journal 
of Banking & Finance, 2002, vol. 26, n. 7, pp. 1273-1296, il quale evidenzia la scarsa robustezza che 
può caratterizzare i modelli di previsione del rischio e pone in dubbio l’opportunità di fondare la 
regolazione prudenziale esclusivamente sui relativi risultati. In termini di vigilanza, cfr. altresì Board 
of Governors of the Federal Reserve System – Office of the Comptroller of the Currency, Supervisory 
Guidance on Model Risk Management, SR Letter 11-7, 4 aprile 2011, pp. 1-2, ove si precisa che 
l’impiego di metodi matematici, statistici ed economico-finanziari comporta necessariamente un 
rischio di modello, destinato ad aumentare con la complessità del sistema, l’incertezza degli input e 
l’estensione del suo utilizzo; donde l’esigenza di un’«effective challenge», intesa come valutazione 
critica del modello da parte di soggetti competenti, indipendenti e adeguatamente incentivati. 
14 Da tempo sono evidenti i limiti di questo approccio sistemico, visto che l’anticipazione statistica 
delle dinamiche di mercato non è stata in grado di prevedere le turbolenze finanziarie verificatesi 
dall’inizio di questo millennio ad oggi; cfr. LEMMA, Etica e professionalità bancaria, cit., pp. 129-
151. 
15 La locuzione agentic AI non individua, al presente, una categoria normativa autonoma dell’AI Act, 
ma è utilizzata nel linguaggio tecnico per designare sistemi capaci di pianificare e compiere azioni, 
perseguendo obiettivi complessi con un grado limitato di intervento umano. Cfr. National Institute of 
Standards and Technology – National Cybersecurity Center of Excellence, Software and AI Agent 
Identity and Authorization, 2026, ove gli agenti di IA sono descritti come sistemi dotati della capacità 
di assumere decisioni autonome e di agire con una supervisione umana limitata per il conseguimento 
di obiettivi complessi. In senso analogo, LANE, AI and the Euro Area Economy, intervento alla ECB-
SAFE-RCEA International Conference, Francoforte, 23 marzo 2026, osserva che, con lo sviluppo 
dell’agentic AI, la tecnologia può progressivamente operare come agente economico indipendente, 
anziché limitarsi ad accrescere o supportare l’attività umana. 
16 La diffusione di tali strumenti nell’attività bancaria trova riscontro nelle rilevazioni dell’EBA, Risk 
Assessment Report of the European Banking Authority, novembre 2024, parte speciale dedicata 
all’intelligenza artificiale, ove si evidenzia che le banche europee impiegano ormai sistemi di IA non 
soltanto nella profilazione della clientela, nel contrasto alle frodi e nell’assistenza agli utenti, ma anche 
nell’ottimizzazione dei processi interni, nel credit scoring, nella valutazione del merito creditizio e 
nella modellizzazione regolamentare del rischio di credito. Sui limiti di tale impiego, cfr. EBA, 
Discussion Paper on Machine Learning for IRB Models, EBA/DP/2021/04, 11 novembre 2021, p. 14, 
secondo cui l’utilizzo di modelli statistici per l’attribuzione dei rating deve essere integrato dal 
giudizio umano, la cui effettività presuppone la comprensione del funzionamento, delle assunzioni e 
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Se, con particolare riferimento a questo secondo aspetto della problematica 

in esame, viene in considerazione il rapporto di strumentalità che può intercorrere 

tra i sistemi di supporto decisionale (basati su meccanismi di IA17) e la professionalità 

degli esponenti aziendali, allora quest’ultima può esser intesa alla stregua di un 

complesso agere connesso allo svolgimento dell’attività bancaria e, in particolare, al 

programma autorizzato dall’autorità di vigilanza, secondo le opzioni organizzative 

previste dal relativo statuto.18 In tale prospettiva, è essenziale per le banche non solo 

l’allineamento delle volontà di proprietà e management (nel rispetto dell’oggetto 

sociale, inteso quale scopo istituzionale assunto come causa del contratto di società), 

ma anche il costante perseguimento di una sana e prudente gestione del relativo 

patrimonio. Da qui, il rilievo del dubbio che l’utilizzo dell’IA possa influenzare la 

volontà del management con indicazioni provenienti da soggetti diversi dalla 

proprietà.19 

Ciò posto, è utile tener conto della presenza di due modelli di professionalità 

bancaria: il primo, di matrice tradizionale (cd. originate to hold), riguarda l’erogazione 

                                                
dei limiti del modello; nonché EBA, Machine Learning for IRB Models. Follow-up Report from the 
Consultation, EBA/REP/2023/28, agosto 2023, parr. 26-31, pp. 10-11, ove si sottolineano la necessità 
dell’intervento umano nelle fasi di sviluppo e applicazione del modello e il rapporto inverso che può 
intercorrere tra complessità, prestazioni ed effettiva intelligibilità dei risultati. 
17 Cfr. SEPE, Innovazione tecnologica, algoritmi e Intelligenza Artificiale nella prestazione dei servizi 
finanziari, in Rivista trimestrale di diritto dell’economia, 2021, n. 3, suppl., pp. 186-211, spec. pp. 
187 e ss., sull’esternalizzazione e sulla prestazione frazionata dei servizi finanziari, pp. 194 ss., sulle 
applicazioni tecnologiche ai diversi attori della finanza, e pp. 204 e ss., sulla regolazione dell’IA nel 
settore finanziario. 
18 Cfr. PISTOCCHI, Professionalità e competenza degli amministratori di banche, in Rivista di diritto 
bancario, 2023, n. 2, pp. 223-238. 
19 A ciò si aggiunga, poi, l’onere di garantire la sopravvivenza dell’impresa; cfr., sul punto, ROE, 
Political Determinants of Corporate Governance, in Harvard Law and Economics Discussion Paper, 
2004, No. 451; CLARKE - CULL - KISUNKO, External Finance and Firm Survival in the Aftermath 
of the Crisis: Evidence from Eastern Europe and Central Asia, in World Bank Policy Research 
Working Paper, 2012, No. 6050; CHUNG - SEUNG NA - SMITH, How important is capital structure 
policy to firm survival?, in SSRN working paper series, 2013, SSRN no. 1952199 ove la problematica 
della sopravvivenza dell’impresa è messa in riferimento con «the pecking-order hypothesis including 
acquisition among potential financing sources». Con particolare riguardo all’ambito in esame, cfr. 
COSTI - VELLA, Sistema dualistico e vigilanza bancaria: alla ricerca di un difficile equilibrio, in 
Analisi Giuridica dell’Economia, 2007, p. 481 e ss.; CERA, Il sistema dualistico e l’ordinamento 
bancario, in Rivista delle società, 2008, p. 915 e ss. 
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del credito che la banca effettua impegnando il proprio patrimonio; il secondo, 

invece, attiene ai finanziamenti che sono concessi al solo fine di esser ricollocati sul 

mercato (cd. originate to distribute). Va da sé che entrambi i modelli (OtD e OtH) 

presentano la medesima fase iniziale, laddove solo nell’operatività originate to hold 

si impegna il patrimonio della banca per tutta la durata del finanziamento, mentre 

nell’altra forma si impegna la reputazione della banca e la responsabilità del veicolo 

che ha emesso gli strumenti finanziari (che si producono per effetto della 

cartolarizzazione dei finanziamenti erogati).20 Entrambi sono esposti al rischio che 

una generalizzata applicazione di meccanismi di IA programmati da terzi 

trasferiscano la conduzione del business dal banchiere al programmatore, con ovvi 

effetti sul rischio che il primo sia ritenuto responsabile delle scelte del secondo. 

Orbene, può dirsi che l’ordinamento bancario si potrebbe confrontare con l’IA 

considerandola come un meccanismo atto ad interagire con elementi essenziali 

dell’impresa bancaria,21 per cui i relativi meccanismi possono esser ritenuti 

ammissibili solo entro il perimetro tracciato dalle regole prudenziali che, per un 

verso, presidiano la relazione di strumentalità che intercorre tra le banche e la 

                                                
20 Cfr. WILMARTH, The Dark Side of Universal Banking: Financial Conglomerates and the Origins 
of the Subprime Financial Crisis, in Connecticut Law Review, Vol. 41, No. 4, 2009, ove si afferma 
che «banks pursued an ‘originate to distribute’ (OTD) strategy, which included (i) originating 
consumer and corporate loans, (ii) packaging loans into ABS and CDOs, (iii) creating OTC derivatives 
whose values were derived from loans, and (iv) distributing the resulting securities and other financial 
instruments to investors, including off-balance-sheet conduits. LCFIs used the OTD strategy to 
maximize their fee income, reduce their capital charges, and transfer to investors the risks associated 
with securitized loans». 
21 A ben considerare, il coordinamento tra disciplina dell’intelligenza artificiale e regolazione 
prudenziale è espressamente riconosciuto dal considerando n. 158 del Regolamento (UE) 2024/1689, 
il quale muove dalla constatazione che il diritto europeo dei servizi finanziari già contempla regole di 
governo societario e di gestione dei rischi applicabili alle istituzioni finanziarie regolamentate che 
impieghino sistemi di IA. In questa prospettiva, l’art. 9, par. 10, del medesimo Regolamento consente 
che il sistema di gestione dei rischi riferibile all’IA sia integrato nelle procedure previste dalla 
disciplina settoriale. Per gli enti creditizi vengono, pertanto, in considerazione i solidi dispositivi di 
governo societario, le linee di responsabilità, i processi di gestione dei rischi e i meccanismi di 
controllo interno previsti dagli artt. 74 e 88 della Direttiva 2013/36/UE, come modificata dalla 
Direttiva (UE) 2024/1619. Ne consegue che l’AI Act non sostituisce il sistema prudenziale, ma vi si 
innesta, subordinando l’impiego dell’IA alla perdurante conformità dell’organizzazione e dell’attività 
bancaria alle regole di sana e prudente gestione. 
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politica monetaria (di matrice europea22) e, per altro, tutelano la raccolta del 

risparmio che alimenta i circuiti creditizi (secondo lo spirito cui si impronta la nostra 

Costituzione23). 

 

3. Ai fini della presente indagine appare utile identificare l’oggetto dell’analisi 

giuridica testé indicata avendo riguardo all’IA quale manifestazione tecnologica che - 

in qualche modo - acquisisce i dati - che essa stessa ritiene rilevanti - per assumere 

una decisione che risponda all’interrogazione programmata dall’utente, li elabora 

secondo procedimenti propri (o meglio, proprietari) e che - secondo una prima 

interpretazione - offra un output che del pensiero ha la forma, ma non l’essenza.24  

                                                
22 Nel testo, il rapporto di strumentalità è inteso in senso funzionale, avendo riguardo al ruolo che 
l’attività bancaria svolge nella trasmissione degli impulsi della politica monetaria all’economia real; 
cfr. artt. 127, parr. 1 e 2, e 282 TFUE, nonché Corte giust., Grande Sezione, 16 giugno 2015, causa 
C-62/14, Gauweiler e altri, EU:C:2015:400, spec. punto 50, ove si afferma che la capacità del SEBC 
di influire sull’andamento dei prezzi dipende in larga misura dalla trasmissione degli impulsi di 
politica monetaria, attraverso il mercato monetario, ai diversi settori dell’economia; Corte giust., 
Grande Sezione, 11 dicembre 2018, causa C-493/17, Weiss e altri, EU:C:2018:1000, ove si precisa 
che tale trasmissione si realizza, tra l’altro, mediante l’offerta di credito all’economia e la 
modificazione delle condizioni di investimento, consumo e risparmio. In termini operativi, la BCE 
rileva che le variazioni dei tassi ufficiali si riflettono sui tassi attivi e passivi applicati dalle banche e 
che gli enti creditizi, in quanto controparti dell’Eurosistema, partecipano alle operazioni di 
rifinanziamento e accedono alle operazioni attivabili su iniziativa delle controparti. Sul quadro 
istituzionale derivante dall’inserimento della banca centrale nazionale nell’Unione monetaria europea 
e nel Sistema europeo delle banche centrali, cfr. PELLEGRINI, Banca centrale nazionale e Unione 
monetaria europea. Il caso italiano, Bari, 2003; ANTONIAZZI, La Banca centrale europea tra 
politica monetaria e vigilanza bancaria, Torino, 2013. 
23 Il fondamento costituzionale di tale impostazione è rinvenibile nell’art. 47, primo comma, Cost., 
che pone in immediata connessione l’incoraggiamento e la tutela del risparmio con la disciplina, il 
coordinamento e il controllo dell’esercizio del credito; cfr., in termini classici, MERUSI, Art. 47, in 
G. Branca (a cura di), Commentario della Costituzione. Rapporti economici, tomo III, Bologna-Roma, 
Zanichelli-Società editrice del Foro italiano, 1980, p. 153 ss.; nonché GROSSI, La tutela del risparmio 
a settant’anni dall’approvazione dell’articolo 47 della Costituzione, in Bancaria, 2017, n. 6, p. 1 ss., 
spec. pp. 8-9, il quale individua nel risparmio un «serbatoio di fiducia» destinato, soprattutto attraverso 
il sistema finanziario, a essere reso disponibile per gli investimenti, sottolineando come la relativa 
tutela richieda, accanto alla capacità e alla prudenza degli amministratori, l’azione degli organi di 
governo e di vigilanza del credito. Sul necessario raccordo tra risparmio, credito e moneta 
nell’ordinamento nazionale ed europeo, cfr. altresì BUZZACCHI, Risparmio, credito e moneta tra 
art. 47 Cost. e funzioni della Banca centrale europea: beni costituzionali che intersecano ordinamento 
della Repubblica e ordinamento dell’Unione, in Costituzionalismo.it, 2016, n. 2, p. 39 ss., spec. pp. 
57, 68 e 72. 
24 Le considerazioni svolte nel testo si inseriscono nel percorso di ricerca avviato da LEMMA, Fintech 
Regulation. Exploring New Challenges of the Capital Market Union, Palgrave Macmillan, London, 
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Ai medesimi fini, pertanto, appare utile considerare che la persona che si 

relaziona con l’IA non ha sempre un accesso completo ai processi sottesi al suo 

funzionamento.25 In proposito, va osservato che non si può avere accesso neanche al 

processo di formulazione del pensiero umano (posto a monte delle azioni degli 

esponenti aziendali); tuttavia, tale osservazione non appare sufficiente a fermare la 

nostra analisi, né - tantomeno - a fondare un giudizio di equivalenza giuridica tra 

processi artificiali e pensiero naturale. In ogni caso, occorre muovere dalla 

considerazione secondo cui le regole dell’ordinamento bancario sono state ideate e 

scritte per fare in modo che l’organizzazione aziendale risponda alle logiche di un 

pensiero formulato da persone che soddisfino criteri di onorabilità, conoscenza, 

competenza ed esperienza; del resto, l’art. 91 CRD stabilisce i requisiti di fit & proper 

dei membri dell’organo di gestione quale inequivoco e ineludibile presidio normativo 

                                                
2020, ove si prospettava la necessità di interventi specifici volti a evitare che l’impiego delle nuove 
tecnologie pregiudichi il corretto funzionamento del mercato finanziario. Nei contributi successivi, si 
sono rilevati profili variegati, convergenti verso l’esigenza di un miglioramento dei presidi 
prudenziali, in quanto si rileva, per un verso, la progressiva introduzione di discipline dedicate ai 
servizi nati dall’innovazione tecnologica, quali il crowdfunding e le nuove attività digitali; per altro 
verso, ha evidenziato la persistente carenza di regole idonee a governare la digitalizzazione delle 
attività finanziarie tradizionali: v. ID., Intelligenza artificiale e sistemi di controllo: quali prospettive 
regolamentari?, in Rivista trimestrale di diritto dell’economia, 2021, suppl. al n. 3; ID., Fintech and 
the Impact on the Corporate Governance of Commercial Banks, in Law and Economics Yearly 
Review, special issue, 2023, pp. 12-36; ID., Sviluppi della corporate governance bancaria tra 
innovazione, efficienza e responsabilità, in Rivista trimestrale di diritto dell’economia, 2024, suppl. 
n. 1, pp. 539-556; ID, Innovazione tecnologica e operatività finanziaria, ivi, 2024, suppl. n. 3, pp. 
290-310; ID. Le nuove riserve delle attività digitali e i beni giuridici protetti, in AA.VV., Riserve di 
attività e interesse pubblico nel diritto dell’economia, Torino, 2025, pp. 195-218. 
25 Utile precisare che non si vuole sostenere che vi sia un’inaccessibilità assoluta, ma si sostiene che 
si debba considerare l’impegno richiesto per analizzare, conoscere e comprendere il codice sorgente, 
l’interpretabilità del modello, la spiegabilità dell’output, la documentazione tecnica e gli altri elementi 
che danno contenuto al meccanismo di IA; del resto, neanche l’art. 13 dell’AI Act impone 
necessariamente la consegna integrale di codice e dataset. 
Appare utile richiamare la considerazione formulata nel paragrafo che precede, cui gli esponenti 
aziendali sarebbero «sempre più propensi ad interrogare talune applicazioni», considerando che si 
tratta di un’ipotesi di lavoro che sollecita un’indagine dell’autorità di vigilanza volta ad accertare sia 
l’adozione organizzata e aziendale dell’IA, sia l’uso individuale, informale o non autorizzato delle 
applicazioni da parte dei singoli amministratori o dipendenti; cfr. SICLARI – SCIASCIA, Innovazione 
finanziaria e rafforzamento del mercato unico per i servizi finanziari retail: sfide, rischi, risposte della 
regolazione, in Rivista trimestrale di diritto dell’economia, 2016, n. 2, pp. 184-218, spec. pp. 188-194 
e 214-218. 
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e non altri requisiti per sistemi di supporto decisionale o altre tecnologie che possano 

sostituirsi agli esponenti aziendali.26 

In altri termini, il quadro normativo di riferimento prevede requisiti specifici 

per qualificare la posizione giuridica dei membri ad un organo di un ente creditizio. 

Per converso, analogo presidio non è previsto per il ricorso a meccanismi di IA (in 

luogo dei predetti membri), né per gli esponenti dell’impresa che produce tali 

meccanismi, che in questo scritto - più per convenzione che per convinzione - 

abbiamo denominato di intelligenza artificiale, pur scontando così un elevato livello 

di approssimazione rispetto alla realtà di mercato.27 Nel caso in cui si ricorra ad un 

automatismo decisionale in materia di valutazione del merito creditizio, infatti, si 

                                                
26 In altri termini, si ritiene che il carattere personale dell’architettura prudenziale della governance 
bancaria emerge dall’art. 91, parr. 1, 7 e 8, della Direttiva 2013/36/UE, il quale richiede che ciascun 
membro dell’organo di gestione sia sufficientemente rispettabile e disponga delle conoscenze, 
competenze ed esperienze necessarie, agisca con onestà, integrità e indipendenza di giudizio e che 
l’organo, nel suo complesso, possieda requisiti adeguati a comprendere le attività dell’ente e i relativi 
rischi; cfr. BRESCIA MORRA, Le norme europee sulla corporate governance delle banche: un 
ritorno all’antico?, in CALLEGARI – CERRATO – DESANA (a cura di), Governance e mercati. 
Studi in onore di Paolo Montalenti, vol. II, Torino, 2022, pp. 1111-1120. Cfr. altresì EBA-ESMA, 
Orientamenti congiunti sulla valutazione dell’idoneità dei membri dell’organo di gestione e del 
personale che riveste ruoli chiave, EBA/GL/2021/06, 2 luglio 2021, parr. 22-29 e 134-145, ove 
l’idoneità è configurata come qualità individuale e collettiva delle persone preposte alla gestione, 
includendovi la capacità di valutare criticamente, contestare, sorvegliare e monitorare le decisioni 
aziendali. Per converso, il Regolamento (UE) 2024/1689, pur assoggettando i sistemi di IA ad alto 
rischio a obblighi di gestione del rischio, trasparenza e supervisione umana, ai sensi degli artt. 9, 13 e 
14, non prevede per i programmatori dell’algoritmo requisiti di fit and proper equivalenti a quelli 
richiesti agli esponenti bancari; donde l’impossibilità, allo stato della disciplina, di poter affermare 
che i presidi previsti l’esercizio della funzione gestoria siano in grado di controllare la costruzione del 
sistema tecnologico. 
27 Il Regolamento (UE) 2024/1689 disciplina la posizione del «fornitore» del sistema di IA e, con 
riguardo ai sistemi ad alto rischio, pone in capo all’impresa obblighi concernenti la gestione dei rischi, 
la governance dei dati, la documentazione tecnica, la registrazione automatica degli eventi, la 
trasparenza, la supervisione umana, l’accuratezza e la cybersicurezza; cfr. artt. 9-17. Tali presidi 
riguardano, tuttavia, l’organizzazione e il sistema immesso sul mercato, senza estendere agli 
amministratori, ai dirigenti o ai programmatori del fornitore requisiti personali analoghi a quelli 
prescritti dall’art. 91 CRD per i membri dell’organo di gestione di un ente creditizio. Sicché, la 
differenza appare particolarmente significativa quando il sistema sia destinato alla valutazione 
dell’affidabilità creditizia o all’attribuzione del punteggio di credito delle persone fisiche, fattispecie 
qualificata ad alto rischio dall’art. 6, par. 2, in combinato disposto con l’Allegato III, punto 5, lett. b), 
dell’AI Act; cfr. MONTAGNANI – NAJJAR – DAVOLA, The EU Regulatory Approach(es) to AI 
Liability, and its Application to the Financial Services Market, in Computer Law & Security Review, 
2024, vol. 53, art. 105984. 
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sollevano immediatamente due ordini di questioni: la prima - a carattere logico 

argomentativo - ha riguardo all’assenza di una forma di controllo sugli esponenti 

aziendali delle imprese che producono un software di credit scoring destinato alle 

banche; la seconda - a carattere materiale - concerne l’inconoscibilità del codice 

sorgente del software stesso (in considerazione del tempo necessario a conoscerne 

e comprenderne le linee di programmazione che ne integrano il contenuto).28 

Pertanto, al presente, i presidi normativi vigenti non appaiono idonei a escludere 

valutazioni ancorate a pregiudizi, timori, convincimenti o bias del programmatore (o 

dei suoi dirigenti o degli amministratori della sua società), né agli orientamenti 

assunti dagli organi di governo dell’impresa che produce il sistema in parola.29 

                                                
28 Sul piano giuridico, il problema non sembra potersi identificare solo in un’inconoscibilità assoluta 
del codice sorgente, ma anche nella limitata accessibilità e intelligibilità delle logiche effettivamente 
seguite dal sistema. Viene, quindi, in considerazione l’art. 13 dell’AI Act impone che i sistemi ad alto 
rischio siano accompagnati da informazioni sufficienti a consentire all’utilizzatore di interpretarne gli 
output e impiegarli correttamente, ma non attribuisce a quest’ultimo un diritto generale alla consegna 
del codice sorgente; cfr. DI PORTO, Algorithmic Disclosure Rules, in Artificial Intelligence and Law, 
2023, vol. 31, n. 1, pp. 13-51. Significativamente, l’art. 74, par. 13, riserva l’accesso a quest’ultimo 
alle autorità di vigilanza del mercato, su richiesta motivata e solo quando la documentazione e gli altri 
strumenti di verifica si siano rivelati insufficienti e l’accesso sia necessario per valutare la conformità 
del sistema. Sul piano tecnico, cfr. RUDIN, Stop explaining black box machine learning models for 
high stakes decisions and use interpretable models instead, in Nature Machine Intelligence, 2019, vol. 
1, pp. 206-215, ove si distingue l’interpretabilità intrinseca del modello dalla mera elaborazione ex 
post di spiegazioni riferite a sistemi che restano sostanzialmente opachi. 
29 È bene aver riguardo sin d’ora all’opzione regolamentare dell’AI Act, ove si tenta di presidiare tali 
rischi imponendo, per i sistemi ad alto rischio, pratiche di governance dei dati dirette a individuare e 
mitigare possibili bias, nonché misure di supervisione umana volte anche a prevenire l’automatica 
adesione dell’operatore agli output del sistema; cfr. artt. 10 e 14 del Regolamento (UE) 2024/1689. 
Tali disposizioni non eliminano, tuttavia, la possibilità che le scelte relative alla selezione dei dati, 
delle variabili, degli obiettivi e delle soglie decisionali incorporino preferenze o disparità riconducibili 
alla progettazione del modello (e, in particolare, che tali preferenze o disparità siano proprie degli 
esponenti di un’impresa estranea al perimetro della vigilanza prudenziale). Cfr. BAROCAS – 
SELBST, Big Data’s Disparate Impact, in California Law Review, 2016, vol. 104, pp. 671-732; 
FUSTER – GOLDSMITH-PINKHAM – RAMADORAI – WALTHER, Predictably Unequal? The 
Effects of Machine Learning on Credit Markets, in The Journal of Finance, 2022, vol. 77, n. 1, pp. 5-
47, i quali mostrano come la maggiore flessibilità dei modelli di apprendimento automatico possa 
produrre effetti distributivi diseguali nell’accesso al credito; BARTLETT – MORSE – STANTON – 
WALLACE, Consumer-lending discrimination in the FinTech Era, in Journal of Financial 
Economics, 2022, vol. 143, n. 1, pp. 30-56, sull’ambivalenza dell’automazione, che può ridurre alcune 
forme di discriminazione personale senza escludere disparità prodotte o riprodotte dai meccanismi 
algoritmici. Si veda, altresì, MAGGIOLINO – ZOBOLI, Preserving Competition in Generative AI: 
Addressing the Merger Conundrum, working paper, 2024. 
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Si versa, dunque, in presenza di una costatazione che orienta l’interprete verso 

il convincimento che i sistemi di intelligenza artificiale possono essere pericolosi 

rispetto alla possibilità di supportare la corretta formazione di una scelta da porre a 

fondamento - in caso di un automatismo operativo - delle modalità di esercizio 

dell’attività bancaria o - in caso di un sistema di supporto decisionale - del 

comportamento di un esponente aziendale preposto alla valutazione del merito 

creditizio.30  

Da qui, l’ipotesi secondo cui tali sistemi non dovrebbero esser utilizzati dalle 

banche, in quanto la normativa non ammette l’ingresso di un terzo in una posizione 

così rilevante rispetto all’organizzazione aziendale, né prevede che tale terzo sia 

soggetto a specifici presidi regolamentari; ciò, né a livello aziendale (come sistema 

decisionale che risponde autonomamente alle richieste del cliente), né a livello 

individuale (come strumento della persona fisica incaricata di eseguire la valutazione 

da portare alla funzione valutativa e, se del caso, agli organi competenti).31 Del resto, 

                                                
Si veda, altresì, TROIANO, Access to Financial Data in the Evolving EU Regulatory Framework, in 
Law and Economics Yearly Review, 2024, vol. 13, part 1, pp. 1-17, sull’evoluzione dall’open banking 
all’open finance e sulla disciplina dell’accesso, dell’utilizzo e della condivisione dei dati finanziari; 
nonché LANDINI, Circolazione dei dati, data analytics e tool di intelligenza artificiale nel settore 
assicurativo, in Analisi Giuridica dell’Economia, 2025, n. 1, pp. 319-328; MOTRONI, La libera 
circolazione dei dati personali nel mercato finanziario dopo l’adeguamento della normativa 
nazionale al Regolamento (UE) 2016/679, in Comparazione e diritto civile, 2019, p. 13 e ss. 
30 Sui rischi che l’opacità, i bias, i limiti di robustezza e l’automazione dei modelli di IA possono 
recare alla formazione delle decisioni bancarie, cfr. Basel Committee on Banking Supervision, 
Digitalisation of finance, maggio 2024, spec. pp. 18-19 e 24-25, ove si richiamano il rischio di 
modello, la necessaria comprensione degli output e l’esigenza di una più intensa supervisione umana 
per le applicazioni maggiormente rilevanti; Financial Stability Board, The Financial Stability 
Implications of Artificial Intelligence, 14 novembre 2024, pp. 1-2 e 15 ss., sui rischi connessi alla 
complessità, alla limitata spiegabilità, alla qualità dei dati e alla governance dei sistemi. 
31 A ben considerare, la conclusione secondo cui tali sistemi non potrebbero ancora essere utilizzati 
dalle banche potrebbe esser considerata come una preclusione eccessiva rispetto a talune indicazioni 
recate da una parte delle indicazioni regolamentari. Infatti, gli Orientamenti EBA/GL/2020/06 
contemplano l’uso di modelli automatizzati nella valutazione del merito creditizio, imponendo 
comprensione, governance e controllo. Tuttavia, si versa in presenza di un intervento che non ancora 
tali imposizioni ad una verifica della compatibilità dei sistemi - soprattutto quando siano pienamente 
autonomi, opachi o non governabili - rispetto all’impostazione dell’ordinamento bancario europeo. 
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nel mercato bancario, i clienti prestano la propria fiducia al banchiere che ha 

ottenuto la necessaria autorizzazione e non al terzo che gli ha fornito l’IA.32  

Si addiviene, quindi, ad un primo punto fermo - anticipando conclusioni che 

considerano anche taluni ragionamenti che saranno sviluppati nel paragrafo che 

segue - in quanto si ravvisa un pericolo specifico che proviene dall’utilizzo di sistemi 

di credit scoring basati sull’intelligenza artificiale sviluppata da fornitori estranei al 

perimetro aziendale della banca (e, quindi, della vigilanza prudenziale).  

Ciò in quanto un meccanismo di IA risponde a logiche di programmazione 

prestabilite (anche se aperte a possibili automatismi di modificazione, cd. modelli 

adattivi),33 con l’effetto di selezionare i rischi (da assumere o rifiutare) sulla base delle 

istruzioni impartite da persone fisiche che non sono direttamente riconducibili agli 

organi di governance bancaria, né a rapporti di dipendenza o collaborazione con la 

banca stessa.  

 

4. Centrale, ai fini della presente indagine è il disposto dell’art. 88 CRD - 

rubricato “Disposizioni in materia di governance” -, in quanto disciplina l’attribuzione 

di responsabilità in capo all’organo di amministrazione; responsabilità che si declina 

lungo direttrici riferibili alla struttura organizzativa della banca (incluse le politiche di 

                                                
32 Non solo, più in generale, le banche - e non le software house- sono parte di un circuito monetario 
che - a valle delle funzioni della banca centrale - alimenta i circuiti dell’economia reale, attraverso 
l’erogazione del credito ai clienti che si dimostrano meritevoli.  
Sull’impiego dell’intelligenza artificiale e dei processi automatizzati nei servizi finanziari, nonché 
sulle relative implicazioni prudenziali, cfr. GONCHARENKO - MIGLIONICO, Artificial Intelligence 
and Automation in Financial Services: The Case of Russian Banking Sector, in Law and Economics 
Yearly Review, 2019, vol. 8, part 1, pp. 125-147; MIGLIONICO, Automated Regulation and 
Supervision: The Impact of RegTech on Banking Compliance, in European Business Law Review, 
2020, vol. 31, n. 4, pp. 641-662; ANNUNZIATA, Artificial Intelligence and Market Abuse 
Legislation: A European Perspective, Cheltenham–Northampton, 2023. 
33 Ci si riferisce ad una nozione - quella delle logiche di programmazione - a prevalente carattere 
tecnico, in quanto riferibile ad un insieme di istruzioni algoritmiche, modelli di apprendimento 
automatico (machine learning), regole di inferenza, parametri di addestramento, pesi neurali, criteri 
di decisione e ogni altro elemento tecnico che determina il comportamento, l’output e le 
raccomandazioni di un meccanismo di IA; insieme che dovrebbe poi esser indicato nel relativo 
contratto di fornitura quale documentazione tecnica di cui all’art. 11 e all’Allegato IV dell’AI Act. 
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remunerazione), ai sistemi di controllo interno e ai relativi meccanismi di gestione 

del rischio.34  

A tale attribuzione corrispondono, infatti, obblighi riferibili a solidi dispositivi 

di governo societario, compresi processi chiari di gestione del rischio. Trattasi, 

ovviamente, di direttrici ed obblighi che rispondono anche alle regole previste per 

l’adozione di meccanismi interni di valutazione dell’adeguatezza patrimoniale - ICAAP 

(art. 73 CRD),35 per la governance interna (art. 74 CRD), nonché per i rischi di credito 

e di controparte (art. 79 CRD).36  

                                                
34 Sulla centralità dell’organo di amministrazione nella definizione e nella verifica degli assetti di 
governo societario, cfr. EBA, Orientamenti sulla governance interna ai sensi della direttiva 
2013/36/UE, EBA/GL/2021/05, 2 luglio 2021, spec. parr. 18, 26 e 30-38, ove la governance interna è 
riferita alla determinazione degli obiettivi e delle strategie dell’ente, alla definizione del quadro di 
gestione dei rischi, all’allocazione delle responsabilità, ai flussi informativi, ai sistemi di controllo 
interno e alle politiche di remunerazione, sotto la responsabilità ultima dell’organo di 
amministrazione; nonché Basel Committee on Banking Supervision, Corporate Governance 
Principles for Banks, luglio 2015, spec. principi 1, 6, 10 e 11. In dottrina, cfr. COSTI – VELLA, 
Banche, governo societario e funzione di vigilanza, in Quaderni di ricerca giuridica della Consulenza 
legale della Banca d’Italia, n. 62, settembre 2008; CAPRIGLIONE – SACCO GINEVRI, 
Metamorfosi della governance bancaria, Torino, Utet Giuridica, 2019. Più di recente, sull’impiego di 
modelli di IA e di tecniche di elaborazione del linguaggio naturale per l’individuazione, la 
classificazione e l’interpretazione automatizzata delle modifiche della regolazione finanziaria, cfr. 
ABUALHAIJA – CECI – SANNIER – BIANCULLI – BRIAND – ZETZSCHE – BODELLINI, AI-
enabled Regulatory Change Analysis of Legal Requirements, in Proceedings of the 32nd IEEE 
International Requirements Engineering Conference (RE’24), IEEE, 2024, pp. 5-17. 
35 Cfr. RIGANTI, La gestione del rischio nelle banche: identificazione, mitigazione e impatto sui 
meccanismi di “corporate governance” e sul sistema di controllo interno, in Il Nuovo Diritto delle 
Società, 2018, n. 8, pp. 1167-1188. 
36 Si noti che il coordinamento tra governo societario, gestione dei rischi e adeguatezza patrimoniale 
trova specificazione nella BCE, Guide to the internal capital adequacy assessment process (ICAAP), 
novembre 2018, spec. principio 1 e parr. 21-32, ove l’ICAAP è qualificato come parte integrante del 
complessivo sistema di gestione dell’ente e come strumento destinato a collegare strategia aziendale, 
propensione al rischio, processi decisionali, pianificazione del capitale e sistemi di remunerazione; la 
responsabilità di assicurarne la solidità e l’effettiva integrazione nell’organizzazione aziendale è 
attribuita all’organo di amministrazione. Cfr. altresì EBA, Orientamenti sulla governance interna, cit., 
parr. 153 ss., sul quadro dei controlli interni e sulla funzione di gestione dei rischi; cfr. MINTO, The 
New Bank of Italy’s Regulations for an Internal Control System: An Overview in the Light of the Broad 
European Reforms on Banks’ Governance, in International Review of Financial Services, 2014, n. 3, 
pp. 71-75; FERRARINI, Understanding the Role of Corporate Governance in Financial Institutions: 
A Research Agenda, ECGI Law Working Paper, n. 347/2017, il quale evidenzia il rapporto di 
complementarità e, talora, di sostituzione tra governance societaria e regolazione prudenziale nel 
presidio dei rischi propri degli intermediari finanziari. 
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In tale contesto, il ricorso a meccanismi di IA (o meglio, all’intervento 

dell’agentic AI oppure a sistemi di supporto decisionale) dovrebbe corrispondere alle 

strategie e ai processi adottati per valutare e mantenere in modo permanente gli 

importi, la tipologia e la distribuzione del capitale interno che gli organi aziendali 

ritengono adeguati a coprire la natura e il livello dei rischi assunti dalla banca.37 Da 

qui, la necessità di inquadrare tali sistemi all’interno del governo societario 

complessivamente considerato, quale componente dinamica di una chiara struttura 

organizzativa con linee di responsabilità ben definite, trasparenti e coerenti, 

procedure efficaci per l’identificazione, la gestione, il controllo e la segnalazione dei 

rischi. Ciò, con ovvie implicazioni in ordine all’aggiornamento dell’informativa in 

materia dovuta alla competente autorità di vigilanza.38 

Passando, poi, a considerare l’ambito regolamentare tracciato dal 

Regolamento UE 2024/1689 (AI Act),39 viene in prima considerazione la scelta di 

procedere alla classificazione del credit scoring come un sistema ad alto rischio (Art. 

6, par. 2, e Allegato III, punto 5, lett. b); scelta che, ai fini della presente indagine, 

rappresenta il fondamento normativo dell’impianto argomentativo che ci condurrà 

alle conclusioni del presente lavoro.40 È utile tener presente che l’AI Act opera tale 

                                                
37 Sul necessario inserimento dell’innovazione digitale nel quadro prudenziale, con particolare 
riguardo alla gestione dei rischi, al processo di controllo di secondo pilastro e all’adeguatezza 
patrimoniale, cfr. PAPATHANASSIOU, Digital Innovation and Banking Regulation, ECB 
Occasional Paper Series, n. 351, 2024, spec. pp. 15 e ss. 
38 Sull’esigenza che l’impiego dell’IA sia integrato nella governance bancaria e accompagnato da 
obblighi di documentazione, validazione, rendicontazione e controllo prudenziale, cfr. PASSADOR, 
AI Act and the ECB: Steering Financial Supervision in the EU, in Columbia Journal of European 
Law, 2025, vol. 30, n. 2, pp. 259-308; GARCÍA-LLORENTE – OLMEDA, Algorithmic Governance 
in Banking: A Comparative Analysis of Risk-Based and Accountability-Oriented Oversight, in Journal 
of Banking Regulation, 2026, vol. 27, art. 19. 
39 Sull’applicazione della disciplina europea dell’intelligenza artificiale al settore finanziario, cfr. 
RABITTI – SCIARRONE ALIBRANDI, La proposta di Regolamento europeo sull’Intelligenza 
Artificiale nel prisma del settore finanziario: uno sguardo critico, in PASSALACQUA (a cura di), 
Diritti e mercati nella transizione ecologica e digitale. Studi dedicati a Mauro Giusti, Padova, 2022, 
pp. 469-495. 
40 La classificazione deve essere riferita, più precisamente, ai sistemi di IA destinati a valutare 
l’affidabilità creditizia delle persone fisiche o a determinarne il punteggio di credito; cfr. art. 6, par. 2, 
e Allegato III, punto 5, lett. b), del Regolamento (UE) 2024/1689, con esclusione dei sistemi impiegati 
per individuare le frodi finanziarie. In proposito, rileva la motivazione della scelta, riferibile alla 
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scelta solo con riguardo ai sistemi destinati a valutare le persone fisiche; tuttavia, 

essa rappresenta anche un parametro normativo e una soluzione pratica che 

potrebbe esser presa come termine di riferimento per la costruzione dei sistemi ICT 

di una banca (alla stregua di una best practice adatta a influenzare ogni rapporto con 

i clienti, anche se non si qualificano come persone fisiche). 

Parimenti, rilevano gli obblighi previsti per gli utilizzatori che operano nel 

mercato bancario (cd. deployer), laddove il parametro di alta rischiosità impone a 

questi ultimi di adottare misure tecniche e organizzative adeguate, tra le quali rileva 

la supervisione umana (human oversight), l’interruzione dell’utilizzo qualora 

emergano rischi, l’informativa in caso di malfunzionamenti.41 Trattasi, in definitiva, di 

elementi che devono esser considerati dal consiglio di amministrazione di una banca 

per valutare le implicazioni dell’IA rispetto alla responsabilità del consiglio stesso42 e 

                                                
capacità di tali sistemi di condizionare l’accesso delle persone alle risorse finanziarie e ad altri servizi 
essenziali, nonché dal rischio di perpetuare o generare effetti discriminatori; cfr. considerando n. 58; 
donde anche l’obbligo, posto dall’art. 27 in capo all’utilizzatore, di procedere preventivamente alla 
valutazione d’impatto sui diritti fondamentali. In dottrina, cfr. LANGENBUCHER, Artificial 
Intelligence and Financial Services, in SMUHA (a cura di), The Cambridge Handbook of the Law, 
Ethics and Policy of Artificial Intelligence, Cambridge, Cambridge University Press, 2025, pp. 322-
338, spec. § 16.4. 
41 Cfr. art. 26, parr. 1, 2, 5 e 6, del Regolamento (UE) 2024/1689, nonché considerando n. 91. La 
banca, in qualità di deployer di un sistema di IA ad alto rischio, deve adottare misure tecniche e 
organizzative idonee a garantirne l’uso conforme alle istruzioni, affidare la sorveglianza a persone 
dotate di competenza, formazione, autorità e sostegno adeguati, monitorare il funzionamento del 
sistema e conservarne i log. Qualora ravvisi un rischio ai sensi dell’art. 79, par. 1, essa deve informare 
senza ritardo il fornitore o il distributore e l’autorità di vigilanza del mercato, sospendendo l’utilizzo; 
in presenza di un incidente grave, deve darne immediata comunicazione agli operatori interessati e 
alle autorità competenti. Per gli enti finanziari, lo stesso art. 26, par. 5, considera soddisfatto l’obbligo 
di monitoraggio quando siano rispettate le regole settoriali in materia di dispositivi, processi e 
meccanismi di governance interna. 
42 Occorrerà valutare, in proposito, se il raccordo con la disciplina prudenziale impedisca che gli 
obblighi posti dall’AI Act siano intesi come un autonomo sistema di responsabilità, separato dalla 
governance bancaria. Cfr. EBA, AI Act: implications for the EU banking and payments sector, 21 
novembre 2025, pp. 1-2, secondo cui l’AI Act è complementare alla normativa bancaria e richiede 
agli enti di integrare i due quadri regolamentari; nonché ECB Banking Supervision, Technology is 
neutral, governance is not: AI adoption in the banking sector, 24 febbraio 2026, ove si sottolinea che 
l’impiego dell’IA non attenua la responsabilità dell’organo di amministrazione, ma richiede una chiara 
imputazione delle decisioni, un’effettiva supervisione dell’alta direzione e adeguati meccanismi di 
controllo da parte delle funzioni di gestione dei rischi, conformità e revisione interna. Si veda, altresì, 
CIRAOLO, Le valutazioni automatizzate del merito creditizio nel quadro regolatorio europeo. Quale 
futuro per il credit scoring algoritmico?, in Rivista di Diritto Bancario, 2025; MATTASSOGLIO, 
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ai contenuti della prestazione che viene indicata come “supervisione umana” sugli 

output dell’IA (come si dirà in relazione alla verifica degli incentivi che si riscontrano 

in questo campo).43  

A tale ultimo proposito, va considerato che l’art. 14 AI Act (rubricato 

“Supervisione umana”), dovendosi declinare nel contesto dell’operatività bancaria, 

induce a ritenere che vi possa essere l’obbligo di adottare una IA che possa essere 

efficacemente supervisionata da persone fisiche durante il periodo in cui è in uso. 

Trattasi, quindi, di un obbligo che, per quanto appaia destinato ad esser soddisfatto 

da un’azione materiale del programmatore, grava anche sulla banca-utilizzatrice, che 

dovrà esser in grado di valutare sia la natura del sistema, sia le sue capacità di 

supervisione.44 Resta da comprendere se, in un ambito operativo improntato a 

                                                
Artificial Intelligence and Credit Scoring: The European Court of Justice Takes Action, in BioLaw 
Journal, 2026, special issue n. 1S.; NATOLI, Intelligenza artificiale e credit scoring», in AA.VV., 
Regulating Technologically Driven Finance: tra mercato, vigilanza e tutela dei diritti, Bari, 2026, e 
GARCÍA-LLORENTE – OLMEDA, Algorithmic Governance in Banking: A Comparative Analysis 
of Risk-Based and Accountability-Oriented Oversight, in Journal of Banking Regulation, 2026, vol. 
27, art. 19. 
43 Va da sé che sarebbe semplicistico ritenere che a sorveglianza umana richiesta dall’art. 14 del 
Regolamento (UE) 2024/1689 si esaurisca nella presenza formale di un operatore, in quanto essa deve 
essere effettiva e commisurata ai rischi, al livello di autonomia e al contesto d’uso del sistema per 
rispondere ai canoni propri della vigilanza prudenziale. Da qui, l’esigenza di un chiarimento 
normativo in ordine alla posizione della persona all’uopo incaricata, in quanto essa deve poter 
comprendere capacità e limiti dell’IA, individuarne anomalie e prestazioni inattese, interpretarne 
correttamente gli output, evitare l’automatico o eccessivo affidamento sulle indicazioni ricevute, 
decidere di ignorarle, annullarle o ribaltarle e, se necessario, interrompere il funzionamento del 
sistema; cfr. art. 14, parr. 1-4, e art. 26, par. 2. Sulla ripartizione di tali compiti tra fornitore, 
responsabile della configurazione tecnica, e deployer, responsabile delle condizioni organizzative 
della sorveglianza, cfr. LAUX – RUSCHEMEIER, Automation Bias in the AI Act: On the Legal 
Implications of Attempting to De-Bias Human Oversight of AI, in European Journal of Risk 
Regulation, 2025, vol. 16, pp. 1519-1534, spec. pp. 1525 e ss.; EBERS, Truly Risk-based Regulation 
of Artificial Intelligence: How to Implement the EU’s AI Act, ivi, 2025, vol. 16, pp. 684-703, spec. pp. 
697 e ss. 
44 L’art. 14 AI Act configura un riparto funzionale: al fornitore compete incorporare nel sistema, anche 
mediante adeguate interfacce uomo-macchina, le condizioni tecniche che rendano possibile la 
supervisione; alla banca-deployer compete, invece, tradurre tale possibilità in un assetto organizzativo 
effettivo, individuando persone dotate di competenza, formazione, autorità e sostegno adeguati. Cfr. 
LENER, Dematerializzazione e digitalizzazione di strumenti finanziari: le quote di s.r.l., in Rivista 
trimestrale di diritto dell’economia, 2023, suppl. n. 3; ZAPPALÀ, Sorveglianza umana e diligenza 
nel controllo dell’algoritmo, in Labour & Law Issues, 2026, vol. 12, n. 1, pp. I.74-I.97, spec. pp. I.86 
e ss. e I.94 e ss.; FINK, Human Oversight under Article 14 of the EU AI Act, 2025, spec. 
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elevati canoni di prudenza, sia sufficiente prevedere la possibilità - per il supervisore 

umano - di decidere di non utilizzare il sistema (o di ignorarne l’output, con ovvi 

effetti sulla valutazione in ordine all’alternativa tra responsabilità per singola 

decisione e responsabilità per scelta del sistema, di cui si dirà in seguito).45 

Quanto agli obblighi previsti per i fornitori, occorre considerare che 

l’impostazione della normativa speciale prevede, da un lato, un sistema di gestione 

dei rischi (art. 9 AI Act) e, dall’altro, un regime di trasparenza e fornitura di 

informazioni agli utilizzatori (art. 13 AI Act).46 Si versa in presenza di previsioni che si 

innestano nel regime di vigilanza prudenziale delle banche, donde l’esigenza che le 

parti cooperino per trovare un accordo e, conseguentemente, per prevedere una 

disciplina negoziale che sia adeguata al regime prudenziale del settore bancario 

(come indicato dal Considerando n. 90 dell’AI Act), auspicando che possano in futuro 

esser di guida le linee guida della Commissione (indicate nell’art. 96 AI Act) 

                                                
sull’integrazione tra gli obblighi del fornitore ex art. 14 e quelli organizzativi del deployer ex art. 26, 
par. 2.  
45 In altri termini, appare utile un intervento del regolatore per chiarire quali siano le competenze e la 
professionalità richieste al soggetto autorizzato a ignorare o ribaltare l’output, in quanto la mera 
presenza di una persona fisica non assicura, di per sé, l’effettività del controllo: occorre che egli - oltre 
ad esser esperto di tecnica bancaria - possa comprendere il sistema, riconoscerne le anomalie, disporre 
di informazioni e tempo adeguati e discostarsi dalla raccomandazione algoritmica senza subire 
incentivi contrari. Sul rischio che lo human-in-the-loop si risolva in un presidio soltanto formale o in 
un meccanismo di traslazione della responsabilità sul supervisore, cfr. LUCANTONI – LOCCI, La 
consulenza finanziaria automatizzata nella prospettiva della sostenibilità, in Dialoghi di Diritto 
dell’Economia, 2025; ENQVIST, “Human oversight” in the EU Artificial Intelligence Act: what, 
when and by whom?, in Law, Innovation and Technology, 2023, vol. 15, n. 2, pp. 508-535.  
46 Il sistema di gestione dei rischi previsto dall’art. 9 del Regolamento (UE) 2024/1689 deve essere 
istituito, documentato e mantenuto quale processo continuo e iterativo per l’intero ciclo di vita del 
sistema, comprendendo l’identificazione, la stima e la mitigazione dei rischi conosciuti o 
ragionevolmente prevedibili, nonché la verifica delle informazioni ricavate dal monitoraggio 
successivo all’immissione sul mercato. A tale presidio si affianca l’art. 13, che impone di progettare 
il sistema in modo sufficientemente trasparente da consentire al deployer di interpretarne e utilizzarne 
correttamente gli output, corredandolo di informazioni complete sulle finalità, sulle prestazioni, sui 
limiti, sui rischi, sulle misure di supervisione umana e sui meccanismi di registrazione. L’obbligo del 
fornitore di assicurare la conformità a tali requisiti discende, più precisamente, dall’art. 16, lett. a), del 
medesimo Regolamento. 
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sull’applicazione pratica delle disposizioni in materia di contratti tra fornitori e 

utilizzatori.47 

Volendo provare ad individuare taluni punti fermi nella costruzione normativa 

testé richiamata, appare utile muovere dalla considerazione che la regolazione della 

governance bancaria individua una dimensione minimale - in termini quantitativi e 

qualitativi - dell’organizzazione di un ente creditizio.48  

Appare, quindi, utile analizzare il compendio normativo di riferimento per 

comprendere se - e in quale misura - un ente creditizio possa acquisire la fornitura di 

meccanismi di IA (anche se limitati ai servizi di supporto decisionale a disposizione 

delle risorse umane) senza incorrere in comportamenti che - in ultima istanza - 

                                                
47 Appare utile tener presente che l’art. 25, par. 4, del Regolamento (UE) 2024/1689 impone un 
accordo scritto tra il fornitore di un sistema di IA ad alto rischio e il terzo che fornisca sistemi, 
strumenti, servizi, componenti o processi utilizzati o integrati nel sistema, affinché siano specificati le 
informazioni, le capacità, l’accesso tecnico e l’assistenza necessari alla conformità; il considerando n. 
90 e il successivo periodo dell’art. 25, par. 4, consentono all’AI Office di elaborare clausole 
contrattuali tipo volontarie, tenendo conto delle esigenze proprie dei singoli settori o casi d’uso. Tale 
previsione non disciplina direttamente il contratto tra il fornitore e la banca-deployer, la cui necessaria 
articolazione deriva piuttosto dal coordinamento tra gli obblighi informativi del fornitore, quelli 
organizzativi del deployer e la normativa prudenziale. L’art. 96, par. 1, lett. a), affida, invece, alla 
Commissione l’elaborazione di orientamenti sull’applicazione pratica dei requisiti degli artt. 8-15 e 
delle responsabilità lungo la catena del valore previste dall’art. 25. Sul carattere ancora incompleto 
dell’integrazione tra regolazione pubblica, standard tecnici e strumenti negoziali, cfr. MICKLITZ, 
Incomplete Interaction of Public–Private Governance in the AI Act, in AA.VV., The Cambridge 
Handbook of the Governance of Technology, Cambridge, Cambridge University Press, 2025, pp. 265-
288. 
48 Da tempo, infatti, la regolazione dell’esternalizzazione segnala il rischio che la banca venga 
progressivamente svuotata della propria sostanza organizzativa, sino a ridursi a una empty shell, priva 
delle risorse, delle competenze e dell’autonomia necessarie per governare i rischi e conservare le 
condizioni dell’autorizzazione. Cfr. Joint Forum, Outsourcing in Financial Services, febbraio 2005, 
spec. pp. 4 ss.; EBA, Orientamenti in materia di esternalizzazione, EBA/GL/2019/02, 25 febbraio 
2019, parr. 35-40, spec. par. 39; BCE, Digitalisation disrupts traditional banking?, 3 febbraio 2021. 
In tale contesto, la figura distopica dell’«uomo solo» esprime il punto estremo di tale processo: ieri, 
quale conseguenza di un ricorso generalizzato all’outsourcing; oggi, quale possibile esito della 
sostituzione delle risorse umane con sistemi di IA, ove questi, anziché assistere l’organizzazione, 
finiscano per privarla delle competenze necessarie a comprendere, contestare e governare le decisioni 
automatizzate; cfr. European Social Partners in the Banking Sector, Joint Declaration on Employment 
Aspects of Artificial Intelligence, 14 maggio 2024, spec. pp. 1-4, ove si afferma il principio dello 
human-in-control e si richiede che l’IA accresca le capacità umane, anziché sostituirle. 
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risultino poco compatibili con il sistema di governo dell’economia e della moneta 

posto a fondamento del mercato interno all’UE.49 

In sintesi, può dirsi che - sinora – i policy makers abbiano rimesso alla 

responsabilità del banchiere la definizione dei livelli di tecnologia applicabili alla 

propria organizzazione aziendale. Da qui, il bisogno di comprendere se tale 

rimessione possa estendersi sino ad implementare gli automatismi tipici dell’IA e, 

nell’affermativa, quale siano le regole applicabili al caso in cui intervenga l’IA nella 

valutazione del merito creditizio, vuoi perché gli organi di governo societario facciano 

integrale affidamento all’agentic AI, vuoi perché le analisi siano state condotte dagli 

uffici della banca mediante il lavoro di persone fisiche che abbiano potuto utilizzare 

sistemi di supporto decisionale.  

Non v’è dubbio, infatti, che l’ordinamento imponga al vertice aziendale di 

adoperarsi per organizzare gli uffici preposti alla valutazione del merito creditizio e, 

in generale, all’esecuzione dell’istruttoria prevista per un’operazione di 

finanziamento50 (in termini di organizzazione delle persone,51 di strutturazione dei 

flussi informativi52 e di selezione dei mezzi ausiliari53). Ciò, ovviamente poneva una 

                                                
49 Sul necessario raccordo tra regolazione bancaria, mercato interno e governo europeo della moneta, 
in linea con l’impostazione regolamentare dell’art. 119 TFUE, cfr. TUORI, The European Central 
Bank and the European Macroeconomic Constitution, Cambridge, Cambridge University Press, 2022, 
spec. cap. 9, sulla progressiva integrazione tra vigilanza bancaria, stabilità finanziaria e costituzione 
macroeconomica dell’Unione. 
50 Cfr. artt. 74, par. 1, e 88 CRD, nonché EBA, Orientamenti in materia di concessione e monitoraggio 
dei prestiti, EBA/GL/2020/06, 29 maggio 2020, parr. 25, lett. c)-e), e 63-69, che rimettono all’organo 
di amministrazione l’approvazione delle strutture, delle deleghe e dei processi di concessione e 
controllo del credito. 
51 Cfr. EBA, Orientamenti in materia di concessione e monitoraggio dei prestiti, cit., parr. 25, lett. f), 
e 79-81, che richiedono risorse sufficienti e personale dotato di esperienza, competenze e formazione 
adeguate alla decisione creditizia, alla gestione dei rischi e ai controlli interni. 
52 Cfr. EBA, Orientamenti in materia di concessione e monitoraggio dei prestiti, cit., parr. 60-62 e 74, 
sulla necessità di infrastrutture informative integre, tracciabili e granulari e di flussi informativi 
tempestivi, accurati e sintetici verso l’organo di amministrazione. 
53 Con specifico riguardo ai modelli automatizzati, cfr. EBA, Orientamenti in materia di concessione 
e monitoraggio dei prestiti, cit., parr. 41 e 54-55, che richiedono comprensione del modello, qualità 
dei dati, tracciabilità, verifiche periodiche, possibilità di deroga all’output e procedure di escalation; 
si veda altresì CANEPA, La rilevanza delle banche dati creditizie in epoca di valutazione algoritmica 
tra comunicazione e aggiornamento delle informazioni, in Dialoghi di Diritto dell’Economia, 2025; 
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peculiare tipologia di responsabilità in capo al vertice stesso, anche se non evitava 

che gli uffici potessero incorrere in casi di errore o malfunzionamento, per colpa o 

dolo.  

È altrettanto pacifico che, in presenza di questa struttura ordinatoria, la 

responsabilità degli organi di amministrazione potesse esser valutata alla luce della 

‘business judgement rule’,54 con l’effetto che la condotta degli amministratori 

dovesse esser valutata rispetto alla definizione dell’organigramma e del 

funzionigramma, delle dinamiche di selezione delle risorse umane e di poco altro. È 

vero che, talora, la giurisprudenza è apparsa particolarmente rigorosa nel valutare 

l’operato degli amministratori di una banca, in quanto è stato ritenuto che gli 

amministratori di un istituto di credito, ove abbiano concesso credito in violazione 

dei criteri di ordinaria diligenza, sono tenuti al risarcimento del danno attuale 

arrecato al patrimonio della banca e consistente, in ragione della svalutazione del 

portafoglio crediti e dei costi di gestione finalizzati al rientro, nella riduzione delle sue 

capacità gestionali e di investimento.55 In particolare, la Cassazione riconosce che gli 

amministratori non avevano personalmente condotto l’istruttoria delle pratiche di 

erogazione del credito, ma - nonostante ciò - addebita loro la responsabilità per «aver 

adottato scelte o avallato deliberati in contrasto con le più elementari regole 

dell’accorto banchiere». Trattasi, pertanto, di una configurazione di responsabilità 

                                                
DE POLI, Contrattazione bancaria e dorsale informativa, in Rivista del diritto commerciale e del 
diritto generale delle obbligazioni, 2016. 
54 Sulla regola, sia consentito il mero rinvio a Business judgment rule e mercati finanziari. Efficienza 
economica e tutela degli investitori, in Quaderni giuridici della Consob, n. 11, 2016, p. 9 ss.; Cass., 
sez. I, 22 giugno 2017, n. 15470; Cass., sez. I, 22 aprile 2024, n. 10742, per chiarire il riferimento ad 
una regola che sottrae al sindacato giudiziale l’opportunità economica della scelta, non la 
ragionevolezza del procedimento seguito, che deve essere valutata ex ante alla luce delle informazioni 
acquisite, delle verifiche effettuate e delle cautele concretamente esigibili. Tuttavia, il sindacato non 
sembra potersi circoscrivere solo a pochi profili, in quanto nell’impresa bancaria assumono rilievo 
anche l’adeguatezza delle politiche creditizie, delle deleghe, dei controlli, dei flussi informativi e dei 
procedimenti di gestione del rischio. 
55 In continuità con Cass., 19 dicembre 2022, n. 37440, e Cass., 21 novembre 2016, n. 23632, secondo 
cui tale pregiudizio costituisce un danno attuale, senza che occorra attendere l’esito infruttuoso delle 
azioni di recupero, cfr. LEMMA, nota a Cass. ord. n. 26867 del 20 settembre 2023, in Rivista 
Trimestrale di Diritto dell’Economia, 2023, n. 3. 
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inaccettabile per coloro che sono chiamati ad assumere ruoli apicali in una banca che 

ricorra a meccanismi di IA, donde l’ipotesi che il principio di diritto in parola 

rappresenti una barriera all’applicazione (rectius: allo sfruttamento degli spazi 

dell’autonomia privata per lo sviluppo) di soluzioni offerte dall’innovazione 

tecnologica; ciò, sintanto che non sia stata chiarita le responsabilità degli 

amministratori rispetto ai rischi in cui possono incorrere intermediari che hanno 

innovato la propria organizzazione e la propria attività introducendo meccanismi di 

IA.56  

Ciò posto, va considerato che l’evoluzione tecnologica richiede al consiglio di 

amministrazione di confrontarsi con una duplice soluzione operativa, alternativa o 

congiunta rispetto all’impiego di agentic AI e sistemi di supporto decisionale.57 

Soffermandoci sulla seconda soluzione, vanno considerati i doveri connessi, prima, 

alla selezione del sistema di supporto decisionale che si vuole mettere in uso e, in un 

secondo momento, all’assunzione delle proprie deliberazione tenendo conto degli 

output prodotti dal sistema scelto (che - a seconda dei casi d’uso - potevano esser 

rivolti a ciascun amministratore in esito ad un uso individuale, al consiglio 

collegialmente, in via diretta ovvero mediata attraverso l’operato degli uffici). Si 

tratta, indubbiamente, di una nuova condizione di esercizio della funzione di 

amministrazione aziendale, con l’ovvia conseguenza di valutarne il relativo regime 

giuridico.  

                                                
56 Sul rapporto tra ricorso all’IA e responsabilità gestoria, cfr. ENRIQUES – ZORZI, Intelligenza 
artificiale e responsabilità degli amministratori, in Rivista di diritto societario, 2023, n. 1, p. 1 e ss., 
secondo cui l’ausilio algoritmico non esclude l’applicabilità della business judgment rule;  
LANGENBUCHER, Ownership and Trust. A Corporate Law Framework for Board Decision-Making 
in the Age of AI, ECGI Law Working Paper, n. 758/2024, sulla necessità di graduare l’intensità del 
sindacato in funzione del ruolo concretamente assunto dall’IA nella deliberazione. Si veda, altresì, 
LEMMA, Intelligenza Artificiale e sistemi di controllo: quali prospettive regolamentari?, in Rivista 
Trimestrale di Diritto dell’Economia, 2021, supp. n. 2 al n. 3, pp. 321-322. 
57 La predetta esigenza si amplifica in considerazione dell’evoluzione tecnologica e 
dell’implementazione di soluzioni applicative che sostituiscono le attività umane con azioni di matrice 
algoritmica; cfr. sul punto, PELLEGRINI, L’intelligenza artificiale nell’organizzazione bancaria: 
quali sfide per il regolatore?, in Rivista Trimestrale di Diritto dell’Economia, 3/2021, 1, p. 422 e ss. 
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A questo punto dell’indagine, occorre chiarire che l’ordinamento è ancorato 

ad una regola di funzionamento della governance bancaria che imputa le decisioni 

agli organi ovvero alle persone che danno contenuto alla banca. Da qui, la prima 

questione in ordine alla responsabilità dell’uso dell’IA, potendo (tale uso) essere 

collegiale o individuale, diretta (dell’organo) o indiretta (attraverso l’ufficio).58 A valle 

di tale questione si pone l’esigenza di comprendere quale dovrebbe essere il 

comportamento atteso da un amministratore che ricorra all’IA, valutando se 

quest’ultimo debba giustificare l’assenso o - solo - il dissenso rispetto alle indicazioni 

formulate dall’IA e, in caso di errore, quale sarebbero la regola di giudizio (che 

potrebbe essere anche in questo caso la business judgement rule) e il termine di 

riferimento (ipotizzabile nella scelta originaria del fornitore di IA) per valutarne la 

responsabilità.  

Si versa, infatti, in presenza di un’ipotesi (di imputazione delle responsabilità 

per l’uso dell’IA) che potrebbe propendere per la sterilizzazione (dell’uso stesso 

rispetto alla qualificazione della responsabilità personale), lasciando impregiudicata 

la posizione giuridica dell’amministratore rispetto all’assunzione della scelta, oppur 

no. Nell’ipotesi negativa, infatti, si potrebbe ipotizzare una regola di mitigazione della 

responsabilità dell’amministratore che abbia fatto affidamento sugli output dell’IA, 

chiamandolo a rispondere solo della responsabilità per la scelta del sistema in 

parola.59  

                                                
58 Sull’imputazione della decisione all’organo amministrativo anche quando essa sia preparata dagli 
uffici o assistita da sistemi di IA, cfr. LIEDER, From Corporate Governance to Algorithm 
Governance, in AA.VV:, The Cambridge Handbook of Responsible Artificial Intelligence. 
Interdisciplinary Perspectives, Cambridge, Cambridge University Press, 2022, pp. 331-346, spec. pp. 
336 e ss., il quale distingue le attività preparatorie, suscettibili di essere affidate a collaboratori o a 
strumenti algoritmici, dalle funzioni essenziali di indirizzo, organizzazione e decisione, che devono 
restare nella titolarità e sotto la responsabilità personale dell’organo amministrativo. 
59 Si consideri che, per le ragioni indicate nel testo, una limitazione della responsabilità alla sola scelta 
iniziale del sistema appare difficilmente conciliabile con l’impianto della vigilanza prudenziale e con 
il carattere continuativo dei doveri di controllo sull’IA; cfr. PACILEO, “Scelte d’impresa” e doveri 
degli amministratori nell’impiego dell’intelligenza artificiale, in Rivista di diritto societario, 2022, n. 
3, pp. 539-578, spec. pp. 568 e ss., secondo cui la responsabilità investe non soltanto la decisione di 
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Va da sé che altri casi d’uso potrebbero sollevare ulteriori ipotesi di 

imputazione e verifica delle responsabilità. Tuttavia, soffermandosi sulle alternative 

testé indicate, appare evidente che la prima ipotesi, nell’attribuire all’amministratore 

la responsabilità della decisione assunta nel concreto, lo indurrebbe a verificare ogni 

suggerimento ricevuto;60 mentre la seconda ipotesi porrebbe un incentivo ad 

assecondare l’IA (in quanto l’amministratore dovrebbe impegnarsi solo nel caso in 

cui voglia dissentire e, quindi, sia tenuto a giustificare il suo dissenso rispetto alla 

decisione indicata dal sistema prescelto).61 A ben considerare, l’eventuale opzione 

per un’ipotesi che incentivi l’adesione alle indicazioni dell’IA sarebbe in contrasto con 

la matrice consiliare degli organi di governance bancaria, in quanto si 

avvantaggerebbe il ragionamento algoritmico rispetto al ricorso al confronto 

dialettico di tutte le intelligenze umane presenti nel consiglio di amministrazione.62 

Conseguono due ordini di problemi. In primo luogo, l’assenza di una chiara 

indicazione normativa pone degli incentivi che potrebbero esser ritenuti poco 

compatibili con il mestiere del banchiere e con il relativo regime di professionalità, 

                                                
adottare la tecnologia, ma anche la selezione dei dati, la verifica degli esiti e il monitoraggio del suo 
funzionamento. 
60 Sul permanere dei doveri di valutazione critica anche quando la decisione sia assistita da strumenti 
algoritmici, cfr. DE LIMA, Artificial Intelligence in Corporate Governance: A Few Inquiries on the 
(Non-)Compliance of Directors’ Duties from a Portuguese Law Perspective, in Uniform Law Review, 
2023, vol. 28, nn. 3-4, pp. 455-461, il quale esclude che il ricorso all’IA possa esonerare gli 
amministratori dal dovere di acquisire e analizzare informazioni sufficienti e di verificare la razionalità 
della decisione.  
61 Sul piano giuseconomico, l’acritica adesione dell’amministratore o dell’impiegato alla risposta della 
macchina è un fallimento dell’organizzazione aziendale; del resto, il rischio descritto corrisponde al 
fenomeno dell’automation bias, inteso come propensione ad affidarsi eccessivamente alle indicazioni 
automatizzate, con conseguente riduzione dell’impegno cognitivo dell’operatore e della sua capacità 
di rilevare errori o anomalie del sistema: cfr. RUSCHEMEIER – HONDRICH, Automation Bias in 
Public Administration: An Interdisciplinary Perspective from Law and Psychology, in Government 
Information Quarterly, 2024, vol. 41, n. 3, art. 101953.  
62 Sulla funzione della collegialità quale metodo di ponderazione fondato sulla circolazione delle 
informazioni, sul confronto e sulla composizione di valutazioni differenti, cfr. BAINBRIDGE, Why a 
Board? Group Decisionmaking in Corporate Governance, in Vanderbilt Law Review, 2002, vol. 55, 
pp. 1-55; da ultimo, EIROLA – BEZEMER – REINHOLD, Boardroom Dissent: An Integrative 
Review and Future Research Agenda, in Corporate Governance: An International Review, 2025, vol. 
33, n. 3, pp. 389-406, sul dissenso quale componente essenziale dell’effettivo funzionamento del 
consiglio.  
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dovendo ogni amministratore conoscere il contenuto della prestazione a lui richiesta 

e il livello di diligenza dovuta nello svolgimento dei compiti previsti dalla carica in 

parola. In secondo luogo, la possibilità che vi sia un incentivo ad assecondare tout 

court le macchine comprime la professionalità degli esponenti aziendali e, per tal via, 

lo spirito imprenditoriale che qualifica l’attività bancaria. In altri termini, un approccio 

regolamentare siffatto potrebbe ascrivere prevalenza ai meccanismi di IA e, quindi, 

rimettere ai loro algoritmi la sorte dello spirito imprenditoriale che dovrebbe animare 

una banca (con l’evidente effetto di realizzare una nuova forma di condizionamento 

esterno all’esercizio dell’attività bancaria, perpetrata all’IA o dai programmatori che 

ne hanno delineato il funzionamento). 

Quel che manca, quindi, è un compendio regolamentare che - in primo luogo 

- ammetta esplicitamente la possibilità di deliberare l’uso dell’IA e, per l’effetto, di 

modificare la struttura organizzativa e le dinamiche funzionali della banca, dando 

corso ad un nuovo funzionigramma e - in secondo luogo - individui la prestazione 

richiesta all’amministratore in presenza dell’AI e, al contempo, allochi in maniera 

efficiente gli incentivi all’uso dell’IA stessa.63  

A fronte del riscontro di una lacuna siffatta, sorge l’interrogativo in ordine alla 

sede più opportuna per definirne il relativo profilo disciplinare. Atteso che una sede 

interpretativa (o meglio, la rimessione di quanto precede al giudice o agli ispettori di 

vigilanza) sembra recare soluzioni ex-post (e cioè successive al vaglio delle prime 

controversie) che appaiono poco compatibili con il settore bancario,64 una prima 

                                                
63 Quel che manca, quindi, non rappresenta una lacuna assoluta, in quanto gli artt. 14 e 26 del 
Regolamento (UE) 2024/1689 disciplinano la supervisione umana e gli obblighi organizzativi del 
deployer, mentre gli artt. 74 e 88 CRD imputano all’organo di amministrazione la responsabilità degli 
assetti e dei processi aziendali. Manca, è bene precisarlo ancora, una disciplina prudenziale specifica 
che affronti le questioni giuridiche riferibili all’impiego dell’IA, definisca la condotta esigibile dagli 
amministratori dinanzi agli output algoritmici e regoli i relativi incentivi decisionali. 
64 In altri termini, la rapidità dell’evoluzione tecnologica e la rilevanza prudenziale delle decisioni 
assistite dall’IA rendono problematico affidare la definizione dei relativi doveri al solo intervento 
successivo del giudice o della vigilanza. Cfr. CRISANTO – LEUTERIO – PRENIO – YONG, 
Regulating AI in the Financial Sector: Recent Developments and Main Challenges, FSI Insights, n. 
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soluzione potrebbe ipotizzare un intervento fondato sull’esercizio dell’autonomia 

privata e, quindi, trovare collocazione negli statuti delle banche. Una seconda 

soluzione, invece, potrebbe indurre ad aggiungere nuove regole di governance 

bancaria, probabilmente all’interno del compendio normativo prudenziale (i.e. 

CRD/CRR). Ed ancora, anche le regole di diritto comune che attengono al diritto 

societario potrebbero affrontare la questione in parola, in quanto appare possibile 

ipotizzare che il rapporto tra amministratori, consiglio, uffici e IA sollevi 

problematiche anche per altre tipologie di imprenditori.65 

Posta in questi termini, la questione sembra estendersi oltre il perimetro 

societario, in quanto un generalizzato e acritico utilizzo dell’IA da parte delle banche 

per le valutazioni del merito creditizio potrebbe condizionare l’offerta di credito e, 

quindi, influenzare il funzionamento del relativo mercato.66 Pertanto, appare 

possibile ritenere che i policy maker non possano limitarsi a rimettere la questione in 

ordine al responsabile uso dell’IA al regime che disciplina il rapporto tra soci, società 

e amministratori, ma debbano prevedere un intervento pubblico di tipo 

regolamentare che persegua l’ordinato funzionamento del mercato. Da qui, una 

possibile preferenza per regole prudenziali di governance bancaria che regolino la 

scelta dell’IA, il relativo utilizzo e le collegate responsabilità, unitamente ai relativi 

profili di resilienza, continuità operativa, sostituibilità e compatibilità con l’attuale 

paradigma concorrenziale del mercato. 

                                                
63, dicembre 2024, spec. pp. 25 e ss., ove si evidenzia la necessità di ulteriori interventi regolamentari 
in materia di governance, competenze, rischio di modello e fornitori terzi. 
65 Appare possibile formulare l’ipotesi secondo cui l’autonomia statutaria e l’autodisciplina possono 
precisare competenze, procedure e controlli relativi all’impiego dell’IA, senza tuttavia sostituire le 
regole imperative sulla titolarità e sulla responsabilità della funzione gestoria; cfr. ABRIANI, 
Intelligenza artificiale e diritto societario, in Enciclopedia del diritto. I Tematici, IX, Società, Milano, 
2025, pp. 619 e ss., spec. §§ 7-10; AHERN, Corporate Law, Corporate Governance and AI: Are We 
Ready for Robots in the Boardroom?, in LIM – MORGAN (a cura di), The Cambridge Handbook of 
Private Law and Artificial Intelligence, Cambridge, Cambridge University Press, 2024, pp. 409-430. 
66 Sul superamento di una prospettiva meramente endosocietaria, in ragione degli effetti che 
l’innovazione tecnologica può produrre sull’offerta dei servizi bancari e sull’assetto concorrenziale 
del mercato, cfr. MIRONE, Fintech e mercato dei servizi bancari tra concorrenza e regolazione, in 
Orizzonti del diritto commerciale, 2026, n. 1, p. 23 e ss., spec. §§ 1-2. 
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Conseguentemente, appare possibile addivenire ad una prima conclusione. 

Non si ravvisano elementi per escludere che l’adozione di un sistema di intelligenza 

artificiale possa condurre ad un surrettizio deferimento delle decisioni ad un terzo (e 

cioè ad un’entità artificiale che risponde - o meno - alle istruzioni impartite dal 

relativo programmatore). Qualora ciò accada, sembra doveroso verificare se che la 

banca utilizzatrice possa finire sotto una dipendenza tecnologica e operativa dal 

fornitore del sistema in parola, con evidenti conseguenze sul piano economico (in 

termini di esercizio dell’attività) e giuridico (in materia di imputazione delle relative 

responsabilità); donde l’esigenza di valutare se questo caso possa disciplinato come 

una unova forma di influenza dominante e, quindi, estendere l’applicazione dei 

rimedi previsti dal nostro ordinamento. 

Nell’attuale compendio normativo, infatti, non è presente una regola di 

giudizio che qualifichi l’uso sistematico dell’IA, né si rinvengono regole che 

consentono di deferire ad un sistema informatico né la valutazione del merito 

creditizio, né altre scelte in ordine alla direzione e al controllo di una banca. Non vi 

sono neanche regole che consentono al consiglio di amministrazione di adottare 

istruzioni impartite da un terzo. Sorge, quindi, la necessità di comprendere quale sia 

la causa profonda che induce una banca a ricorrere all’IA, le valutazioni prudenziali 

che dovrebbero ricorrere e i particolari vincoli contrattuali che dovrebbero 

disciplinare la fornitura dell’IA stessa. 

 

5. Alla luce di quanto precede - una volta ammesso il ricorso all’IA e chiariti i 

relativi profili di vigilanza prudenziale - appare possibile ritenere che la definizione 

della nuova governance bancaria ponga questioni giuridiche che non possono esser 

affrontate avendo riguardo solo al prodotto (i.e. Agentic AI o D.S.S.). Ci si riferisce, in 

particolare, alle innovazioni di processo recate dai nuovi sistemi informativi e 

tecnologici, all’ingresso della programmazione nella dinamica aziendale e, quindi, alla 

posizione giuridica dei fornitori di tali sistemi. Conseguentemente, assume prioritario 
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rilievo la dimensione negoziale del rapporto con i programmatori dell’IA, che di 

frequente si pongono in una posizione esterna rispetto all’azienda bancaria; 

pertanto, appare utile affrontare i contratti che disciplinano la fornitura dell’IA da 

parte di terzi.67   

Ovviamente, un imprenditore bancario può ricorrere al mercato per acquisire 

beni e servizi utili alla propria attività; e ciò, appare in linea con il principio 

dell’autonomia organizzativa e, più in generale, della libertà di iniziativa economica;68 

si versa, infatti, in un’impostazione che, nel nostro Paese, assume rilievo 

costituzionale e che non reca un’eccezione per la tutela del risparmio. Del resto, non 

si ravvisa una regola (di matrice prudenziale) che propenda per l’incorporazione di 

tutte le fasi del circuito produttivo all’interno dell’unità organizzativa di un ente 

creditizio. 

Sicché, prima facie, il ricorso di una banca a fornitori esterni per 

l’implementazione dell’IA va valutato quale portato di una scelta imprenditoriale, la 

quale dovrebbe esser stata preceduta da una decisione strategica, talora ancorata 

                                                
67 Viene, quindi, in considerazione la dimensione negoziale quale profilo essenziale della relativa 
fornitura, in quanto concorre a definire la governance del sistema di IA all’interno dell’organizzazione 
bancaria, regolando l’accesso alle informazioni e alla documentazione tecnica, le modalità di 
configurazione e aggiornamento, i poteri di controllo e audit, la continuità operativa, la sostituibilità 
del fornitore e l’allocazione dei rischi e delle responsabilità. Si veda D’ORAZIO, The Contractual 
Governance of AI between the Public and Private Sectors: Transparency and Explainability as 
Contractual Obligations?, in Rivista di diritto dei media, Special Issue III/2026, pp. 196-221, spec. 
pp. 204, 208-211 e 218-220, che qualifica gli accordi tra fornitori e utilizzatori come elementi 
costitutivi di una «contractual governance of AI». Utile mettere in evidenza che, nel comparto 
bancario, tale disciplina deve coordinarsi con l’art. 25 e il considerando n. 90 del Regolamento (UE) 
2024/1689, con gli artt. 28 e 30 del Regolamento (UE) 2022/2554 e con EBA, Orientamenti in materia 
di esternalizzazione, EBA/GL/2019/02, parr. 74-99; disposizioni che, pur muovendo da ambiti 
applicativi non integralmente coincidenti, richiedono che il rapporto con il terzo sia formalizzato in 
modo da preservare la responsabilità dell’ente, l’accesso ai dati, i diritti di audit, la sicurezza, la 
continuità del servizio e adeguate strategie di uscita. Si veda, in proposito, GAGGERO, Innovazione 
tecnologica e ruolo della volontà negoziale nel mercato dei capitali, in Rivista di Diritto Bancario, 
2025, fasc. I, sez. I. 
68 Sulla natura imprenditoriale dell’attività bancaria e sul rapporto tra autonomia organizzativa e 
controlli pubblici, cfr. CAPRIGLIONE, L’impresa bancaria tra controllo e autonomia, Milano, 
Giuffrè, 1983, p. 37 e ss.; COSTI, L’ordinamento bancario, Bologna, Il Mulino, 1994, p. 140 e ss., 
secondo l’impostazione per cui la specialità della vigilanza non elide la libertà della banca di 
organizzare i fattori produttivi e di acquisire sul mercato i beni e i servizi necessari all’esercizio 
dell’impresa. 
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alle difficoltà di dotarsi di una piattaforma proprietaria (o di assumere dei 

programmatori) o alla mera convenienza economica dell’accesso al mercato (rispetto 

al costo di sviluppo di tale piattaforma o di impiego di risorse qualificate).  

Da qui, l’individuazione di un possibile oggetto del contratto che disciplina i 

rapporti di un ente creditizio con un fornitore dell’IA;69 oggetto causalmente 

ancorato, da un lato, ai bisogni funzionali dell’ente e, dall’altro, alla tipologia di beni 

o servizi che possono esser prodotti o prestati dal fornitore stesso.  

Consegue, altresì, l’esigenza di comprendere l’inquadramento di tale oggetto 

rispetto alle regole di vigilanza prudenziale, potendosi qualificare come il portato di 

un’esternalizzazione (se del caso, di una funzione essenziale - importante o meno) o 

come una mera fruizione di servizi (utili al funzionamento di un ufficio, all’esecuzione 

di una o più fasi di un processo aziendale, a migliorare la qualità del lavoro delle 

risorse umane).70 Trattasi di una questione che, ovviamente, si ricollega 

all’importanza della relazione che intercorre tra la liceità dell’oggetto del contratto e 

la correttezza dell’esercizio dell’attività bancaria, donde l’importanza di dedurre nel 

regolamento negoziale taluni presidi atti a considerare l’estraneità del fornitore 

                                                
69 Utile considerare che la definizione dell’oggetto contrattuale deve essere ricondotta, anzitutto, ai 
requisiti di possibilità, liceità e determinatezza o determinabilità di cui all’art. 1346 c.c., nonché 
all’interesse concretamente perseguito dalle parti nell’esercizio dell’autonomia negoziale ex art. 1322 
c.c. Sul necessario apprezzamento dell’operazione economica nella sua concreta funzione, su segue 
l’impostazione teorica proposta da FERRI, Causa e tipo nella teoria del negozio giuridico, Milano, 
1966, p. 250 ss., per cui, nel caso di contratti di fornitura di IA, la qualificazione non può arrestarsi 
alla descrizione del prodotto tecnologico, ma deve considerare le funzioni aziendali cui esso è 
destinato, il grado di autonomia attribuito al sistema, le modalità di integrazione nei processi 
decisionali e gli effetti che la prestazione è idonea a produrre sull’esercizio dell’attività bancaria. 
70 Nel tradizionale quadro prudenziale, la qualificazione come esternalizzazione dipende dalla 
circostanza che il terzo svolga, in via ricorrente o continuativa, un processo, un servizio o un’attività 
che sarebbe altrimenti eseguito — o potrebbe realisticamente essere eseguito — dall’ente; restano 
invece estranee a tale categoria le acquisizioni di beni o servizi che non appartengono ordinariamente 
all’attività dell’intermediario. Cfr. EBA, Orientamenti in materia di esternalizzazione, 
EBA/GL/2019/02, parr. 12 e 25-28. Con riguardo alla fornitura di sistemi di IA, tuttavia, la distinzione 
non esaurisce l’indagine, poiché il Regolamento (UE) 2022/2554 assoggetta alla gestione del rischio 
da terze parti l’intero novero degli accordi per l’utilizzo di servizi ICT, anche quando essi non 
integrino propriamente un’esternalizzazione. 
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rispetto all’organizzazione aziendale della banca (e al perimetro di applicazione della 

vigilanza prudenziale).71  

Al riguardo, appare possibile rilevare che il regolatore europeo, pur 

alimentando costantemente una copiosa sequela di CRD/CRR, non abbia ancora 

affrontato in modo organico la regolazione della fruizione - da parte degli enti 

creditizi - di IA prodotta da terzi.72  

Tuttavia, alla luce di quanto precede, appare possibile ritenere che non si versi 

in presenza di una lacuna assoluta, in quanto la normativa prudenziale reca 

disposizioni rilevanti in materia di esternalizzazione e di gestione del rischio operativo 

riferibile all’acquisizione di taluni beni o servizi. Unitamente a tali disposizioni (che - 

al momento - rappresentano il principale punto di riferimento per l’analisi 

regolamentare del tema che ci occupa) si rilevano il Regolamento DORA (Digital 

Operational Resilience Act – Reg. UE 2022/2554) e - su un diverso piano - le Linee 

Guida EBA sull’Outsourcing (EBA/GL/2019/02), nonché la Circolare Banca d’Italia n. 

285/2013.  

Complessivamente considerato, l’intervento pubblico appare orientato verso 

un regime di responsabilità non delegabile (dalla banca al fornitore), con l’evidente 

conseguenza di porre in capo agli esponenti aziendali compiti specifici in relazione 

                                                
71 Alla luce di quanto indicato nel testo si chiarisce il rilievo del fatto che l’estraneità del fornitore 
all’organizzazione bancaria impedisce una sua soggezione alla vigilanza prudenziale, in quanto ai 
sensi dell’art. 28, par. 1, lett. a), del Regolamento (UE) 2022/2554; sicché, l’ente finanziario rimane 
integralmente responsabile dell’osservanza degli obblighi derivanti da DORA e dalla disciplina dei 
servizi finanziari. Ne consegue la necessità di dedurre nel contratto le regole di accesso delle autorità 
di vigilanza all’organizzazione del fornitore, avendo riguardo di riferire tale esigenza ad una 
descrizione completa delle prestazioni e dei livelli di servizio, i luoghi di trattamento dei dati, gli 
obblighi di sicurezza e assistenza, i diritti di accesso, recupero e restituzione delle informazioni, la 
cooperazione con le autorità, i poteri di audit e ispezione, le ipotesi di sospensione e risoluzione, 
nonché adeguate strategie di uscita; cfr. artt. 28 e 30 del medesimo Regolamento e Regolamento 
delegato (UE) 2024/1773.  
72 Anche in questo caso, il quadro normativo appare frammentario, non potendo esser ritenute 
esaustive le indicazioni degli artt. 28-30 del Regolamento (UE) 2022/2554; degli EBA, Orientamenti 
in materia di esternalizzazione, EBA/GL/2019/02, parr. 25 ss. e 74 ss.; nonché quelli della Banca 
d’Italia, Circolare n. 285/2013, Parte prima, Titolo IV, che, per i servizi ICT, rinvia direttamente al 
DORA e ai relativi atti delegati. 
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alla conoscenza delle logiche che determinano i comportamenti di cui potrebbero 

esser chiamati a rispondere.73 Si versa, dunque, in presenza di un sistema ordinatorio 

che obbliga gli esponenti bancari a negoziare contratti adeguati alla rilevanza del 

servizio fruito.74 Da qui, il compito di identificare compiutamente il fascio di relazioni 

che si realizzano per effetto dell’utilizzo di un meccanismo di IA. Attesa la centralità 

di tale contratto nel sistema ordinatorio testé indicato, l’attività di negoziazione deve 

considerare congiuntamente gli elementi funzionali all’operatività bancaria, le 

possibili influenze recate dall’IA e i profili di responsabilità che qualificano la 

materia.75 

A tale riguardo, appare necessario considerare il rapporto tra l’operatività ed 

i profili high-tech che qualificano l’oggetto del contratto; tali profili, infatti, non 

possono incidere sui principi di diligenza dell’adempimento (art. 1176 c.c.) ed 

imputabilità dell’inadempimento (art. 1218 c.c.), né minare quello del risarcimento 

integrale del danno (artt. 1223, 1225, 1226 c.c.), di non aggravio del danno e del 

dovere di mitigazione (art. 1227 c.c.). Quanto poi al principio di buona fede oggettiva 

(artt. 1175, 1375 c.c.), va parimenti escluso che il fornitore possa invocare una sorta 

di autonomia decisionale o di imprevedibilità dell’IA. 

Anche da questo punto di vista viene in considerazione la pericolosità dell’IA, 

con l’effetto di sollevare interrogativi sul fatto che il suo utilizzo possa produrre 

                                                
73 Purtroppo, il fornitore non soggiace ad alcuna imputazione diretta della responsabilità prudenziale, 
per cui l’ente che utilizza servizi ICT resta in ogni momento pienamente responsabile 
dell’adempimento degli obblighi derivanti da DORA e dalla disciplina dei servizi finanziari; cfr. 
altresì EBA, Orientamenti in materia di esternalizzazione, EBA/GL/2019/02, parr. 35-40; Basel 
Committee on Banking Supervision, Principles for the Sound Management of Third-Party Risk, 
dicembre 2025, principi 1 e 2, che mantengono in capo al consiglio di amministrazione la 
responsabilità ultima della strategia, della propensione al rischio e della supervisione dei rapporti con 
i terzi. 
74 Appare possibile ipotizzare che il contenuto e l’intensità dei presidi negoziali devono essere 
proporzionati alla natura, alla complessità e alla rilevanza della funzione supportata, con evidenti 
implicazioni per le forniture destinate alle funzioni essenziali o importanti, ove il contratto deve dar 
corso ad un impegno che si estenda sino alla piena applicazione alle regole di vigilanza prudenziale. 
75 Cfr. sul punto Basel Committee on Banking Supervision, Principles for the Sound Management of 
Third-Party Risk, cit., principi 3-9, che estendono il governo del rischio all’intero ciclo del rapporto 
(i.e. valutazione preventiva, due diligence, contratto, avvio, monitoraggio e cessazione). 
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possibili influenze, da considerare quali esternalità del relativo servizio. Da qui, 

l’esigenza di prevedere un accordo in ordine alla gestione delle medesime nella forma 

di una sorta di istanza dedicata, da realizzarsi mediante una sorta di configurazione 

specifica e separata dell’IA rilasciata esclusivamente a ciascuna controparte bancaria, 

distinta da quelle fornite ad altri clienti del fornitore, parametrizzata e addestrata 

secondo le delibere del Consiglio di Amministrazione della banca stessa (cui 

corrispondano deviazioni rispetto al modello base - cd. Foundation Model / General 

Purpose AI Model - definito all’art. 3, n. 63, dell’AI Act76).  

 

6. Soffermandosi sul contenuto dell’accordo, appare possibile ritenere che 

l’impianto prudenziale obblighi una banca a richiedere al fornitore specifiche 

dichiarazioni, garanzie ed impegni, per tutta la durata del contratto avente ad 

oggetto l’IA.77 Donde l’opportunità di riflettere sulle clausole più opportune, anche 

se la loro adozione nel contratto di fornitura non è imposta dalla normativa speciale. 

                                                
76 Nel testo definitivo dell’AI Act, la categoria normativa rilevante è quella del «modello di IA per 
finalità generali», definito dall’art. 3, n. 63, in ragione della significativa generalità, della capacità di 
svolgere un’ampia gamma di compiti e dell’attitudine a essere integrato in sistemi o applicazioni a 
valle; tuttavia, la locuzione foundation model, utilizzata nelle fasi preparatorie, conserva invece un 
valore tecnico-descrittivo utile a comprendere come ogni AI si poggi su un sostrato profondo, difficile 
da conoscere; sulla nozione di general-purpose AI model e sulla sua distinzione rispetto alle categorie, 
di origine tecnico-scientifica, dei foundation models e dell’IA generativa, cfr. OLIVATO, Paving the 
Path towards General Purpose AI Systems Regulation in the AI Act: An Analysis of the Parliament’s 
and Council’s Proposals, in Rivista di diritto dei media, 2023, n. 3; FERNÁNDEZ-LLORCA – 
GÓMEZ – SÁNCHEZ – MAZZINI, An Interdisciplinary Account of the Terminological Choices by 
EU Policymakers Ahead of the Final Agreement on the AI Act: AI System, General Purpose AI System, 
Foundation Model, and Generative AI, in Artificial Intelligence and Law, 2025, vol. 33, pp. 875-888, 
spec. pp. 881 e ss.  
77 In termini funzionali, occorre distinguere le dichiarazioni, aventi ad oggetto circostanze presenti o 
pregresse rilevanti per la conclusione dell’accordo, dalle garanzie, mediante le quali il fornitore 
assume il rischio della difformità tra la situazione rappresentata e quella effettiva, nonché dagli 
impegni contrattuali, destinati a disciplinarne la condotta futura, donde il rinvio agli approfondimenti 
sulla distinzione e sulla funzione delle representations and warranties quali tecniche convenzionali 
di informazione e allocazione del rischio, di DE NOVA, Il Sale and Purchase Agreement: un contratto 
commentato, 5ª ed., Torino, 2024; TINA, Il contratto di acquisizione di partecipazioni societarie, 
Milano, 2007 e TRIMARCHI, Le garanzie contrattuali nell’acquisto di partecipazioni sociali, in 
Giurisprudenza commerciale, 2016, I, p. 5 e ss. 
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Un obbligo siffatto, infatti, discende dalla diretta attribuzione, in capo agli 

esponenti bancari, delle responsabilità dianzi individuate, per cui appare necessario 

che l’impegno contrattuale possa avere ad oggetto un’IA che non incorpora - né 

incorporerà in alcun momento78 - istruzioni, parametri, regole di comportamento, 

vincoli decisionali o criteri di preferenza che riflettano le politiche commerciali, le 

strategie di business, gli interessi economici, le scelte di investimento o le delibere 

del consiglio di amministrazione, del management o di qualsiasi organo del fornitore 

stesso (o di società ad esso collegate, controllate o controllanti ai sensi dell’art. 2359 

c.c., né di terzi con cui il fornitore abbia rapporti di altra natura o specie79). 

A ciò si ricollega anche l’opportunità che l’IA sia progettata e configurata in 

modo tale che le sue decisioni, raccomandazioni e output siano determinati 

esclusivamente dalla banca, dai parametri da essa impostati e dai dati che la banca 

stessa fornisce in input, nel pieno rispetto del principio di autonomia decisionale 

dell’ente creditizio sancito dall’art. 74 della CRD.80 Donde, la conseguente, ulteriore 

opportunità che il fornitore non abbia accesso, diretto o indiretto, ai dati di output, 

alle decisioni, alle raccomandazioni creditizie o alle strategie operative generate 

dall’IA, anche se un’espressa e documentata autorizzazione scritta della banca 

potrebbe consentire al fornitore stesso di procedere alla manutenzione tecnica (nel 

                                                
78 Nel testo si ha riguardo ad una formulazione che cumula una garanzia relativa allo stato del sistema 
al momento della consegna (i.e.  «non incorpora») e un obbligo continuativo di conformità (i.e. «né 
incorporerà») destinato a operare per l’intera durata del rapporto, anche in occasione di aggiornamenti, 
riaddestramenti o modifiche del modello. Pertanto, la clausola prevede una gestione convenzionale 
del rischio sopravvenuto, la cui violazione integra inesatto adempimento ai sensi dell’art. 1218 c.c.; 
del resto, nel caso dei sistemi ad alto rischio, tale continuità è coerente con gli artt. 16, 17 e 72 del 
Regolamento (UE) 2024/1689, che estendono gli obblighi di conformità, gestione della qualità e 
monitoraggio all’intero ciclo di vita del sistema. 
79 Si ritiene, quindi, una clausola che, in via principale, preveda un’obbligazione propria del fornitore 
di organizzare la progettazione, l’aggiornamento e la catena di subfornitura in modo da impedire 
l’introduzione di interessi o istruzioni estranei a quelli della banca. Sicché, qualora il fornitore si 
avvalga di società del gruppo o di altri soggetti per l’esecuzione della prestazione, trova applicazione 
l’art. 1228 c.c.; ove, invece, garantisca un comportamento autonomamente rimesso a un soggetto 
giuridicamente distinto, potrebbe venire in considerazione la promessa del fatto del terzo ai sensi 
dell’art. 1381 c.c. 
80 Di guisa può essere il modo in cui è stato recepito nell’ordinamento italiano dalla Circolare Banca 
d’Italia n. 285/2013, Parte Prima, Titolo IV. 
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rispetto del Regolamento (UE) 2016/679 e del DORA). Tuttavia, nel cogliere tale 

opportunità, la banca deve esser consapevole che deve creare una struttura atta a 

recepire tali output, per migliorare l’IA in uso a fini di efficienza e competitività; 

pertanto, un accordo siffatto è pienamente compatibile con una banca 

strategicamente orientata verso lo sviluppo di competenze interne in questa 

materia.81 

Sicché, il contratto deve aver riguardo alla fornitura di un’IA che non 

trasmetta, neppure in forma anonimizzata o aggregata, alcun dato relativo alle 

valutazioni del merito creditizio, ai portafogli, ai parametri di rischio o alle strategie 

della banca a server, sistemi o soggetti diversi da quelli espressamente individuati 

dalla Banca. 

A valle di una siffatta rappresentazione dell’IA dedotta in contratto, la banca 

può chiedere al fornitore la garanzia di differenziazione competitiva atta ad 

assicurare l’assenza di comportamenti uniformi tra i clienti del medesimo fornitore.  

Pertanto, quest’ultimo dovrà dar atto che l’IA non è - e non sarà - configurata 

in modo identico per clienti distinti (con ovvie questioni economiche che potrebbero 

indurre a tentare di introdurre una limitazione per ridurre il costo di un’impostazione 

siffatta, spingendo le parti a propendere per un’applicazione della clausola ai soli 

clienti che operino nello stesso mercato rilevante in cui opera la banca), in modo tale 

che le logiche di programmazione attivate per ciascun cliente riflettano unicamente 

le rispettive delibere di governance e, quindi, che l’IA non sia condivisa, sovrapposta 

o mutuamente influenzabile.82  

                                                
81 Si versa in presenza di un contesto negoziale in cui la disciplina pattizia può articolarsi in obblighi 
di configurazione conforme alle istruzioni della banca, divieti di accesso e utilizzazione degli output, 
obblighi di riservatezza e specifici doveri di cooperazione per la manutenzione autorizzata, la cui 
violazione dovrebbe esser riconducibile all’inesatto adempimento ex art. 1218 c.c., con ovvi dubbi in 
ordine all’efficacia dei relativi presidi rispetto alle esigenze della vigilanza prudenziale. 
82 A ben considerare, sarà interessante osservare l’approccio delle autorità di vigilanza di fronte ad un 
generalizzato ricorso a Polizze W&I che - a fronte dei rischi testé evidenziati - coprano Reps & 
Warranties variegate, ma convergenti verso l’obiettivo di chiarire i limiti dell’IA oggetto di fornitura. 
Ciò, con la conseguenza che l’accordo dovrà vietare al fornitore di utilizzare i dati, i parametri, i criteri 
di addestramento o gli output dell’IA di una banca per addestrare, calibrare, aggiornare o migliorare i 
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Pertanto, nell’accettare la logica della configurazione dell’IA in base ad 

un’istanza dedicata della banca, il fornitore dovrà garantire che non vi sia alcun 

meccanismo (tecnico, algoritmico, procedurale o di altro tipo ancora) mediante il 

quale le scelte creditizie, i parametri di rischio, le soglie di accettazione o rifiuto o le 

politiche operative della banca possano essere inferite, dedotte, condivise o 

altrimenti trasmesse ad altri clienti (direttamente o indirettamente); 83 ciò, neanche 

attraverso l’aggiornamento del modello-base, per cui può dirsi che il Foundation 

Model è tale solo se rimane ancorato alle ipotesi che hanno preceduto l’ingresso del 

fornitore nel mercato bancario (cd. first time adoption). Da qui, l’obbligo di dichiarare 

che la struttura tecnologica adottata dal Fornitore sia conforme al divieto di pratiche 

anticoncorrenziali di cui agli artt. 101 e 102 del Trattato sul Funzionamento 

dell’Unione Europea e alle disposizioni del Regolamento (UE) 2022/1925 (Digital 

Markets Act), con l’impegno del Fornitore di fornire alla banca, su richiesta, una 

dichiarazione tecnica attestante le modalità di isolamento delle istanze dei diversi 

clienti (anche a fini di soddisfare le richieste di audit interno o esterno).84  

                                                
modelli di IA forniti ad altri, all’uopo tutelando anche l’eventuale riuso di dati previamente 
anonimizzati (anche se ciò avvenga in modo irreversibile secondo gli standard tecnici del Comitato 
europeo per la protezione dei dati, cd. EDPB e non possano in alcun modo essere ricondotti alla banca 
o ai suoi clienti), in quanto si versa in presenza di una forma di tutela della concorrenza (e non solo 
della riservatezza). 
83 La previsione considerata nel testo potrebbe configurare, congiuntamente, una garanzia continuativa 
di segregazione dell’istanza e un’obbligazione negativa, avente ad oggetto l’astensione da qualsiasi 
trattamento, comunicazione o aggiornamento idoneo a rendere conoscibili a terzi le scelte della banca. 
Pertanto, ogni condotta contraria integra di per sé inadempimento ai sensi dell’art. 1222 c.c., 
indipendentemente dalla concreta utilizzazione delle informazioni da parte di altri clienti. Da qui, il 
rinvio alle considerazioni - sulla funzione delle garanzie convenzionali quali strumenti di 
specificazione della prestazione e di allocazione del rischio - di SALATINO, «Patto di garanzia» nel 
contratto di acquisizione («Sale Purchase Agreement»), in Giurisprudenza commerciale, 2015, II, p. 
891 e ss. 
84 A prescindere da ogni questione in ordine alla tenuta di clausole siffatte di fronte al vaglio del 
giudice ordinario, la dichiarazione di conformità dovrebbe essere comunque formulata con riferimento 
alle disposizioni «in quanto applicabili»: gli artt. 101 e 102 TFUE presuppongono, rispettivamente, 
un coordinamento restrittivo della concorrenza o una posizione dominante e il relativo abuso, mentre 
il Regolamento (UE) 2022/1925 si applica ai soli soggetti designati come gatekeeper e ai servizi di 
piattaforma di base ricompresi nella designazione. La clausola dovrebbe pertanto comprendere anche 
l’obbligo del fornitore di non utilizzare dati competitivamente sensibili per facilitare forme di 
coordinamento, uniformazione o scambio informativo tra le banche clienti; cfr. CALZOLARI, The 
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A questo punto, occorre valutare se la relazione che sussiste tra una banca e 

un fornitore di IA deroghi le dinamiche generali dei rapporti tra l’organizzazione 

aziendale e i terzi, per cui il contratto non può essere edificato solo per disciplinare 

un caso particolare con regole d’eccezione, ma deve assicurare la conformità 

all’impianto della vigilanza prudenziale e, quindi, alle modalità di gestione del rischio 

previste dalla banca.85  

Si versa, infatti, in presenza di un’ipotesi che potrebbe rientrare anche nella 

categoria dei sistemi ad alto rischio ai sensi dell’art. 6 e dell’Allegato III, punto 5, 

lettera (b), dell’AI Act, in quanto potrebbe esser utilizzato - direttamente o 

indirettamente - per valutare l’affidabilità creditizia, con l’effetto di ritenere 

applicabili tutti gli obblighi previsti per i fornitori di sistemi ad alto rischio ai sensi del 

Capo III, Sezione 2, dell’AI Act.86  

Donde, l’esigenza di addivenire ad un accordo in ordine alla predisposizione di 

un sistema di gestione dei rischi (ai sensi dell’art. 9 dell’AI Act), alle modalità di 

redazione della documentazione tecnica (ai sensi dell’art. 11 dell’AI Act), alla garanzia 

di trasparenza (anche ai sensi dell’art. 13 dell’AI Act), fermo il mantenimento della 

supervisione umana (nella forma dell’human oversight, ai sensi dell’art. 14 dell’AI 

Act) e della conformità (cd. conformity assessment ai sensi dell’art. 43 dell’AI Act87) 

                                                
Misleading Consequences of Comparing Algorithmic and Tacit Collusion: Tackling Algorithmic 
Concerted Practices Under Art. 101 TFEU, in European Papers, 2021, vol. 6, pp. 1203-1223. 
85 La fornitura di IA non deroga alle ordinarie regole sui rapporti con i terzi, ma vi sovrappone requisiti 
di conformità riferiti al sistema e al suo ciclo di vita. Sul carattere essenzialmente “produttivo” e 
preventivo della disciplina europea, cfr. SMUHA, Regulation 2024/1689 of the European Parliament 
and Council of June 13, 2024 (EU Artificial Intelligence Act), in International Legal Materials, 2025, 
p. 1 ss. 
86 L’Allegato III, punto 5, lett. b), ricomprende esclusivamente i sistemi destinati a valutare 
l’affidabilità creditizia delle persone fisiche o a determinarne il punteggio di credito, con esclusione 
dei sistemi utilizzati per individuare le frodi finanziarie; la valutazione delle persone giuridiche non è, 
pertanto, automaticamente qualificata ad alto rischio. Sulla tassatività e sui limiti dell’elencazione, 
cfr. GIKAY, Risks, Innovation, and Adaptability in the UK’s Incrementalism versus the European 
Union’s Comprehensive Artificial Intelligence Regulation, in International Journal of Law and 
Information Technology, 2024, vol. 32, pp. 1-31. 
87 Si noti che, per i sistemi di credit scoring inclusi nell’Allegato III, punto 5, la valutazione di 
conformità si svolge, allo stato, mediante la procedura di controllo interno prevista dall’Allegato VI, 
senza il necessario coinvolgimento di un organismo notificato; il contratto dovrà, quindi, assicurare 
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ai requisiti di accuratezza, robustezza e cybersicurezza (ai sensi dell’art. 15 dell’AI 

Act).88 

Ciò posto, un profilo di significativa rilevanza pattizia attiene agli obblighi del 

fornitore e, in primo luogo, a quelli riferibili all’accesso della banca alle logiche di 

programmazione, in quanto la costruzione teorica del contratto incontra - su questo 

punto - una possibile manifestazione dell’asimmetria del potere contrattuale 

riveniente dalla conoscenza dell’oggetto del contratto (e cioè dell’IA stessa). Ne 

deriva l’esigenza di indagare il rapporto tra l’esercizio dell’autonomia privata e le 

regole contenute della regolazione prudenziale. Non si tratta, infatti, di interrogarsi 

in chiave di specialità sul rapporto reciproco tra le norme generali e le fattispecie 

disegnate nei testi di settore, in quanto la negoziazione dell’accesso suddetto gioca 

un ruolo tutt’altro che neutrale nel delineare gli assetti contrattuali, in quanto 

l’ordinamento bancario appare destinato a correggere l’autonomia privata, 

rendendola funzionale agli obiettivi della tutela dell’integrità del mercato.89 

Da qui, l’opportunità di una previsione in ordine alla trasmissione (dal 

fornitore alla banca) di qualsiasi aggiornamento rilevante del sistema di IA, 

rappresentata da una documentazione tecnica completa, comprensiva delle 

architetture algoritmiche, dei modelli di addestramento, dei dataset utilizzati, dei 

                                                
alla banca la disponibilità della documentazione e delle evidenze tecniche necessarie a verificare 
l’attendibilità dell’autovalutazione del fornitore. Cfr. KILIAN, European AI Standards – Technical 
Standardisation and Implementation Challenges under the EU AI Act, in European Journal of Risk 
Regulation, 2025, sull’integrazione dei requisiti degli artt. 9-15 mediante norme armonizzate e 
specifiche tecniche. 
88 Ciò in quanto il sistema di gestione dei rischi costituisce un processo continuativo e iterativo, 
comprensivo dell’identificazione, valutazione, trattamento e verifica dei rischi residui, nonché delle 
necessarie attività di prova. Cfr. SCHUETT, Risk Management in the Artificial Intelligence Act, in 
European Journal of Risk Regulation, 2024, vol. 15, pp. 367-385, spec. pp. 373 e ss. 
89 Cfr. ZOPPINI, Diritto privato generale, diritto speciale, diritto regolatorio, in Ars Interpretandi, 
2021, n. 2, pp. 37-56, spec. p. 39, ove si richiamano, in particolare, MICKLITZ, Europäisches 
Regulierungsprivatrecht: Plädoyer für ein neues Denken, parte I, in Zeitschrift für 
Gemeinschaftsprivatrecht, 2009, n. 6, pp. 254-263, e parte II, ivi, 2010, n. 1, pp. 2-8; per una 
prospettiva critica, cfr. CAFAGGI, Il diritto dei contratti nei mercati regolati: ripensare il rapporto 
tra parte generale e parte speciale, in Rivista trimestrale di diritto e procedura civile, 2008, n. 1, pp. 
95-128. Si veda, altresì, PASSALACQUA, FinTech e regolazione digitale, in AA.VV., Regulating 
Technologically Driven Finance: tra mercato, vigilanza e tutela dei diritti, Bari, 2026. 
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parametri principali e delle logiche di decisione (in linea con l’approccio sotteso 

all’art. 13 dell’AI Act); va da sé che gli amministratori possano chiedere di indicare 

anche una descrizione funzionale delle logiche implementate (redatta in linguaggio 

accessibile agli organi di governo della banca), nonché i parametri configurabili dalla 

banca e le istruzioni per la loro modifica.  

In secondo luogo, occorre ammettere la possibilità che il contratto di fornitura 

possa richiamare a un insieme di regole individuato dall’intersezione tra le norme di 

diritto privato e il diritto bancario, in quanto il contratto troverà esecuzione in un 

contesto altamente regolamentato e, quindi, i rapporti tra le parti potranno fruire 

regolarmente se verrà trovato un accordo per dar corso ad audit e ispezioni.90 Da qui, 

l’opportunità di attribuire alla banca il diritto di condurre - o di far condurre da 

auditor indipendenti da essa designati, ivi incluse le autorità di vigilanza - audit tecnici 

e ispezioni sul fornitore e sui suoi sistemi, ponendo in capo a quest’ultimo l’obbligo 

di cooperare pienamente (all’uopo indicando i principali compendi normativi di 

riferimento, quali ad esempio, quelli delle Linee Guida EBA sull’outsourcing o dell’art. 

28 del Regolamento DORA). 

Al contempo, occorre essere consapevoli che il mercato creditizio, oltre ad 

esser regolamentato, è anche improntato ad un regime di piena concorrenza, per cui 

il contratto deve prevedere regole di prestazione del servizio che possano evitare 

                                                
90 Ovviamente, le autorità di vigilanza non possono esser pattiziamente trattate alla stregua di auditor 
designati dalla banca, ma quale elemento strutturale di un mercato sottoposto ad autonomi poteri di 
accesso e ispezione; donde, la distinzione della loro posizione giuridica rispetto a quella dei revisori 
indipendenti e degli auditors della banca. A ben considerare, in entrambi i casi, il diritto di audit si 
può tradurre, sul piano contrattuale, nell’obbligo del fornitore di consentire l’accesso ai locali, ai 
sistemi, ai dati e al personale rilevanti, di tollerare ispezioni e verifiche e di prestare la cooperazione 
necessaria al loro efficace svolgimento; cfr. art. 30, par. 3, lett. e), e par. 6, del Regolamento (UE) 
2022/2554; Regolamento delegato (UE) 2024/1773, art. 8; EBA, Orientamenti in materia di 
esternalizzazione, EBA/GL/2019/02, parr. 85-93; Cfr. URBANI, L’evoluzione della vigilanza 
ispettiva sulle banche al tempo della digitalizzazione del sistema finanziario e dell’avvento 
dell’intelligenza artificiale, in AA.VV., Regulating Technologically Driven Finance: tra mercato, 
vigilanza e tutela dei diritti, Bari, 2026. 
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influenze incompatibili con tale regime.91 Ci si riferisce, quindi, alla possibilità che il 

fornitore sia obbligato a garantire che l’IA fornita operi mediante un’istanza dedicata 

(della banca), tecnicamente separata e isolata da quelle di qualsiasi altro cliente, 

nonché dalle dinamiche di aggiornamento del modello-base.92 A ciò si ricollega la 

disciplina dell’allineamento alle delibere di governance della banca, in quanto il 

fornitore dovrebbe essere obbligato a implementare, in tempi rapidi, qualsiasi 

modifica a parametri, criteri decisionali e logiche di valutazione richiesta dalla banca 

(in esecuzione di nuove delibere di governance93).  

Conseguentemente, la riservatezza delle logiche di programmazione non può 

esser opposta dal fornitore alla banca quale portato di diritti di proprietà intellettuale 

del fornitore stesso. Da qui, l’utilità di un accordo in ordine alla confidenzialità di 

talune informazioni che dovrebbero esser trasferite dal programmatore alla banca, 

tenuta ad accedere alla documentazione tecnica in ossequio al principio denominato 

di  need-to-know basis (quale bisogno afferente finalità di vigilanza interna, 

compliance e governance).94 È chiaro che questo trasferimento produca esternalità 

in termini di formazione e conoscenza dei relativi destinatari, per cui appare 

                                                
91 Sui rischi che l’impiego di algoritmi comuni o funzionalmente omogenei possa agevolare 
l’allineamento delle condotte degli operatori, cfr. INDERST – THOMAS, Algorithms and Antitrust: 
A Framework with Special Emphasis on Coordinated Pricing, in Journal of Competition Law & 
Economics, 2025, vol. 21, n. 4, pp. 534-564. 
92 La clausola integra una garanzia continuativa di segregazione tecnica e, al contempo, 
un’obbligazione negativa, la cui violazione costituisce di per sé inadempimento ai sensi dell’art. 1222 
c.c. Sul rilievo delle differenziazioni strutturali tra sistemi algoritmici quale possibile presidio contro 
esiti collusivi, cfr. BENEKE – MACKENRODT, Remedies for Algorithmic Tacit Collusion, in 
Journal of Antitrust Enforcement, 2021, vol. 9, n. 1, pp. 152-176. 
93 Donde, l’ipotesi secondo cui un impegno siffatto configura un’obbligazione continuativa di 
adeguamento, il cui oggetto può essere determinato per relationem alle successive deliberazioni della 
banca, purché il contratto ne precisi presupposti, limiti, procedure e tempi di esecuzione; cfr. 
MACARIO, Adeguamento e rinegoziazione nei contratti a lungo termine, Napoli, 1996. 
94 Le considerazioni testè formulate inducono a prodendere per un chiarimento normativo che abbia 
ad oggetto il regime di tutela del segreto commerciale e dei diritti di proprietà intellettuale applicabili 
al nostro caso, in quanto le esigenze poste a fondamento della vigilanza prudenziale sembrano 
impedire la fondatezza di un rifiuto (del fornitore) di fronte alla richiesta delle informazioni necessarie 
alla banca per adempiere gli obblighi di governance, controllo e vigilanza, dovendo piuttosto tradursi 
in un accesso selettivo, secondo il criterio del need-to-know, assistito da obblighi di riservatezza e 
adeguate misure di sicurezza; cfr. art. 13 del Regolamento (UE) 2024/1689, art. 30, par. 3, lett. e), del 
Regolamento (UE) 2022/2554, nonché artt. 98 e 99 c.p.i. e Direttiva (UE) 2016/943.  
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ammissibile che il contratto preveda una remunerazione per il trasferimento di know-

how che quivi si riscontra (anche nella forma di un’elevata penale per il caso in cui la 

banca decida di recedere anticipatamente dal contratto e di proseguire da sé 

nell’amministrazione dell’IA). 

A questo punto dell’indagine, appare possibile sostenere l’utilità di un 

intervento pubblico che disciplini il contratto di fornitura dell’IA, in quanto la diagnosi 

di una lacuna nell’accordo tra la banca e il suo fornitore potrebbe avvenire in un 

momento tardivo, con evidenti problematiche nell’implementazione di un piano 

rimediale e nella gestione degli incidenti all’uopo necessaria.95 Se limitiamo 

l’intervento pubblico alla parte generale del contratto in parola, dovremmo 

considerare che la banca assumerebbe una responsabilità essenziale rispetto alla 

definizione del contratto che regolerà l’utilizzo dell’IA, anche se forse non è dotata di 

sufficiente potere negoziale (rispetto al relativo fornitore) per negoziare un accordo 

che assicuri la rispondenza dei meccanismi dell’IA ai criteri della sana e prudente 

gestione.96 Pertanto, sarebbe opportuno prevedere che, in caso di accertata non 

conformità dell’IA rispetto alle scelte della governance della banca o in caso di 

violazione di qualsiasi disposizione della vigilanza prudenziale, il fornitore sia 

obbligato ad informare la banca (e le autorità competenti), presentare un piano 

rimediale scritto, implementare le misure correttive nei tempi indicati dalla banca o 

dall’autorità di vigilanza, auspicando di risolvere la criticità in modo da evitare una 

lesione dei clienti della banca o del mercato stesso.97 

                                                
95 Consegue, quindi, l’esigenza di prevedere un accordo ex ante che possa trovare riscontro nell’art. 
30, par. 4, DORA, in quanto tale articolo sembra invitare le parti a considerare clausole contrattuali 
standard elaborate dalle autorità pubbliche. 
96 Appare utile ribadire che il dubbio assume particolare rilievo nei rapporti con grandi fornitori 
tecnologici, il cui potere economico e il ricorso a condizioni standard possono rendere difficile per la 
banca ottenere clausole conformi alle aspettative prudenziali; cfr. PEIHANI, Financial Regulation 
and Disruptive Technologies: The Case of Cloud Computing in Singapore, in Singapore Journal of 
Legal Studies, 2017, pp. 77-99, spec. pp. 96-97. 
97 Cfr. art. 20 del Regolamento (UE) 2024/1689, che impone al fornitore, in caso di non conformità 
del sistema ad alto rischio, di adottare immediatamente le misure correttive necessarie e di informare 
gli operatori interessati e, nei casi previsti, le autorità competenti. Il contratto può specificare obblighi 
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Muovendo verso i profili patologici del rapporto tra banca e fornitore di IA, 

occorre soffermarsi a valutare le possibili conseguenze di un inadempimento e le 

relative ipotesi rimediali, laddove richiedere l’immediata sospensione dei 

meccanismi di IA - fino alla risoluzione di una criticità - richiede la possibilità - per la 

banca - di continuare ad esercitare regolarmente la propria attività, dovendosi 

altrimenti orientare verso i rimedi previsti dall’ordinamento bancario per ipotesi di 

siffatto rilievo.98 Non si tratta, quindi, di valutare solo la risoluzione del contratto con 

effetto immediato (secondo le regole del codice civile), né di attivarsi per il 

risarcimento del danno (nella sua integralità), ma di dar corso ad una strategia di 

uscita (cd. exit plan) che garantisca la continuità operativa (conformemente ai par. 

68, 105, 106 - 108 delle Linee Guida EBA/GL/2019/02 e all’art. 28, paragrafo 2, del 

Regolamento DORA), dovendo ricevere dal fornitore tutti i dati, i log, la 

documentazione tecnica e ogni altro elemento necessario alla continuità del servizio, 

se del caso con un nuovo fornitore eventualmente designato dalla Banca. 

Volendo, quindi, addivenire ad una possibile conclusione in ordine alla 

possibilità che un contratto di fornitura di IA sia compatibile con il sistema della 

regolazione prudenziale, occorre, in primo luogo, ammettere che gli enti creditizi 

abbiano bisogno di introdurre automatismi funzionali o sistemi di supporto 

decisionale a servizio dei propri esponenti.99 Tuttavia, il riconoscimento di bisogni 

                                                
di comunicazione, analisi delle cause, piano rimediale e tempi di attuazione, ferma restando 
l’autonomia dei poteri prescrittivi della vigilanza. 
98 Si versa in presenza di una realtà operativa in cui l’IA potrebbe innescare relazioni che non 
sarebbero facilmente gestibili in una fase patologica del rapporto, con ovvi dubbi sull’utilità dei rimedi 
ipotizzati dal diritto comune; cfr. per tutti AULETTA, La risoluzione per inadempimento, Milano, 
1942, p. 85 e ss. Del resto, da tempo, il regolatore ha considerato che, nel settore bancario, il rimedio 
risolutorio è stato coordinato con la regola della continuità operativa; cfr. EBA, Orientamenti in 
materia di esternalizzazione, cit., parr. 105-108. 
99 Cfr. Financial Stability Board, Sound Practices for Responsible Adoption of Artificial Intelligence 
(AI). Consultation Report, 10 giugno 2026, pp. 1-3, 18 ss., 29 ss., 41 ss. e 48 ss., ove si richiede che 
l’organo amministrativo e l’alta direzione governino l’intero ciclo di vita dell’IA, dalla selezione del 
modello alla spiegabilità, alla supervisione umana e alla gestione dei fornitori; Si veda, altresì, Basel 
Committee on Banking Supervision, Digitalisation of Finance, maggio 2024, pp. 25-30 e 39, secondo 
cui l’impiego di modelli forniti da terzi presuppone competenze interne, valutazione critica, 
monitoraggio continuativo e adeguati presidi contrattuali, fermo restando che l’automazione non può 
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siffatti non può condurre all’immediata ricerca sul mercato di soluzioni alternative 

alla formulazione di giudizi personali in ordine al merito creditizio dei clienti, in 

quanto tali alternative risponderebbero a logiche programmatorie che non sono 

state formulate in un contesto presidiato dalla vigilanza pubblica. Da qui, l’obbligo 

per la banca di conoscere (rectius: far propria) ogni soluzione tecnologica che attiene 

all’essenza dell’attività bancaria, con l’ovvia conseguenza che l’acquisto di software 

in grado di procedere al mero credit scoring algoritmico appare poco compatibile con 

l’attuale impianto ordinatorio in quanto, come si è visto, gli esponenti aziendali sono 

tenuti ad assumere in proprio le valutazioni riferibili alla sana e prudente gestione 

dell’ente creditizio, dovendosi conformare alle regole prudenziali che attribuiscono 

agli organi di governo societario la responsabilità per l’organizzazione della struttura 

della banca e per il suo corretto funzionamento.100  

Quel che, invece, potrebbe apparire maggiormente compatibile con 

l’ordinamento bancario sarebbe una soluzione che consenta alle banche di 

impegnarsi per realizzare innovazioni che - invece di deferire a terzi la produzione di 

soluzioni che sostituiscano tout court le valutazioni umane adottate dagli esponenti 

bancari - migliorino il processo di valutazione del merito creditizio, proponendosi 

quale sistema di raccolta delle informazioni, di verifica della completezza, di 

aggiornamento in tempo reale, di certificazione dell’autenticità e così via per ogni 

elemento cognitivo che precede la fase di valutazione, senza tuttavia procedere ad 

una sintesi (che - per sua stessa natura - potrebbe recare elementi di giudizio che - 

come si è detto - sono di competenza della banca). 

                                                
eliminare la responsabilità per le decisioni; nonché Financial Stability Board, The Financial Stability 
Implications of Artificial Intelligence, 14 novembre 2024, pp. 2-5 e 15-20, sui rischi di modello, sulle 
dipendenze da fornitori tecnologici e sull’esigenza di una robusta governance dell’IA.  
100 Cfr. Banca d’Italia, Intelligenza artificiale nel credit scoring. Analisi di alcune esperienze nel 
sistema finanziario italiano, in Questioni di economia e finanza, n. 721, ottobre 2022, pp. 5-7 e 28 e 
ss., ove si rileva che i modelli di IA sono prevalentemente utilizzati a supporto degli analisti, ai quali 
resta imputata la decisione finale, e che la loro adozione non attenua le ordinarie regole prudenziali di 
governo, gestione e controllo del rischio; nonché Banca d’Italia, Fintech in Italia. Indagine Fintech 
nel sistema finanziario italiano, 2025, pp. 29-34, sulla necessità di integrare l’IA nei processi aziendali 
mediante adeguati presidi e intervento umano. 
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7. Nella discussione sulla struttura giuridica dei meccanismi di intelligenza 

artificiale che si utilizzano nelle valutazioni del merito creditizio possono individuarsi 

due orientamenti: uno cerca di ricondurne l’interpretazione nella tradizione 

consensualistica del contratto tra l’ente creditizio e il relativo fornitore; mentre l’altro 

tende alla «istituzionalizzazione» del rapporto tra organizzazione aziendale e sistema 

computazionale.101 

Essi hanno trovato espressione, sul piano giuridico, in due posizioni cui è 

sufficiente fare richiamo per un’indicazione di talune problematiche di maggiore 

contingenza. Ci si riferisce - quanto alla prima posizione - all’AI Act, che ha riguardo 

all’accordo concluso tra le parti e pone in capo alla Commissione la possibilità di 

elaborare e raccomandare clausole tipo volontarie, tenendo conto dei possibili 

requisiti contrattuali applicabili in determinati settori o casi commerciali (Cons. n. 

90); e - quanto al secondo orientamento - agli “Orientamenti in materia di 

esternalizzazione” dell’EBA, i quali ascrivono prioritario rilievo all’incidenza dei 

meccanismi AI sull’organizzazione aziendale e, in tale prospettiva, prendono in 

considerazione l’intervento di un terzo nello svolgimento di un processo 

creditizio).102 

                                                
101 Nel corso della presente indagine si è fatto di sovente riferimento alla presupposizione che la banca 
sia libera di contrarre la fornitura dell’IA, quale manifestazione della libertà di iniziativa economica. 
Ciò in concreto significa che, per decidere di ricorrere all’IA, gli amministratori si possano limitare 
ad affrontare solo elementi che il codice ritiene costitutivi d’un contratto - ossia lo scambio di volontà, 
l’oggetto, la causa, la forma -ovvero se l’autonomia negoziale e i suoi principi di esercizio offrano 
strumenti poco efficaci quando si tratta di orientarsi verso l’agentic AI o i sistemi di supporto 
decisionale.  
102 Nella discussione si è testé inserito Umberto Morera con un saggio (“La banca nella “percezione” 
della clientela, in Rivista di Diritto Bancario, 2025, p. 447 e ss.) che indica un’idea di banca che non 
assomiglia può al “banchiere” di una volta: essa «è (rectius: non può prescindere dall’essere) 
imprenditore professionale, tecnologico, in concorrenza, nonché (forse soprattutto) estremamente 
vigilato (a molteplici livelli, sia esterni che interni) e iper-regolato»; qualifica aderente al nostro tema 
anche se, per la verità, la banca va considerata - per coglierne e regolarne la funzione economica e 
monetaria - altresì come un insieme di rapporti giuridici che raccolgono il risparmio e alimentano le 
iniziative imprenditoriali (attraverso l’erogazione del credito). Parimenti, la sana e prudente gestione 
va considerata non solo in termini di stabilità o di liquidità, ma in una prospettiva di correlazione con 
le esigenze del mercato interno e i diritti delle persone. 



    92 

Valerio	Lemma	
  
 

 

Stando, quindi, alla regolazione applicabile all’intelligenza artificiale, 

l’ordinamento europeo sembra orientarsi verso la considerazione dei meccanismi di 

IA in una nozione di servizio (che si qualifica per la prevalente rilevanza dei 

meccanismi computazionali) ovvero in una nozione di esternalizzazione (che 

riconosce l’intrinseca riferibilità dei meccanismi in parola all’organizzazione 

aziendale), ravvisando in ogni caso la centralità del contratto che riflette le decisioni 

bilaterali (della banca e del fornitore).  

Entrambe le posizioni prospettate (ossia AI Act e Orientamenti EBA) appaiono 

gravide di conseguenze che, come si è visto, eccedono il piano dell’autonomia 

negoziale, per interagire con quello della stabilità finanziaria. 103 

Appare, quindi, necessario che il regolatore europeo affronti ora direttamente 

la regolazione dei meccanismi di IA in ambito bancario, in quanto essi incidono sul 

regolare funzionamento dei circuiti creditizi. Si è già affrontata la possibilità che, nel 

seguire le interpretazioni maggiormente prudenti, una prima direttrice di intervento 

potrebbe affermare un rifiuto dell’IA perché, a prima vista, manca in tali sistemi un 

percorso fatto di analisi personale, di professionalità e di espressione linguistica della 

volontà di un esponente aziendale nel dar corso alla richiesta del cliente; manca cioè 

il pensiero umano. Tuttavia, non v’è dubbio che - anche orientandosi in un’opposta 

direzione - non è ammissibile che una banca affidi i propri processi creditizi 

all’intervento di meccanismi che, in definitiva, rispondono a logiche sottese a milioni 

di linee di programmazione, dati, pesi, architetture, procedure e configurazioni, tutti 

complessi, mutevoli e per lo più sconosciuti. 

                                                
103 Del resto, da tempo, Natalino Irti (Scambi senza accordo, in Rivista trimestrale di diritto e 
procedura civile, 1998, vol. LII, n. 2, pp. 347-364, ora in ID., Norma e luoghi. Problemi di geo-diritto, 
Roma-Bari, Laterza, 2001, p. 107 e ss.; sul dibattito suscitato dal saggio, cfr. OPPO, Disumanizzazione 
del contratto?, in Rivista di diritto civile, 1998, I, pp. 525-533; IRTI, «È vero, ma…» (Replica a 
Giorgio Oppo), ivi, 1999, I, p. 273 e ss.) aveva condiviso alcuni convincimenti che - rapportati alla 
realtà di oggi - destano qualche apprensione: «le tecniche o tecnologie non sono servi obbedienti ma 
padroni dispotici»; «le tecnologie non hanno un territorio, ma uno spazio; non una comunità, ma una 
anonima massa di utenti»; «come personalità sopravvivono soltanto gli audaci condottieri di un 
capitalismo spersonalizzato». 
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In conclusione, quel che occorre valutare è la possibilità che la regolazione 

prudenziale abbia da sempre assunto che il pensiero umano fosse essenziale alla sana 

e prudente gestione, alla formazione del consenso, all’essenza dell’attività bancaria. 

È vero che il compendio della CRD/CRR non richiede trattativa, dialogo e neanche un 

periodo di riflessione. Del resto, si potrebbe argomentare che, in tale sede, la sana e 

prudente gestione è riconosciuta su una base diversa dal pensiero umano e cioè sulla 

base di processi aziendali che assicurano l’assunzione di rischi in misura correlata alla 

dimensione patrimoniale della banca (artt. 73, 74 e 79 CRD, nonché art. 430 e ss. CRR 

III - Regolamento UE 2024/1623/UE - in materia di requisiti di segnalazione e pillar 

2.). Nondimeno, dovrebbe si dovrebbe comunque considerare che tali processi erano 

il risultato di una costruzione formulata dal pensiero umano degli esponenti bancari 

(e non da un diagramma di flusso disegnato dai programmatori impiegati presso il 

fornitore dei meccanismi di IA).104 

Per vero, le attuali forme di intervento pubblico in economia e l’intero 

compendio normativo sono stati realizzati in un momento in cui l’organizzazione e 

l’attività bancaria erano dominate dal pensiero umano (anche quando si utilizzavano 

modelli statistici o sistemi informativi), per cui appare possibile ipotizzare che il 

regolatore abbia affrontato le questioni prudenziali assumendo che il pensiero 

                                                
104 Il 17 luglio 2026 la Banca d’Italia ha pubblicato la “Comunicazione al mercato in materia di 
resilienza operativa digitale e modelli avanzati di Intelligenza Artificiale”, che affronta problematiche 
variegate, riferibili all’esigenza del rafforzamento della resilienza operativa digitale e cibernetica degli 
intermediari vigilati, alla luce dei rischi derivanti dai modelli avanzati di intelligenza artificiale. 
Sembra, tuttavia, che la Banca d’Italia non affronti direttamente la questione dell’utilizzabilità dei 
meccanismi di IA da parte di un ente creditizio; del resto, sembra anche che questa non sarebbe stata 
la sede più opportuna per affrontare una questione che investe trasversalmente l’industria bancaria (e 
non solo gli intermediari ai quali è destinata la comunicazione in parola). Di certo, si comprendono le 
preoccupazioni a fondamento di questa comunicazione, particolarmente evidenti nella parte in cui si 
precisa che “ è importante che l’organo di amministrazione e di gestione annoveri al proprio interno 
componenti dotati di adeguate competenze tecnologiche, anche in materia di intelligenza artificiale, e 
che preveda un budget adeguato a garantire la propria formazione nel continuo”. In ogni caso, sarebbe 
stato utile conoscere quali sono le aspettative della vigilanza in ordine al comportamento di un 
amministratore prudente e competente nel caso in cui dovesse esprimersi sulla fornitura esterna di un 
meccanismo di IA destinato a supportare la valutazione del merito creditizio o altri processi che 
rappresentano l’essenza dell’esercizio dell’attività bancaria. 
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potesse sempre essere un presupposto implicito dell’attuale assetto prudenziale. 

Qualora si condividesse tale ipotesi, allora sembra possibile ritenere che il pensiero 

umano non possa ora essere espunto tout court, senza - cioè - verificare se la sua 

sostituzione, anche solo parziale, con l’IA di un fornitore determini una soluzione di 

continuità tra il pensiero degli esponenti aziendali e il funzionamento dell’ente 

creditizio, perché - nell’affermativa - ciò altererebbe i criteri di imputazione delle 

decisioni, il regime di responsabilità degli amministratori, le condizioni della sana e 

prudente gestione e, in ultima istanza, l’equilibrio concorrenziale del mercato 

riveniente dall’ordinamento vigente.  
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EVOLUZIONE	REGOLATORIA	DEL	PARTENARIATO	PUBBLICO-

PRIVATO	(PPP)	E	MONITORAGGIO	DI	FINANZA	PUBBLICA * 

(Regulatory	evolution	of	public-private	partnerships	-	PPP		

and	public	finance	monitoring)			

 

ABSTRACT: A seguito delle modifiche apportate alla disciplina delle operazioni di PPP 

dal nuovo Codice dei contratti pubblici del 2023, l’analisi dei contratti e dei relativi 

flussi economico-finanziari è evidentemente necessaria e funzionale a determinare il 

corretto trattamento statistico delle operazioni e la loro classificazione on-balance 

oppure off-balance ai fini dei conti pubblici: ciò, vieppiù in un contesto regolamentare 

in corso di evoluzione che potenzia i profili di discrezionalità insiti nell’utilizzo 

dell’istituto, essendo una corretta misurazione dell’impatto dei PPP e delle 

concessioni potenzialmente in grado di prevenire squilibri di deficit e debito pubblico. 

 

Following the changes introduced to the regulation of PPP transactions by the new 

Public Contracts Code of 2023, the analysis of contracts and the related economic and 

financial flows is clearly necessary and functional to determine the correct statistical 

treatment of transactions and their classification as on-balance or off-balance for 

public accounting purposes. This is especially true in an evolving regulatory context 

that enhances the discretionary nature of this instrument, as a correct measurement 

of the impact of PPPs and concessions can potentially prevent imbalances in the 

deficit and public debt.   

  
SOMMARIO: 1.  Partenariato pubblico-privato, rischi e monitoraggio. - 2. Il sistema del partenariato 

pubblico-privato nel nuovo Codice dei contratti pubblici del 2023. - 3. L’evoluzione normativa e i 

profili di novità. - 4. Il necessario monitoraggio di finanza pubblica delle operazioni di PPP in un 

contesto regolamentare in evoluzione. 

                                                
* Contributo approvato dai revisori. 
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1. In un contesto macroeconomico segnato da un cronico e severo deficit 

infrastrutturale, che storicamente penalizza la competitività del sistema Italia, il 

“partenariato pubblico-privato” (c.d. PPP), specialmente nella stagione del post 

PNRR,1 si afferma come strumento imprescindibile per colmare tale ritardo, 

mobilitando risorse finanziarie e competenze tecniche non altrimenti reperibili a 

carico del solo bilancio statale.2 

Nel diritto dell’economia il partenariato pubblico-privato si presenta come un 

fenomeno giuridico complesso e composito, collocato al crocevia tra regolazione del 

mercato, organizzazione amministrativa, finanza pubblica e modelli di cooperazione 

istituzionale, la cui analisi consente di cogliere in modo particolarmente efficace le 

trasformazioni che hanno interessato, negli ultimi decenni, il rapporto tra soggetto 

pubblico e iniziativa economica privata.  

In un’ottica di sistema, il PPP, che si inserisce nell’ambito della 

“contrattualistica pubblica”, si manifesta quale insieme di istituti eterogenei 

accomunati da una medesima ratio funzionale3, vale a dire la possibilità di perseguire 

                                                
1 Il partenariato pubblico-privato è indicato dal Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR) in 
termini di catalizzatore di risorse finanziarie private, ulteriori rispetto a quelle stanziate dall’Unione 
Europea, per assicurare il raggiungimento degli obiettivi del Piano. Sul tema, ex multis, ADDESSO, 
Strumenti di attuazione del PNRR e di rafforzamento della capacità amministrativa: il partenariato 
pubblico-privato e l’in house, in Giustiziamministrativa.it, 2022, p. 3 e ss.; MOLITERNI, Le 
prospettive del partenariato pubblico-privato nella stagione del PNRR, in Diritto Amministrativo, 2, 
2022, p. 441 e ss.; AVERARDI, PNRR, investimenti e partecipate pubbliche, in Giornale di diritto 
amministrativo, 3, 2022, p. 298 e ss. Infine, sia consentito un rinvio a SICLARI, Il ruolo del 
Partenariato pubblico-privato alla luce del PNRR, in Dialoghi di diritto dell’economia, 2022, p. 2 e 
ss. Da ultimo si segnala che la fase finale del PNRR culmina con un passaggio normativo rilevante: 
la Legge 20 aprile 2026, n. 50, di conversione del Decreto-legge 19 febbraio 2026, n. 19, c.d. “Decreto 
PNRR 2026”. 
2 Si evidenzia come, secondo un recente studio (Report 2022 del “Centro Studi Divulga”), nel 2022 il 
ritardo infrastrutturale dell’Italia ha generato oltre 77 miliardi di euro di mancate esportazioni, una 
cifra pari al 15% del valore complessivo dell’export nazionale. In argomento, tra i molti, SAMBRI, 
Project financing. La finanza di progetto per la realizzazione delle opere pubbliche, Padova, 2013, 
cit., p. 19, il quale evidenzia che «Tale ritardo è una delle principali cause del sempre minor grado 
di competitività che il nostro Paese deve scontare nel confronto con economie direttamente 
concorrenti con la nostra, situazione che comporta altresì una scarsa capacità di attirare investimenti 
all’estero». 
3 In questo senso «L’espressione “partenariato pubblico-privato” non pare integrare una categoria 
giuridica in senso proprio ma, secondo attenta dottrina, sarebbe nozione meramente descrittiva di 
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obiettivi di interesse generale attraverso “moduli collaborativi” (e, dunque, 

manifestazione del principio di sussidiarietà di cui all’art. 118 della Costituzione) nei 

quali l’amministrazione non opera più esclusivamente secondo una logica 

autoritativa e unilaterale (tipica, ad esempio, dell’appalto), ma attraverso strutture 

relazionali di lunga durata fondate sulla combinazione tra risorse pubbliche e private, 

sulla condivisione di compiti, sulla ripartizione di responsabilità e, soprattutto, 

sull’allocazione del rischio operativo.4  

Pertanto, l’analisi del partenariato pubblico-privato consente di comprendere 

la concreta dinamica della collaborazione tra settore pubblico e settore privato, 

mettendo in luce come l’interesse generale possa essere soddisfatto attraverso 

forme di cooperazione che non eliminano la distinzione tra le parti, ma la organizzano 

entro una cornice regolativa orientata al raggiungimento di un risultato comune. In 

tale schema, che sfocia nel “contratto di partenariato”,5 il soggetto pubblico conserva 

la funzione di definizione degli obiettivi, di controllo e di verifica dell’attuazione, 

nonché di monitoraggio costante delle prestazioni e della permanenza dell’assetto 

dei rischi, mentre il privato apporta capitale, competenze tecniche, capacità 

                                                
istituti giuridici caratterizzati da alcuni elementi comuni». (Cons. Stato, sez. I, 28 aprile 2020, n. 823). 
Sul punto, DELLO SBARBA, Partenariato pubblico privato di tipo contrattuale e concessione, in 
Giustiziamministrativa.it, 2025, cit., p. 1, evidenzia come «Con la definizione di “partenariato 
pubblico privato” viene indicato un complesso fenomeno suscettibile di assumere declinazioni diverse 
e di esplicarsi attraverso il ricorso a istituti giuridici eterogenei. Il minimo comune denominatore 
sotteso alle varie forme di espressione è costituito dalla ratio e dai principi ispiratori. La ratio è 
rappresentata prioritariamente dall’esigenza di affermare un modello di Pubblica Amministrazione 
che si discosti da quello tradizionale e che risulti sempre più orientato ad un’ampia 
compartecipazione dell’operatore privato alla definizione, realizzazione e cura degli interessi 
generali, in ossequio al principio costituzionale di buon andamento dell’azione amministrativa di cui 
all’art. 97 Cost. e del principio di sussidiarietà orizzontale di cui all’art. 118 Cost.». 
4 Sulla diffusione dei moduli consensuali nell’ambito del partenariato pubblico-privato, si veda 
BRIGANTI, Il partenariato pubblico-privato e la finanza di progetto. Innovazione e regolazione nel 
mercato dei contratti pubblici, Milano, 2025, p. 36 e ss. 
5 Come evidenziato da VALAGUZZA, Governare per contratto, Napoli, 2018, cit., p. 73, gli istituti 
di partenariato «permettono di reagire alla scarsa aderenza delle istituzioni rispetto ai bisogni reali 
della comunità  mutando la metodologia con la quale si attribuisce significato all’interesse generale, 
che non parte, negli schemi partenariali, dall’enunciazione formale espressa da una decisione (che 
potrebbe essere corrotta) dell’amministrazione, ma si basa sulla concretezza dell’immedesimazione, 
sostanziale, tra il mondo da cui una certa necessità sorge (il privato) e chi, quella necessità, la 
riconosce e si propone di realizzarla (ancora una volta, il privato». 
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gestionali e, nei limiti stabiliti dall’ordinamento, disponibilità ad assumere il rischio 

economico dell’operazione.  

Ne deriva che il PPP non può essere ridotto ad una mera tecnica di 

finanziamento o a una modalità attenuata di esternalizzazione, perché esso 

presuppone una vera e propria struttura collaborativa nella quale il rapporto tra 

amministrazione e operatore economico si sviluppa lungo l’intero ciclo di vita del 

progetto, dalla programmazione alla progettazione, dall’affidamento alla gestione, 

fino alla fase di controllo e di eventuale riequilibrio.  

In questa cornice assume rilievo centrale il tema dell’allocazione dei rischi, che 

costituisce uno dei profili distintivi più delicati e tecnicamente rilevanti dell’intero 

fenomeno partenariale. La corretta allocazione del rischio operativo non svolge 

soltanto una funzione classificatoria ai fini della distinzione tra concessione e 

appalto,6 ma rappresenta il nucleo sostanziale dell’equilibrio dell’operazione, poiché 

da essa dipendono la qualificazione giuridica del rapporto, la sostenibilità finanziaria 

del progetto, la sua attrattività per gli investitori e, in non pochi casi, anche il 

trattamento contabile dell’intervento rispetto ai vincoli di finanza pubblica.7 Per 

                                                
6 Secondo l’insegnamento europeo (CGUE, Sez. III, 10 settembre 2009, causa C-206/08 Eurawasser; 
CGUE, Sez. III, 10 marzo 2011, causa C-274/09, Stadler), la traslazione del rischio operativo 
costituisce il vero discrimen tra concessione e appalto. Sul discrimine tra appalto e concessione” si 
veda ex multis SAMBRI, Project financing. La finanza di progetto per la realizzazione delle opere 
pubbliche, Padova, 2013, cit. p. 26 e ss., dove si evidenzia come «L’elemento fondamentale che 
differisce l’istituto dell’appalto da quello della concessione è costituito dunque dal “rischio” e dalla 
relativa assunzione della responsabilità dello svolgimento dell’attività prevista, per cui la 
Comunicazione della Commissione giunge ad affermare, in via assolutamente chiara, che non 
importa quali siano il nome e il regime assegnati da un ordinamento interno alle singole attività: se 
il “rischio” connesso all’opera è trasferito al soggetto terzo siamo in presenza di una struttura 
contrattuale definibile come “concessione” con applicazione del relativo regime, negli altri casi, 
ovvero nel caso in cui per qualunque ragione il rischio dell’opera rimane in capo all’Amministrazione 
committente, siamo in presenza di un “appalto” e si dovrà applicare di conseguenza il relativo regime 
(come nel caso del prefinanziamento da parte dell’esecutore, ma soggetto a rimborso)»; relativamente 
all’evoluzione storica della disciplina del rischio nei contratti di concessione, si veda FIDONE, Le 
Concessioni di lavori e servizi alla vigilia del recepimento della Direttiva 2014/23/UE, in Rivista 
italiana di diritto pubblico comunitario, 1, 2015, p. 101 e ss. 
7 Con la deliberazione n. 200/2021/PAR, la Corte dei Conti, Sezione regionale di controllo per 
l’Emilia-Romagna, la Corte ha colto l’occasione per svolgere una riflessione generale e di carattere 
teorico sulla corretta iscrizione contabile “fuori bilancio” (off balance) dei contratti di PPP, 
richiamando in tal senso i principi già espressi nella precedente deliberazione n. 3/2021/PAR. Il 
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questa ragione, nel partenariato pubblico-privato il rischio non può essere 

considerato un elemento secondario o puramente eventuale: esso costituisce, al 

contrario, la chiave di lettura dell’intera operazione e il punto di contatto più 

evidente tra disciplina giuridica, razionalità economica e accountability pubblica. 

Proprio per questo, l’allocazione del rischio richiede di essere costantemente 

verificata anche nella fase esecutiva – in particolar modo in una stagione di maggiore 

“discrezionalità” – attraverso strumenti di controllo e monitoraggio idonei ad 

accertare che il trasferimento al privato non resti soltanto enunciato sul piano 

formale, ma si mantenga effettivo lungo tutta la durata del rapporto.8 

Da questo punto di vista, lo studio del PPP consente di comprendere anche il 

modo in cui vengono ripartite le responsabilità tra i soggetti coinvolti, secondo una 

logica che non coincide né con quella dell’appalto tradizionale né con quella della 

gestione pubblica diretta.9 Nel partenariato, infatti, la responsabilità non si esaurisce 

                                                
Collegio ha ricordato che «l’equilibrio economico e finanziario, ossia la contemporanea presenza 
delle condizioni di convenienza economica […] e di sostenibilità finanziaria […] rappresenti un limite 
legale all’autonomia negoziale dei contraenti che intendano avvalersi dello schema contrattuale in 
esame». Il raggiungimento del citato equilibrio, che «discende dalla corretta allocazione dei rischi», 
dev’essere attentamente analizzato tramite una valutazione complessiva, condotta ai sensi delle 
direttive Anac e delle decisioni Eurostat; tale valutazione è «condizione essenziale per la 
qualificazione giuridica del contratto di PPP e la sua contabilizzazione “off balance” e deve 
necessariamente essere operata da parte dell’Amministrazione su tutte le clausole contrattuali o 
comunque ad esso connesse al fine di non creare indebitamento pubblico e ponendo infine l’accento 
sulla giurisprudenza contabile che delinea quale centrale l’assunzione del rischio a carico del privato, 
anche in caso di locazione finanziaria, che non costituisce indebitamento ove l’amministrazione, 
previa valutazione della convenienza ed economicità dell’operazione dimostri che rischi siano 
allocati in capo al privato». Dunque, indipendentemente dalla qualificazione nominale è necessario 
che «siano verificati tutti i contenuti reali del contratto e che ogni onere dallo stesso discendente che 
superi il 49% del valore del finanziamento dovrà essere contabilizzato “on balance”». 
8 È fondamentale che l’ente concedente verifichi costantemente, anche durante tutta la fase di 
esecuzione del progetto di partenariato, che tale rischio non sia stato in qualche modo, di fatto, 
trasferito in capo all’ente concedente. Sul punto Relazione allo Schema definitivo di Codice dei 
contratti pubblici in attuazione dell’articolo 1 della legge 21 giugno 2022, n. 78, recante “Delega al 
Governo in materia di contratti pubblici”, cit., p. 208. 
9 Come evidenziato da BRIGANTI, Il partenariato pubblico-privato e la finanza di progetto. 
Innovazione e regolazione nel mercato dei contratti pubblici, Milano, 2025, cit., p. 238 e ss., «Il PPP, 
se ben regolamentato e gestito, offre un’opportunità unica di coniugare risorse pubbliche e private, 
know how imprenditoriale e finalità di interesse collettivo, superando l’idea obsoleta di un confine 
invalicabile tra Stato e mercato. Ciò nonostante, è evidente come il PPP e la finanza di progetto 
debbano trovare nel nuovo Codice dei contratti pubblici un prezioso alleato per la loro diffusione. 
L’incertezza giuridica ha rallentato per troppo tempo gli investimenti e, attualmente, il PPP emerge 
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nella corretta esecuzione di una prestazione puntuale, ma investe la tenuta 

complessiva del progetto, la qualità del servizio reso, la funzionalità 

dell’infrastruttura, la continuità gestionale e il mantenimento dell’equilibrio 

economico-finanziario per tutta la durata del rapporto. 

In tale prospettiva, il monitoraggio non si atteggia come segmento meramente 

eventuale o terminale, ma come funzione ordinaria del rapporto partenariale, 

necessaria a verificare la qualità delle prestazioni, la continuità del servizio e la 

persistente coerenza dell’operazione rispetto al risultato pubblico perseguito. 

 

2. Il rilievo sistematico del partenariato è divenuto ancora più evidente nel 

nuovo Codice dei contratti pubblici (il D.lgs. n. 36 del 2023), che ha contribuito a 

ridefinire il quadro di riferimento della materia valorizzando il PPP come “operazione 

economica complessa” e non più come mero contenitore di singole fattispecie 

contrattuali.10 

In tale contesto, il legislatore ha ricondotto il partenariato entro una logica più 

ampia, in cui la concessione assume il ruolo di figura tipica centrale,11 ma all’interno 

di un sistema aperto anche a forme ulteriori e atipiche, purché caratterizzate dai 

medesimi tratti strutturali, tra i quali il rapporto di lunga durata, l’apporto 

                                                
come modello rivoluzionario per attrarre grandi investimenti nel nostro Paese, posizionandosi in una 
via intermedia tra i fenomeni di privatizzazione e la gestione in house. Il mercato delle infrastrutture, 
essenzialmente in monopolio naturale, rende la privatizzazione una strada non sempre feconda e, 
dunque, il partenariato pubblico-privato si manifesta quale alternativa efficace (o, forse, la migliore) 
al modello dell’in house providing. Oggi il PPP e la finanza di progetto devono trovare 
necessariamente un maggiore spazio applicativo». 
10 L’art. 174 del Codice dei contratti pubblici del 2023 definisce il PPP non più come un semplice 
“contratto oneroso”, ma come un “operazione economica” basata su un rapporto contrattuale di lungo 
periodo. Questa nuova impostazione vuole mettere in evidenza il valore strategico del PPP come 
strumento di collaborazione tra pubblico e privato, in grado di conciliare l’interesse collettivo con 
l’efficienza nella gestione e l’equilibrio finanziario. 
11 Come premesso, nel nuovo Codice, il partenariato pubblico-privato può essere realizzato attraverso 
diverse tipologie contrattuali; tra queste, la più rilevante è la concessione, la cui disciplina è ormai 
armonizzata a livello europeo. Questo cambiamento assume anche un’importanza pratica 
significativa, poiché facilita il ricorso al partenariato, eliminando la necessità di stipulare un contratto 
con contenuti rigidamente predeterminati. 
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significativo di risorse private, l’affidamento al partner privato di compiti di 

realizzazione e gestione e l’allocazione in capo a quest’ultimo del rischio operativo. 

La nuova disciplina, inoltre, si inserisce nella più generale valorizzazione dei principi 

del risultato e della fiducia,12 che hanno contribuito a ridefinire il ruolo della 

discrezionalità amministrativa anche nella scelta degli strumenti negoziali e nella 

costruzione delle operazioni di partenariato.13 

Con l’entrata in vigore del nuovo Codice dei contratti pubblici, l’intento del 

legislatore è quello di determinare un vero e proprio “cambio di paradigma” rispetto 

all’impostazione tradizionale.14 La nuova Codificazione ambisce a superare la 

concezione del diritto dei contratti pubblici come un insieme di vincoli e meccanismi 

di contenimento - talvolta percepiti come eccessivi o poco ragionevoli - della 

                                                
12 Sulla funzione regolatoria dei principi nel nuovo Codice dei contratti pubblici si veda, ex multis, 
ROVELLI, Introduzione al nuovo codice dei contratti pubblici. I princìpi nel nuovo codice degli 
appalti pubblici e la loro funzione regolatoria, in Giustiziamministrativa.it, 2023, p. 17 e ss. Sulla 
nozione di “amministrazione di risultato, cui i principi tendono ad attuare, si evidenzia la recente 
pronuncia Corte costituzionale 16 luglio 2024 n. 132 che ha affermato «Tali fondamentali innovazioni 
– tra le altre – marcavano il passaggio da un’amministrazione che, secondo il modello dello Stato di 
diritto liberale, doveva dare semplicemente esecuzione alla legge, adottando un singolo e puntuale 
atto amministrativo, a quella che è stata definita “amministrazione di risultato”, cioè 
un’amministrazione che deve raggiungere determinati obiettivi di policy e che risponde dei risultati 
economici e sociali conseguiti attraverso la sua complessiva attività». Infine, sul ruolo fondamentale 
del principio del risultato nell’ambito dei contratti pubblici MONTEDORO, La funzione nomofilattica 
e ordinante e i principi ispiratori del nuovo codice dei contratti pubblici, in Giustiziamministrativa.it, 
2023, cit., p. 18, «Fra tutti campeggia il principio del risultato ad evidenziare questo intento. Di quale 
risultato si parla nel codice? Direi dell’interesse ad un buon contratto, essendo evidente che la 
concorrenza è un mezzo non un fine. Il codice ristabilisce (ovvero ha l’ambizione di ristabilire) un 
equilibrio liberale dopo anni di eccessi neoliberisti (richiamati dal pensiero di Torodov citato in 
epigrafe). Un equilibrio fondato sull’interesse generale, sull’interesse dell’amministrazione, come 
espressione dello Stato comunità. Si tratta del risultato dell’affidamento del contratto e della sua 
esecuzione con la massima tempestività e il migliore rapporto possibile tra qualità e prezzo, nel 
rispetto dei principi di legalità, trasparenza e concorrenza. Una regola di efficacia già insita nel 
sistema della legge n. 241 del 1990». 
13 L’esigenza di un quadro normativo più flessibile e orientato al risultato è stata ripetutamente 
sottolineata anche dalla giurisprudenza contabile e amministrativa, la quale ha evidenziato come le 
rigidità del D.lgs. n. 50 del 2016 abbiano spesso disincentivato gli investitori istituzionali, rendendo 
urgente una riforma capace di garantire maggiore certezza del diritto e bancabilità ai progetti inseriti 
nella programmazione strategica nazionale. 
14 Come sostenuto da CARBONE, La scommessa del “codice dei contratti pubblici” e il suo futuro, 
in Convegno: il nuovo codice degli appalti – La scommessa di un cambio di paradigma: dal codice 
guardiano al codice volano?, Roma, 27 gennaio 2023. 
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discrezionalità amministrativa,15 abbandonando la c.d. “logica del sospetto” e la 

conseguente “burocrazia difensiva” che ha a lungo paralizzato l'azione dei funzionari 

pubblici.16  

Al contrario, nell’attuale assetto il public procurement tende ad essere 

valorizzato come “leva strategica” di sviluppo economico e di progresso sociale 

(specie in vista dell’esaurimento dei fondi straordinari del PNRR), nella 

consapevolezza che esso rappresenti uno degli strumenti principali di politica 

economica a supporto del rilancio dell’economia nazionale ed europea, soprattutto 

in una fase che è stata segnata dalla contrazione generata dalla pandemia e dalle 

conseguenze di una moltitudine di conflitti su scala mondiale. 

L’inversione di rotta è ictu oculi evidente specialmente nell’ambito del sistema 

del partenariato pubblico-privato e, conseguentemente, della finanza di progetto.17 

 

3. Dal punto di vista sistematico, nel nuovo Codice, in luogo della Parte III 

(dedicata ai contratti di concessione) e della Parte IV (dedicata al partenariato 

pubblico-privato, al contraente generale e ad altre modalità di affidamento), vi è ora 

l’unico Libro IV intitolato “Del Partenariato pubblico-privato e delle Concessioni”18 

diviso in sei Parti, che sancisce, in modo netto e definitivo, l’autonomia dogmatica e 

procedurale del partenariato rispetto all’appalto tradizionale. 

Nel merito, il D.lgs. n. 36 del 2023 non si limita a “ritoccare” istituti già noti, 

ma incide sul modo stesso di intendere il fenomeno partenariale. Confermata la 

                                                
15 Sul ruolo dei principi e la discrezionalità nel nuovo Codice, si veda SPASIANO, Principi e 
discrezionalità nel nuovo codice dei contratti pubblici: primi tentativi di parametrazione del 
sindacato, in Federalismi, 2023, p. 230 e ss. 
16 Sulla logica del “sospetto”, già nell’ambito del previgente Codice CORRADINO, L’Italia immobile. 
Appalti, burocrazia, corruzione. I rimedi per ripartire, Milano, 2020, cit., p. 110, evidenziava che «Il 
nostro ordinamento non si sia mai fidato troppo dei suoi funzionari e ha sempre più cercato di 
chiuderli in una gabbia normativa». 
17 Sul punto, tra i primi commentatori, GIOVANNINI, Il partenariato pubblico-privato nel nuovo 
codice dei contratti pubblici, in Giustiziammnistrativa.it, p. 2. 
18 Nel dettaglio, la disciplina del PPP è contenuta dall’art. 174 all’art. 208 del nuovo Codice dei 
contratti pubblici. 
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distinzione dogmatica tra “partenariato-istituzionale” (art. 174, comma 419) e il 

tradizionale “partenariato-contrattuale” (art. 174, comma 3), come premesso, il PPP 

viene ricostruito come “operazione economica” (art. 174, comma 120) a carattere 

unitario e globale, superando l’idea (tipica della stagione precedente) di una mera 

“categoria contrattuale” o di un contenitore eterogeneo di schemi negoziali. In tale 

prospettiva, non è la forma a connotare il PPP, bensì il contenuto sostanziale 

dell’operazione, intesa come ciclo integrato che valorizza l’apporto del privato in 

termini di competenze, risorse e capacità gestionali, orientandolo a un risultato 

misurabile per la collettività. 

Il legislatore ha inciso in modo non marginale sulla sistematica, sulla 

collocazione e, almeno in parte, sulla disciplina del PPP: il partenariato continua ad 

essere l’archetipo dello “schema generale” di contratto pubblico alternativo 

all’appalto, ma nel nuovo Codice tale alternatività viene resa più netta sul piano 

concettuale e funzionale. A parità di presenza di un committente pubblico, appalto e 

PPP risultano strutturalmente differenti poiché nel primo prevale l’acquisizione di 

una prestazione dietro corrispettivo certo; nel secondo, invece, si mira a costruire 

una operazione complessa, di durata significativa, nella quale il privato assume un 

ruolo gestorio e finanziario più incisivo, coerente con l’idea di spostare sull’operatore 

                                                
19 Questa specifica forma di PPP è regolata dal Testo Unico in materia di società a partecipazione 
pubblica (il cosiddetto TUSP), previsto dal D.lgs. 19 agosto 2016, n. 175, oltre che dalle ulteriori 
norme speciali proprie del settore. Di conseguenza, il Codice, per quanto riguarda queste operazioni, 
sceglie di richiamare espressamente il TUSP e le altre disposizioni speciali applicabili. 
20 L’art. 174 del Codice (il primo del Libro IV), insieme all’art. 175, sostituisce integralmente gli 
articoli 179, 180, 181 e 182 del precedente Codice (ora soppressi), che contenevano la disciplina 
generale del partenariato pubblico-privato. Nel merito, l’art. 174 dispone al primo comma, che: «1. Il 
partenariato pubblico-privato è un’operazione economica in cui ricorrono congiuntamente le 
seguenti caratteristiche: a) tra un ente concedente e uno o più operatori economici privati è instaurato 
un rapporto contrattuale di lungo periodo per raggiungere un risultato di interesse pubblico; b) la 
copertura dei fabbisogni finanziari connessi alla realizzazione del progetto proviene in misura 
significativa da risorse reperite dalla parte privata, anche in ragione del rischio operativo assunto 
dalla medesima; c) alla parte privata spetta il compito di realizzare e gestire il progetto, mentre alla 
parte pubblica quello di definire gli obiettivi e di verificarne l’attuazione; d) il rischio operativo 
connesso alla realizzazione dei lavori o alla gestione dei servizi è allocato in capo al soggetto 
privato». 
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economico non solo attività esecutive ma anche responsabilità operative e rischi (art. 

174, comma 1, lett. d).  

A tal fine, e per favorire la massima flessibilità, il nuovo Codice ha - 

coraggiosamente - eliminato il previgente tetto quantitativo del 49% al contributo 

pubblico (art. 177, comma 7), stabilendo che l'intervento di sostegno 

dell'amministrazione è ammesso nella misura necessaria al raggiungimento 

dell'equilibrio economico-finanziario, a condizione che l’effettiva esposizione alle 

fluttuazioni del mercato (il rischio operativo) resti saldamente in capo al partner 

privato.21 

Con riferimento alla maggiore libertà negoziale nel partenariato, in un’ottica 

di concreto sviluppo del “contratto di partenariato” e in ragione della generale 

capacità di diritto privato della Pubblica amministrazione, viene confermato il 

“principio di atipicità e di non esclusività” delle forme di partenariato.22 È pacifico che 

la pubblica amministrazione possa ricorrere a schemi negoziali anche diversi da quelli 

tipizzati, purché tali modelli rispettino la disciplina pubblicistica dettata dal Codice; il 

nuovo impianto normativo lo conferma espressamente.23 Al fine di prevenire 

                                                
21 Differentemente, per assicurare l’equilibrio economico-finanziario dell’operazione il D.lgs. n. 50 
del 2016 (art. 165, comma 2) prevedeva che, già nel bando di gara, l’amministrazione potesse fissare 
un “prezzo” a favore dell’operatore, sotto forma di contributo pubblico oppure di cessione di immobili. 
Tuttavia, questo sostegno pubblico non poteva superare il 49% del costo complessivo 
dell’investimento, includendo anche gli eventuali oneri finanziari. 
22 La pubblica amministrazione, al pari di qualsiasi altro soggetto, gode di “autonomia contrattuale”; 
essa, dunque, può stipulare sia negozi che trovano disciplina nella legge che “contratti atipici” (art. 
1322, co. 2 c.c.). Il nuovo Codice dei contratti pubblici del 2023, conferma tale impostazione all’art. 
8 dove si prevede che: «Nel perseguire le proprie finalità istituzionali le pubbliche amministrazioni 
sono dotate di autonomia contrattuale e possono concludere qualsiasi contratto, anche gratuito, salvi 
i divieti espressamente previsti dal codice e da altre disposizioni di legge». Come autorevolmente 
sostenuto da GIANNINI, Diritto amministrativo, Milano, 1988, cit., p. 862, dove si afferma che il 
contratto ad oggetto pubblico vada assimilato come ogni altro, con un’unica eccezione: «essi hanno 
un oggetto pubblico, di cui solo l’amministrazione pubblica dispone, perché oggetto di potestà 
amministrativa pubblica. Per il resto essi sono contratti come ogni altro». In argomento, ex plurimis, 
si veda, DE PRETIS, L’attività contrattuale della p.a. e l’art. 1 bis della legge n. 241/1990, in 
Giustiziamministrativa.it, 2006, p. 1 e ss. 
23 CHIEPPA, GIOVAGNOLI, Manuale di diritto amministrativo, Milano, 2023, cit., p. 949. Sul 
punto, BOLOGNINO, BONURA, GRIGLIO, STORTO, Il nuovo codice dei contratti pubblici. Prima 
lettura organica del decreto legislativo 31 marzo 2023, n. 36, Piacenza, 2023, cit., p. 75, «Rispetto 
alla disciplina previgente, inoltre, il PPP è stato concepito come istituto di carattere generale rispetto 
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possibili utilizzi distorti, tuttavia, il legislatore ha precisato che questi contratti 

devono includere i contenuti previsti dall’art. 174, comma 1, e devono essere 

finalizzati al perseguimento di interessi meritevoli di tutela (richiamando, dunque, in 

modo implicito, il principio privatistico di cui all’art. 1322, comma 2 c.c.). 

In continuità con il Codice del 2016 (e con la matrice eurounitaria), già 

orientato a una disciplina più compiuta e “concorrenziale” del partenariato, il Codice 

del 2023 compie però un passo ulteriore oltre a codificare espressamente i principi 

generali della materia, opera una revisione sistematica del PPP e delle concessioni, 

ispirandosi anche alla nozione ricavabile dalla soft law europea (a partire dal Libro 

verde del 2004)24 e cercando di riordinare l’insieme delle figure partenariali attorno 

a elementi sostanziali (rischio, remunerazione, equilibrio economico-finanziario, 

governance dell’esecuzione). 

Il PPP è uno dei terreni in cui la “nuova” codificazione dei principi mostra la 

propria portata. Il principio del risultato, la fiducia, l’accesso al mercato e, più in 

generale, i canoni di trasparenza, parità di trattamento e proporzionalità, non si 

limitano a fungere da sfondo assiologico, ma mirano a rimodulare il rapporto tra 

regola e discrezionalità, valorizzando un’amministrazione capace di assumere 

decisioni – anche complesse – in modo responsabile e orientato agli esiti, senza 

essere paralizzata dal formalismo. Nel PPP, ciò significa spostare il baricentro 

dell’azione amministrativa: meno “micro-procedimentalizzazione” e più capacità di 

                                                
alle species delle concessioni, della locazione finanziaria e del contratto di disponibilità. È stato 
altresì introdotto un ampio rinvio alla capacità generale di diritto privato delle amministrazioni, al 
fine di consentire alle stesse di ricorrere a figure contrattuali atipiche, e non solo ai contratti nominati 
già previsti nel Codice. Tuttavia, per evitare forme di abuso, si è precisato che i contratti di PPP 
devono comunque rispettare i requisiti qualificanti l’istituto e perseguire interessi meritevoli di 
tutela». 
24 La Commissione europea aveva identificato i seguenti tratti caratterizzanti delle operazioni di PPP: 
i) la collaborazione di lunga durata tra la parte pubblica e privata; ii) il finanziamento o anche il 
prefinanziamento dell’operazione con capitali, totalmente o parzialmente, privati; ii) la partecipazione 
privato a tutte le fasi dell’operazione nell’ambito della quale la parte pubblica provvede 
all’individuazione e alla definizione degli obiettivi di interesse pubblico da raggiungere; iv) la 
ripartizione dei rischi tra le parti. 
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progettare e governare l’operazione, con valutazioni ex ante, monitoraggio e 

controlli in corso di esecuzione. 

Tuttavia, la discrezionalità non viene liberata in modo indifferenziato poiché 

nel partenariato essa è, per così dire, più ampia a monte e più vincolata a valle. È 

ampia nella programmazione, nella scelta dello strumento e nella configurazione 

dell’operazione; diviene più “guidata” nella fase di affidamento e soprattutto nella 

fase esecutiva, dove entrano in gioco le regole sulla concorrenza, i limiti alle 

modifiche, i meccanismi di riequilibrio e i presidi di monitoraggio.  

Proprio la fase esecutiva è stata oggetto di profondi interventi, influenzati 

dalle recenti criticità globali, con l’introduzione del principio di conservazione 

dell’equilibrio contrattuale (art. 9) e del diritto espresso (art. 192) per entrambe le 

parti di chiedere la revisione in caso di eventi sopravvenuti, straordinari e 

imprevedibili, inclusi i mutamenti normativi.  

Di pari passo, la gestione del rapporto assume una connotazione 

marcatamente privatistica: scompare il desueto concetto provvedimentale di 

“revoca” in favore degli istituti civilistici del recesso e della risoluzione per 

inadempimento (art. 190), a conferma che il PPP è un vero e proprio contratto 

paritetico sottratto, in fase esecutiva, alle tradizionali logiche pubblicistiche. Inoltre, 

a garanzia della bancabilità dell'opera, viene potenziato il diritto di subentro (step-in 

right), che permette ai soggetti finanziatori di indicare un nuovo operatore prima di 

arrivare alla risoluzione per grave inadempimento, con procedure ora ampliate e 

meglio definite. 

In tal senso, il Codice sembra puntare su una discrezionalità tecnica e 

responsabile, sostenuta da istruttorie robuste, obblighi di motivazione e strumenti 

standardizzanti (best practice, contratti-tipo)25, così da ridurre l’alea patologica delle 

                                                
25 Sul tema della “standardizzazione” e del contratto standard di PPP sia consentito il rinvio a 
SICLARI (a cura di), Commentario al contratto standard di concessione per la progettazione, 
costruzione e gestione di opere pubbliche in partenariato pubblico-privato (PPP), Torino, 2021. 
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operazioni partenariali. A tale riguardo, il nuovo comma 9-bis dell’art. 175 (introdotto 

dal Decreto correttivo del 2024) ha conferito ulteriore slancio a questa auspicata 

standardizzazione, prevedendo che il DIPE, di concerto con l'ANAC e la Ragioneria 

Generale dello Stato, approvi contratti-tipo in materia di PPP volti a garantire 

maggiore certezza del diritto e attrattività per gli investitori istituzionali. 

Sempre in punto di disposizioni generali, ad un’esigenza di carattere 

eminentemente amministrativo sembra rispondere la scelta, prevista dall’art. 175, 

comma 1, di introdurre un “programma triennale” delle esigenze pubbliche 

suscettibili di essere soddisfatte mediante strumenti di partenariato 

pubblico-privato. In tale programmazione, accanto alla valutazione della convenienza 

per l’amministrazione, assume rilievo anche la verifica dell’attrattività 

dell’operazione per il mercato, ossia della sua effettiva finanziabilità da parte degli 

operatori privati.  

In un’ottica economica, il nuovo Codice dei contratti pubblici, inoltre, consente 

una lettura più estesa della valutazione di convenienza del PPP (art. 175, comma 2), 

perché recepisce in modo esplicito le istanze di produzione di “valore pubblico”, 

ormai assunte come paradigma di riferimento dell’amministrazione 

contemporanea26. Tale obbligo di predisporre una “valutazione preliminare di 

convenienza e fattibilità” (art. 175, comma 2) deve riguardare, tra l’altro, l’idoneità 

del progetto a essere sostenuto con risorse private, la corretta allocazione del rischio 

operativo, la capacità dell’intervento di generare soluzioni innovative, la sostenibilità 

finanziaria dell’ente (anche in termini di capacità di indebitamento) e, soprattutto, il 

confronto - sull’intero arco temporale del rapporto - tra costi e benefici 

dell’operazione di PPP e quelli di un appalto di durata equivalente.27  

                                                
26 Sul punto, VECCHI, Partiamo dal Nuovo Codice Contratti per dare nuova linfa al PPP, in Diritto 
e Pratica Amministrativa, 2023, cit., p. 10. 
27 Come osservato da CARTEI, RICCHI, Correttivo al Codice dei contratti pubblici: novità e 
conferme – Il partenariato pubblico privato e la finanza di progetto, in Giurisprudenza Italiana, 8-9, 
2025, cit., p. 1941. 
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A questo stringente onere valutativo ex ante, il legislatore ha saggiamente 

affiancato rigorosi presidi ex post: i commi 5 e 6 dell'art. 175 impongono infatti 

all’ente concedente di nominare un Responsabile unico del progetto di partenariato, 

dotato di idonee competenze tecniche, con il compito di coordinare l’esecuzione e di 

verificare costantemente, attraverso specifici controlli, la reale permanenza del 

rischio operativo in capo all’operatore economico. Parallelamente, il comma 7, come 

si vedrà nel prosieguo, istituisce un sistema di monitoraggio accentrato presso il DIPE 

per intercettare sistematicamente inefficienze o diseconomicità su scala nazionale. 

Infine, la vera novità, su cui è intervenuto il nuovo Codice e, successivamente, 

il Decreto correttivo del 2024,28 è relativa alla disciplina della “finanza di progetto”. 

Nell’ambito del nuovo Codice dei contratti pubblici del 2023, infatti, il 

Legislatore ha dedicato a tale tematica l’autonomo Titolo IV (“La finanza di progetto”) 

all’interno della Parte II sulle concessioni (a sua volta inquadrate nel Libro IV riservato 

al partenariato pubblico-privato). Il project financing è stato finalmente ricondotto 

ad una particolare modalità di finanziamento del PPP e non più ad un autonomo tipo 

contrattuale.29 

Nel nuovo impianto del Codice dei contratti pubblici, la disciplina della finanza 

di progetto - modificata dal Decreto correttivo del 2024 - è oggi concentrata in tre 

disposizioni: l’art. 193, dedicato alla procedura di affidamento, l’art. 194, relativo alla 

società di scopo, e l’art. 195, che disciplina le obbligazioni della società di scopo. 

La Relazione illustrativa allo schema del Codice sottolinea fin da subito 

l’apprezzabile opera di semplificazione rispetto al precedente assetto delineato 

dall’art. 183 del D.lgs. n. 50 del 2016. Pur preservando i tratti essenziali del project 

financing già noti, il nuovo Codice manifesta l’intento di attenuare le rigidità che ne 

                                                
28 Il riferimento è al D.lgs. 31 dicembre 2024, n. 309, recante: “Disposizioni integrative e correttive 
al codice dei contratti pubblici, di cui al decreto legislativo 31 marzo 2023, n. 36”. 
29 Sul punto si veda anche CHIEPPA, GIOVAGNOLI, Manuale di diritto amministrativo, Milano, 
2023, p. 956; BOLOGNINO, BONURA, GRIGLIO, STORTO, Il nuovo codice dei contratti pubblici. 
Prima lettura organica del decreto legislativo 31 marzo 2023, n. 36, Piacenza, 2023, p. 82. 
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connotavano la disciplina, favorendone in modo più marcato l’utilizzo e rendendone 

più lineari le coordinate applicative, fino a riconoscergli una più netta dignità 

sistematica. 

Sotto il profilo dell’inquadramento giuridico, il Codice chiarisce in maniera più 

compiuta il rapporto tra concessione e finanza di progetto: non si tratta più di due 

figure contrattuali autonome, come poteva emergere nell’impostazione del 2016, 

bensì di una concessione30 che può essere strutturata e finanziata tanto in corporate 

financing quanto in project financing. Tale impostazione risulta ulteriormente 

rafforzata dal Decreto correttivo, che ha inciso sull’art. 174 precisando che la 

concessione può realizzarsi “anche nelle forme della finanza di progetto”. 

Ne consegue che il project financing non integra un tipo contrattuale a sé 

stante, ma rimanda alla disciplina della concessione e, con essa, ai profili di rischio e 

alle logiche proprie delle operazioni di partenariato. Al contempo, in ragione delle 

sue peculiarità - e in particolare del ruolo della società di scopo, funzionale a isolare 

il progetto e a schermarlo rispetto a determinati rischi operativi - il legislatore 

mantiene una disciplina speciale per l’aggiudicazione e l’esecuzione, collocando la 

finanza di progetto come “capitolo interno” della regolazione concessoria. 

In definitiva, il D.lgs. n. 36 del 2023 - anche alla luce del correttivo del 2024 - 

mira a inaugurare una stagione di PPP più “matura” e coerente. Il partenariato viene 

ricondotto a un’operazione economica unitaria, alternativamente strutturabile 

attraverso schemi tipici e atipici, ma sempre fondata su apporto privato significativo, 

corretta allocazione del rischio operativo ed equilibrio economico-finanziario, con la 

concessione quale modello di riferimento.  

In questo assetto, la maggiore enfasi su discrezionalità tecnica e principio del 

risultato rafforza le responsabilità della stazione appaltante nella progettazione e 

nella gestione dell’operazione; per converso, rende inevitabile un più intenso 

                                                
30 La concessione quale forma più diffusa di PPP a cui si affiancano rispettivamente la locazione 
finanziaria (art. 196) e il contratto di disponibilità (art. 197). 
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presidio dei profili di controllo e monitoraggio. Ne discende che il “nuovo” PPP non è 

una scorciatoia procedurale, ma uno strumento esigente, che richiede qualità 

istruttoria, chiarezza nella ripartizione dei rischi e solidità delle scelte 

economico-finanziarie, pena la perdita della sua stessa funzione alternativa 

all’appalto. 

 

4. La maggiore discrezionalità che connota la disciplina dell’istituto nel nuovo 

Codice richiede, come si accennava, meccanismi di monitoraggio sempre più rigorosi, 

anche ai fini del rispetto dei vincoli di finanza pubblica, che hanno precisi referenti 

normativi europei; la Decisione Eurostat 2004 «Treatment of public-private 

partnerships», il Regolamento europeo n. 549/2013 (SEC 2010), il c.d. Manuale del 

debito pubblico 2016, la Guida Epec-Eurostat 2016 sul trattamento statistico delle 

operazioni di PPP.  

Come noto, attualmente il monitoraggio dei partenariati pubblici privati è 

affidato alla Presidenza del Consiglio dei Ministri (nella specie, al DIPE) e al Ministero 

dell’economia e delle finanze (nella specie, alla RGS), che lo esercitano tramite 

l’accesso al portale web31 attraverso il quale gli enti concedenti sono tenuti a 

trasmettere le informazioni sui contratti stipulati che prevedono la realizzazione di 

opere o lavori, quale condizione di efficacia, ai sensi dell’art. 175, comma 7, del 

Codice. Inoltre, gli enti concedenti sono tenuti a dare evidenza dei contratti di PPP 

stipulati mediante pubblicazione di un apposito allegato al bilancio d’esercizio.32  

Ai sensi dell’articolo 44, comma 1-bis, del decreto-legge n. 248/2007, 

convertito con modificazioni dall’articolo 1, comma 1, della legge n. 31/2008, al fine 

di consentire la stima dell’impatto sull’indebitamento netto e sul debito pubblico 

delle operazioni di PPP avviate dalle pubbliche amministrazioni e ricadenti nelle 

                                                
31 V. https://ppp.rgs.mef.gov.it/ppp.  
32 Con l’indicazione del codice unico di progetto (CUP) e del codice identificativo di gara (CIG), del 
valore complessivo del contratto, della durata, dell’importo del contributo pubblico e dell’importo 
dell’investimento a carico del privato. 
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tipologie indicate dalla decisione Eurostat dell’11 febbraio 2004, le stazioni appaltanti 

sono infatti tenute a comunicare le informazioni relative a tali operazioni all’Unità 

Tecnica Finanza di Progetto (UTFP, ora DIPE) della Presidenza del Consiglio dei 

ministri.33 Le amministrazioni aggiudicatrici sono inoltre tenute a trasmettere al MEF, 

ai sensi dell’articolo 1, comma 626, della legge n. 160/2019, le informazioni sulle 

operazioni di PPP effettuate ai sensi dell’articolo 180 del decreto legislativo n. 

50/2016.34  

Il trattamento statistico e contabile dei progetti realizzati in PPP è seguito in 

particolare dalla Ragioneria Generale dello Stato, considerato che il portale sul 

Partenariato Pubblico Privato ha come obiettivo primario la rilevazione ed il relativo 

monitoraggio dei contratti PPP in essere presso tutte le PA, ai sensi dell’art. 1, comma 

626, della legge n. 160/2019, allo scopo di monitorare gli impatti dei contratti PPP sul 

                                                
33  Ad esempio, con riguardo ai risultati dell’attività di monitoraggio delle operazioni in PPP svolto 
nel 2024, si evidenzia (cfr. Pubblicati i risultati del monitoraggio del DIPE sulle operazioni in PPP, 
in Orizzonte PPP, maggio-agosto 2025, 5) che, tramite la Relazione sull’attività svolta dal DIPE in 
materia di PPP nell’anno in questione, per quanto riguarda gli aspetti di carattere economico 
finanziario, sono stati approfonditi in particolare gli indicatori di equilibrio dei Piani economico 
finanziari analizzati. Da tale analisi è stato possibile ricavare il valore medio degli indicatori più 
rilevanti del settore. In particolare, è emerso un valore medio del TIR di progetto pari al 7,03% (su 
169 casi considerati) e un TIR azionisti con valore medio pari a 9,50% (94 casi considerati). Sono stati 
poi considerati il DSCR - compreso in media tra 1,2x e 1,65x (114 casi considerati) - e l’LLCR che 
presenta un valore medio pari a 1,85x (94 casi). Con riferimento, invece, agli elementi relativi alle 
procedure di affidamento, l’analisi ha riguardato gli affidamenti effettuati dagli enti concedenti per il 
tramite di procedure in “Finanza di progetto”, nelle diverse normative succedutesi nel tempo. Su 261 
contratti presenti nella banca dati PPP al 31.12.2024, 170 contratti sono stati affidati mediante Finanza 
di progetto nei seguenti ambiti: impianti di pubblica illuminazione (ca. 29%); edifici pubblici (ca. 
16%); strutture/servizi cimiteriali (15%); impianti sportivi (13%); strutture e servizi scolastici (ca. 
8%); strutture sanitarie (ca. 5%); smaltimento rifiuti e parcheggi (entrambi ca. 3%); edilizia abitativa 
sociale e strutture e servizi portuali (entrambi ca. 2%). In 79 casi (di 170), le procedure di project 
financing sono state attivate su iniziativa privata al di fuori degli strumenti di programmazione 
dell’Ente Concedente, mentre in 27 casi si è rinvenuta la presenza dell’intervento oggetto della 
procedura all’interno degli strumenti di programmazione. Solo in 20 casi gli Enti Concedenti hanno 
indetto una manifestazione di interesse volta a sollecitare la presentazione di proposte da parte degli 
operatori economici. Si è rilevato, infine, come in tutti i 170 contratti disponibili affidati mediante 
Finanza di progetto e analizzati, il concessionario è risultato essere il promotore (in 10 casi il 
promotore ha esercitato il diritto di prelazione).  
34 Le modalità di comunicazione dell’avvenuta stipula di operazioni PPP sono definiti dalla Circolare 
del Presidente del Consiglio dei Ministri del 19 maggio 2022 (in G.U. n. 185 del 9 agosto 2022), che 
illustra altresì le modalità di accesso e di utilizzo del portale web per il monitoraggio dei relativi 
contratti (https://ppp.rgs.mef.gov.it/ppp) da parte dei soggetti aggiudicatori.  
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deficit e debito pubblico ed anche di consentire di realizzare previsioni più accurate 

per il DEF e la NADEF da parte della stessa Ragioneria.  

L’analisi dei contratti e dei relativi flussi economico-finanziari è evidentemente 

necessaria e funzionale a determinare il corretto trattamento statistico delle 

operazioni e la loro classificazione on-balance oppure off-balance ai fini dei conti 

pubblici: ciò vieppiù in un contesto regolamentare in corso di evoluzione che potenzia 

i profili di discrezionalità insiti nell’utilizzo dell’istituto, essendo una corretta 

misurazione dell’impatto dei PPP e delle concessioni potenzialmente in grado di 

prevenire squilibri anche rilevanti sulle grandezze di deficit e debito pubblico.35  

 

             											Domenico	Siclari 

			Ordinario	di	diritto	dell’economia	

																																										nell’Università	degli	Studi	di	Roma	“La	Sapienza”	

	

                                                
35  Va rammentato che un ruolo importante viene svolto dall’ISTAT nella validazione e nella 
trasmissione delle informazioni a Eurostat, a garanzia della qualità, coerenza e comparabilità dei dati 
di finanza pubblica. 
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L’ESERCIZIO	DEL	DIRITTO	DI	RECESSO	DA	UNA	BANCA	DI	

CREDITO	COOPERATIVO:	QUALI	RISVOLTI	PRATICI?	*		

(Exercising	the	right	of	withdrawal	from	a	cooperative	credit	bank:	

what	are	the	practical	implications?)	

  

ABSTRACT: Il saggio esamina la disciplina del diritto di recesso nelle banche di credito 

cooperativo, collocandola all'intersezione tra la normativa codicistica sulle società 

cooperative (art. 2532 c.c.), le regole proprie delle società per azioni (art. 2437 c.c., 

applicabile in forza del rinvio dell'art. 2519 c.c.) e le disposizioni speciali del Testo 

Unico Bancario. 

L’analisi si concentra su tre profili critici. Il primo è la qualificazione della fusione 

trasformativa come causa legittimante il recesso: la fusione per incorporazione di una 

BCC in un istituto avente veste giuridica diversa integra una trasformazione implicita, 

consentendo ai soci dissenzienti di esercitare il diritto di exit a norma dell'art. 2437 

c.c., mentre la mera fusione tra società dello stesso tipo non lo legittimerebbe. Il 

secondo profilo attiene alle modifiche statutarie incidenti sui diritti di voto e di 

partecipazione (art. 2437, comma 1, lett. g, c.c.): il recesso è giustificato solo quando 

la delibera incide direttamente sulla partecipazione patrimoniale e agli utili, non 

quando tocca meramente la partecipazione alla gestione sociale o lascia inalterata la 

regola del voto capitario. Il terzo profilo riguarda le limitazioni al rimborso delle azioni 

previste dall'art. 28, comma 2-ter, TUB, che consente di derogare alle norme 

civilistiche sul recesso per preservare la computabilità degli strumenti nel patrimonio 

di vigilanza primario, a condizione che gli amministratori verifichino periodicamente 

la persistenza delle condizioni giustificative e che la limitazione non si traduca in una 

sostanziale vanificazione del diritto potestativo del socio. 

                                                
* Contributo approvato dai revisori. 
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L’Autore evidenzia i risvolti pratici della disciplina: per i soci, un sistema articolato di 

tutele che consente l'exit al mutare delle condizioni originarie dell'investimento; per 

le BCC, la necessità di un bilanciamento tra stabilità patrimoniale, esigenze 

prudenziali e rispetto dei principi mutualistici, in un contesto profondamente 

trasformato dalla costituzione dei gruppi bancari cooperativi. 

 

The essay examines the legal framework governing the right of withdrawal from 

cooperative credit banks (banche di credito cooperativo), situated at the intersection 

of the Italian Civil Code provisions on cooperative companies (Article 2532), the rules 

applicable to joint-stock companies (Article 2437, applicable by virtue of the cross-

reference in Article 2519), and the special provisions of the Consolidated Banking Act 

(Testo Unico Bancario). 

The analysis focuses on three critical issues. First, whether a transformative merger 

qualifies as a legitimate ground for withdrawal: a merger by incorporation of a BCC 

into an entity with a different corporate form constitutes an implicit transformation, 

entitling dissenting shareholders to exercise their exit right under Article 2437 of the 

Civil Code, whereas a mere merger between entities of the same corporate form 

would not. Second, amendments to by-laws affecting voting and participation rights 

(Article 2437, paragraph 1, letter g): withdrawal is justified only when the resolution 

directly affects financial participation and profit-sharing rights, not when it merely 

concerns participation in corporate governance or leaves the "one head, one vote" 

rule unchanged. Third, the restrictions on share redemption imposed by Article 28, 

paragraph 2-ter, of the Consolidated Banking Act, which allows derogation from civil 

law provisions on withdrawal to preserve the eligibility of instruments as Common 

Equity Tier 1 capital, provided that directors periodically review whether the 

restrictive conditions persist and that the limitation does not effectively nullify the 

shareholder's substantive right. 
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The Author highlights the practical implications: for shareholders, a multifaceted 

system of protections enabling exit when the original investment conditions have 

changed; for cooperative credit banks, the need to balance financial stability, 

prudential requirements, and adherence to mutualistic principles, within a landscape 

profoundly reshaped by the establishment of cooperative banking groups. 

 
SOMMARIO: 1. Introduzione. - 2. Il diritto di recesso a seguito di fusione trasformativa. - 3. La 

partecipazione agli utili. - 4. Il recesso da società cooperativa. - 5. I risvolti pratici. 

 

1. Il diritto di recesso del socio rappresenta uno strumento fondamentale di 

tutela della minoranza all’interno delle società, garantendo al singolo la facoltà di 

uscire dalla compagine sociale al verificarsi di determinati eventi modificativi 

dell’originario assetto societario. La disciplina del recesso assume particolare 

rilevanza nelle banche di credito cooperativo (BCC), ove si intrecciano le regole 

proprie delle società cooperative con quelle del tipo sociale prescelto (società per 

azioni o società a responsabilità limitata), nonché con la regolamentazione speciale 

contenuta nel Testo Unico Bancario.1 

Alle società cooperative per azioni si applica una duplice disciplina – in via 

cumulativa – del recesso: da un lato, quello regolato dall’art. 2532 c.c.,2 secondo cui 

il socio cooperatore può recedere nei casi previsti dalla legge e dall’atto costitutivo; 

dall’altro, il recesso disciplinato dall’art. 2437 c.c.3 in tema di società per azioni, 

                                                
1 Cfr. art. 28 d.lgs. n. 385/1993 (Testo Unico Bancario), art. 36 TUB, art. 150-bis TUB. 
2 Art. 2532 c.c.: “Il socio cooperatore può recedere dalla società nei casi previsti dalla legge e 
dall’atto costitutivo. Il recesso non può essere parziale. La dichiarazione di recesso deve essere 
comunicata con raccomandata alla società. Gli amministratori devono esaminarla entro sessanta 
giorni dalla ricezione”. 
3 Art. 2437 c.c.: “Hanno diritto di recedere, per tutte o parte delle loro azioni, i soci che non hanno 
concorso alle deliberazioni riguardanti: a) la modifica della clausola dell’oggetto sociale, quando 
consente un cambiamento significativo dell’attività della società; b) la trasformazione della società; 
d) la revoca dello stato di liquidazione; e) l’eliminazione di una o più cause di recesso previste dal 
successivo comma ovvero dallo statuto; f) la modifica dei criteri di determinazione del valore 
dell’azione in caso di recesso; g) le modificazioni dello statuto concernenti i diritti di voto o di 
partecipazione”. 
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applicabile in virtù del rinvio operato dall’art. 2519 c.c. Tale concorso di discipline 

amplia significativamente le ipotesi in cui il socio può legittimamente esercitare il 

diritto di exit, consentendogli di recedere sia al verificarsi delle cause legali o 

statutarie previste per le società cooperative, sia nelle ipotesi contemplate dall’art. 

2437 c.c. per le società per azioni. 

La giurisprudenza4 ha chiarito che il recesso del socio di società cooperativa 

costituisce un atto unilaterale recettizio, espressione di un diritto potestativo, e non 

un accordo contrattuale. Anche quando lo statuto sociale subordini la sua efficacia 

all’approvazione del consiglio di amministrazione, la delibera dell’organo 

amministrativo opera quale mera condizione di efficacia e non quale accettazione 

negoziale. Il potere discrezionale attribuito al consiglio di amministrazione di valutare 

la sussistenza dei presupposti del recesso, sebbene legittimo e finalizzato a garantire 

il perseguimento dell’oggetto sociale attraverso la conservazione dell’integrità della 

compagine sociale, non può essere esercitato in modo arbitrario né tradursi in un 

rifiuto di provvedere o in un’inerzia assoluta, comportamenti che contrastano con i 

principi di correttezza e buona fede nell’esecuzione del contratto sociale e 

comporterebbero una sostanziale vanificazione del diritto di recesso. 

È fondamentale distinguere tra recesso legale e recesso convenzionale. Il 

recesso legale, disciplinato dagli articoli 2532 e 2437 c.c., non può essere limitato o 

soppresso neppure da clausole statutarie, trattandosi di norma attributiva di un 

diritto potestativo inderogabile. Il recesso convenzionale, invece, trova la sua fonte 

nelle clausole statutarie e nasce con l’atto costitutivo come manifestazione della 

volontà negoziale. Esso è suscettibile di essere disciplinato e conformato attraverso 

clausole che specifichino le situazioni legittimanti il relativo esercizio, oppure lo 

limitino o condizionino, prevedendo ad esempio la necessità, per la sua efficacia, di 

una positiva constatazione del consiglio di amministrazione circa l’effettiva ricorrenza 

                                                
4 Tribunale Roma, Sezione XVI, 28 marzo 2023, n. 5494.  
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della situazione legittimante il recesso stesso. 

Nelle banche di credito cooperativo, la disciplina del recesso assume ulteriore 

complessità per effetto delle disposizioni speciali contenute nel TUB. In particolare, 

l’art. 28, comma 2-ter, TUB5 prevede che nelle banche popolari e nelle banche di 

credito cooperativo il diritto al rimborso delle azioni nel caso di recesso, anche a 

seguito di trasformazione, morte o esclusione del socio, è limitato secondo quanto 

previsto dalla Banca d’Italia, anche in deroga a norme di legge, laddove ciò sia 

necessario ad assicurare la computabilità delle azioni nel patrimonio di vigilanza di 

qualità primaria della banca. Tale disposizione risponde all’esigenza di adeguare il 

sistema bancario nazionale ai requisiti prudenziali imposti dalla normativa europea, 

in particolare dall’art. 29, comma 2, del Regolamento (UE) n. 575/2013, che prevede 

tra i requisiti degli strumenti di capitale primario di classe 1 (Common Equity Tier 1) 

la facoltà per l’ente di rifiutare il rimborso degli strumenti o, se la normativa nazionale 

applicabile vieta all’ente di rifiutare il rimborso, la possibilità di limitare il rimborso. 

Il presente saggio si propone di approfondire alcuni profili di particolare 

interesse teorico e applicativo della disciplina del recesso nelle banche di credito 

cooperativo, con specifico riguardo alla qualificazione della fusione trasformativa 

quale causa di recesso, alle modifiche statutarie concernenti i diritti di voto e di 

partecipazione, nonché alle limitazioni al rimborso imposte dall’art. 28, comma 2-ter, 

TUB e al loro difficile bilanciamento con i diritti del socio recedente.  

La giurisprudenza6 si sta progressivamente consolidando sul tema, inserendosi 

in un più ampio dibattito circa le trasformazioni che hanno interessato il sistema del 

credito cooperativo italiano a seguito della costituzione dei gruppi bancari 

cooperativi, con l’assoggettamento delle singole BCC alla direzione e coordinamento 

                                                
5 Art. 28, comma 2-ter, TUB: “Nelle banche popolari e nelle banche di credito cooperativo il diritto 
al rimborso delle azioni nel caso di recesso, anche a seguito di trasformazione, morte o esclusione 
del socio, è limitato secondo quanto previsto dalla Banca d’Italia, anche in deroga a norme di legge, 
laddove ciò sia necessario ad assicurare la computabilità delle azioni nel patrimonio di vigilanza di 
qualità primaria della banca”. 
6 Cfr. Tribunale Roma, Sezione XVI, 28 marzo 2023, n. 5494. 
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di società per azioni capogruppo. 

 

2. Il diritto di recesso spetta ai soci che non abbiano concorso alle delibere 

inerenti alle trasformazioni nel caso di società per azioni. Infatti, in tale fattispecie il 

mutamento di veste sociale giustifica la necessità di riconoscere ai soci che siano 

assenti, dissenzienti o astenuti, il diritto di poter fuoriuscire dalla compagine sociale, 

ottenendo la liquidazione della propria partecipazione, non rimanendo così 

imbrigliati in un tipo sociale diverso rispetto a quello originariamente stabilito.  

Le condizioni e le modalità di esercizio del diritto di recesso riprendono la 

disciplina prevista per tale ipotesi nella società di partenza (ante trasformazione) e 

non nella società risultante all’esito dell’operazione straordinaria.  

Tuttavia, è proprio il mutamento della veste sociale a giustificare il diritto 

riconosciuto al socio di non permanere nella compagine sociale che si trovi a 

modificare la propria struttura ed il proprio assetto organizzativo, mentre la mera 

fusione o scissione di società non dà luogo al diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437 

c.c., norma di riferimento in merito alle società per azioni.7 

Da ciò consegue che – per la fusione dell’istituto bancario per incorporazione 

– non spetterebbe alla parte attrice il diritto di recedere dalla società, tuttavia, nel 

caso di specie la fusione comporta implicitamente anche trasformazione in altro tipo 

sociale, atteso che la società incorporante ha una veste giuridica differente rispetto 

a quella della società incorporata.8 È proprio in virtù di detta fusione trasformativa 

che il diritto di recesso è riconosciuto e può essere esercitato: la fusione dei due 

                                                
7 DI CATALDO, Il recesso del socio di società per azioni, in AA. VV., Il nuovo diritto delle società. 
Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da Abbadessa e Portale, Torino, 2007, Vol. III, 
pag. 222 e ss. 
8 “In caso di fusione o di scissione di spa è riconosciuto agli azionisti il diritto di recesso quando 
l’operazione sia tale da importare un cambiamento significativo dell’attività della società, o la sua 
trasformazione, o altra ipotesi attributiva della facoltà di recedere”: così si esprime il Comitato 
Interregionale dei Consigli Notarili delle Tre Venezie con la Massima L.A. 9 in tema di diritto di 
recesso in caso di fusione e scissione che comportino una trasformazione implicita. 
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istituti bancari comporta anche una trasformazione, pertanto, l’operazione nel suo 

complesso dà diritto al recesso in capo a tutti i soci che non abbiano concorso alla 

delibera. 

Diversamente, ove le banche avessero avuto la medesima veste giuridica, alla 

parte attrice non sarebbe stato riconosciuto il diritto di fuoriuscire dalla compagine 

sociale a seguito della delibera di approvazione del progetto di fusione, atteso che 

detta operazione di per sé non comporta l’insorgere del diritto di recesso in capo ai 

soci che non abbiano contribuito alla deliberazione. 

Questa è la grande differenza che l’ordinamento italiano prevede tra le ipotesi 

di recesso da società per azioni e da società a responsabilità limitata: l’art. 2473 c.c. 

contempla il diritto di recesso anche per le operazioni di fusione e scissione, mentre 

l’art. 2437 c.c. fa riferimento alla sola trasformazione. E certamente non è possibile 

fornire una lettura estensiva del portato normativo, atteso che le operazioni 

straordinarie assolvono finalità differenti e sottendono una precisa scelta legislativa 

di prevedere la facoltà del socio di fuoriuscire dalla compagine sociale nel solo caso 

di mutamento di veste giuridica per il caso di società per azioni. 

Tornando alla fattispecie che ci occupa, la vicenda affrontata9 riconduce 

comunque alle ipotesi di cui all’art. 2437 c.c. l’esercizio del diritto di recesso da parte 

della socia attrice, dal momento che la fusione per incorporazione muta la veste 

giuridica della compagine sociale originaria. D’altra parte, nessun socio può rimanere 

prigioniero in un tipo sociale che non ha prescelto, assoggettato ad una normativa 

peculiare anche con riferimento all’incidenza sulla partecipazione sociale. 

È stato chiarito che l’operazione deliberata sussume una fusione trasformativa 

della società quando la creazione di un gruppo di banche cooperative subordinate 

all’esercizio di attività di direzione e coordinamento di un tipo societario diverso 

rientra nell’alveo della trasformazione, anche in virtù della diversità tra il tipo di 

società che esercita il controllo e l’istituto bancario soggetto alla direzione e 

                                                
9 Cfr. Tribunale Roma, Sezione XVI, 28 marzo 2023, n. 5494. 
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coordinamento dello stesso.10 In tale ipotesi, il recesso esercitato dal socio 

dissenziente è legittimo e non sussiste alcuna valida causa per il rifiuto dello stesso 

da parte della società. 

Tale orientamento si fonda sui principi generali in materia di diritto di recesso, 

secondo cui l’assoggettamento di una società all’attività di direzione e 

coordinamento costituisce evento idoneo a legittimare il recesso dei soci 

dissenzienti. Peraltro, l’art. 2497-quater c.c.11 prevede espressamente il diritto di 

recesso del socio di società soggetta ad attività di direzione e coordinamento, tra 

l’altro, all’inizio e alla cessazione dell’attività di direzione e coordinamento, quando 

non si tratti di società con azioni quotate in mercati regolamentati e ne derivi 

un’alterazione delle condizioni di rischio dell’investimento e non venga promossa 

un’offerta pubblica di acquisto. 

Da ultimo, è opportuno precisare che il diritto di recesso verrà esercitato nelle 

modalità e secondo i termini previsti per la disciplina del recesso dalle società per 

azioni, in quanto il socio recedente non entrerà mai a far parte della compagine nella 

nuova veste sociale.12 

Ciò comporta che il valore di liquidazione delle azioni viene determinato dagli 

amministratori, sentito il parere del collegio sindacale e del soggetto incaricato della 

revisione legale dei conti, tenuto conto della consistenza patrimoniale della società e 

delle sue prospettive reddituali, nonché dell’eventuale valore di mercato delle azioni. 

È proprio il valore reale a garantire che i soci non subiscano alcun detrimento a 

seguito dell’operazione in parola, potendo decidere di non concorrere alla 

                                                
10 Cfr. Tribunale Roma, Sezione XVI, 28 marzo 2023, n. 5494. 
11 Art. 2497-quater c.c.: “Il socio di società soggetta ad attività di direzione e coordinamento può 
recedere: […] c) all'inizio ed alla cessazione dell'attività di direzione e coordinamento, quando non 
si tratta di una società con azioni quotate in mercati regolamentati e ne deriva un'alterazione delle 
condizioni di rischio dell'investimento e non venga promossa un'offerta pubblica di acquisto”. 
12 CIAN - TRABUCCHI, Commentario breve al codice civile, Breviaria Iuris, CEDAM, Milano, 
2016, p. 2939, ove si specifica altresì che il recesso ha natura di atto unilaterale recettizio della 
comunicazione anche se il termine entro cui deve essere esercitato il recesso si riferisce alla data di 
spedizione della raccomandata e non alla sua ricezione da parte della società. 
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trasformazione e vedere riconosciuti i propri diritti patrimoniali ed economici di exit 

rispetto alla compagine sociale. 

Peraltro, i soci hanno diritto di conoscere la determinazione del valore delle 

partecipazioni quindici giorni prima della data fissata per l’assemblea, dimodoché la 

loro decisione in merito al recesso possa essere più consapevole e abbia contezza 

dell’effettiva equa valorizzazione dei titoli azionari. 

 

3. Un altro aspetto da evidenziare attiene alla facoltà per i soci di esercitare il 

diritto di recesso con riferimento alle delibere inerenti alle modificazioni di diritti di 

voto e di partecipazione in società.  

Il tenore letterale della norma potrebbe apparire ambiguo o poco esplicito 

nell’individuazione dei diritti di partecipazione dei soci coinvolti: ad una prima lettura 

non sembra evidente se ci si riferisca ad una partecipazione alla gestione della società 

o ad una partecipazione al capitale sociale. Per chiarire il punto è opportuno fare un 

passo indietro ed indagare le intenzioni del legislatore, andando oltre il significato 

letterale dei termini utilizzati. 

Il diritto di recesso ex art. 2437, comma 1, lett. g), c.c. costituisce una delle 

forme di tutela predisposte dall’ordinamento giuridico a favore del socio di società 

per azioni al verificarsi di eventi che incidano in modo significativo sulla posizione 

patrimoniale e sulla partecipazione del socio medesimo.13  

La norma, stante la sua collocazione sistematica tra gli articoli che vanno a 

regolare le modificazioni societarie, attribuisce al socio il diritto di recedere qualora 

la società modifichi l’oggetto sociale in modo tale da determinare un mutamento 

rilevante dell’attività economica esercitata.  

Tale disposizione si colloca in un contesto più ampio volto a bilanciare la 

libertà statutaria e contrattuale della società con la necessità di proteggere le 

                                                
13 CAPRIGLIONE - MASERA , La corporate governance delle banche per un paradigma diverso, in 
Riv. trim. dir. econ., n. 4, 2016, p. 316 e ss. 
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legittime aspettative del socio, il cui investimento risulterebbe pregiudicato qualora 

l’attività sociale venisse alterata in maniera radicale.14 Ma la partecipazione che rileva 

non è limitata solo alla vita della società e alla gestione dei fenomeni collegati, 

dovendosi piuttosto circoscrivere entro i confini della partecipazione al capitale:15 

solo ove la modifica incida sulla partecipazione al capitale della società la delibera 

può effettivamente dar luogo a recesso per i soci che non vi abbiano concorso.  

Si tratta, infatti, di società di capitali e – proprio per questo – l’elemento che 

rileva attiene proprio ad una partecipazione patrimoniale che risulti intaccata. Una 

siffatta modifica, infatti, può incidere sull’assetto originario del contratto sociale, 

alterando in modo rilevante i rischi e le prospettive dell’investimento effettuato dal 

socio.  

In questo senso, l’art. 2437, lett. g),16 c.c. consente al socio dissenziente di 

tirarsi indietro fuoriuscendo dalla compagine sociale, prevenendo situazioni in cui 

sarebbe costretto a rimanere vincolato ad un progetto imprenditoriale 

significativamente diverso da quello inizialmente pattuito. L’espressione 

“mutamento rilevante” non deve essere interpretata in senso meramente 

quantitativo, bensì qualitativo, implicando un cambiamento tale da modificare 

l’essenza stessa dell’attività sociale.  

E invero, l’unica ipotesi si cui il progetto imprenditoriale può in concreto subire 

un mutamento si verifica nel caso in cui la deliberazione assunta incida sui diritti di 

voto e di partecipazione al capitale e agli utili da esso derivanti, non potendosi 

configurare un mutamento di tale rilevanza nel solo caso in cui la variazione incida 

                                                
14 SACCO GINEVRI, Quali limiti al diritto di recesso dei soci delle BCC aderenti al gruppo bancario 
cooperativo?, in Rivista Trimestrale di Diritto dell’Economia, n. 3, 2018, p. 204 e ss. 
15 ADDAMO, Diritto di recesso e modifica dei diritti di voto o di partecipazione, in Quaderni di 
Giurisprudenza Commerciale, Giuffrè, Milano, n. 443, p. 107; CAGNASSO, Il recesso, in Le società 
per azioni. Trattato di diritto commerciale, diretto da Cottino G., volume IV, Padova, 2010, p. 951; 
GALLETTI, Il recesso nelle società di capitali, Giuffrè, Milano, 2000, p. 62. 
16 Tale diritto è stato però escluso nel caso di banche aderenti al gruppo bancario cooperativo. Sul 
punto si veda CAPRIGLIONE, L’autoriforma delle banche di credito cooperativo. Una svolta 
decisiva nella morfologia del sistema bancario italiano, in Contratto e Impresa, 2016, p. 64 e ss. 
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sulle partecipazioni.17 

Si è precisato18 che quando le delibere adottate incidono sui diritti di 

partecipazione alla vita della società, ma non sulla partecipazione agli utili, che non 

risulta in alcun modo intaccata, il recesso non è legittimato. Parimenti, ove il diritto 

di voto dei soci non subisca alcuna modificazione concreta – come nel caso in cui 

ciascun socio abbia diritto ad un voto capitario, a prescindere dalla partecipazione al 

capitale, e con l’introduzione di specificazioni non si incida in concreto sul diritto di 

voto, rimanendo invariata la regola “una testa, un voto” – il diritto di recesso ai sensi 

dell’art. 2437, comma 1, lett. g) c.c. non trova applicazione, non essendo ravvisabile 

una modificazione in concreto dei diritti di voto e di partecipazione agli utili dei soci. 

Peraltro, l’incidenza sui diritti di voto e di partecipazione deve essere diretta e 

non è sufficiente che in astratto si vada a modificare i rapporti esistenti tra soci, onde 

evitare di incappare nella circostanza in cui dovrebbe riconoscersi al singolo socio la 

facoltà di fuoriuscire dalla compagine sociale ogniqualvolta l’opinione della 

maggioranza possa inficiare anche indirettamente la partecipazione alla gestione 

sociale in virtù di delibere assunte sulla base del principio maggioritario e non 

unanimistico. 

 

4. Un altro aspetto che viene in rilievo attiene alla possibilità di fuoriuscire 

dalla compagine sociale di una cooperativa19, atteso che – nella fattispecie – trovano 

applicazione i principi di recesso che sono previsti dall’ordinamento per la società 

cooperativa cumulativamente a quelli che sono previsti per il tipo sociale prescelto 

come riferimento tra società per azioni e società a responsabilità limitata.  

Avendo già trattato il diritto di recesso in generale, è giunto qui il momento di 

                                                
17 MERCURI, Le modificazioni dello statuto riguardanti i diritti di voto e di partecipazione quali 
cause legittimanti il diritto di recesso, in Riv. Dir. Soc., n. 1, 2018, p. 96. 
18 Cfr. Tribunale Roma, Sezione XVI, 28 marzo 2023, n. 5494. 
19 IBBA, Il recesso nelle società cooperative, in AA. VV., Il nuovo diritto delle società, diretto da 
Abbadessa e Portale, Torino, n. 4, 2007, p. 854 e ss. 
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fare cenno alla specifica disciplina prevista per le società cooperative: essa 

rappresenta un istituto di particolare rilevanza, in quanto la natura giuridica e la 

funzione sociale delle cooperative determinano specifiche esigenze di tutela sia per i 

soci che per la cooperativa stessa.20  

Le cooperative perseguono finalità mutualistiche e ciò si riflette sulle modalità 

di ingresso e uscita dei soci, con particolare attenzione al bilanciamento21 tra le 

esigenze della compagine sociale e il mantenimento della stabilità economica ed 

organizzativa dell’ente. 

Ai sensi dell’art. 2532 c.c.,22 il diritto di recesso può essere esercitato dal socio 

in presenza di specifiche cause previste dalla legge o dallo statuto, riconoscendo ogni 

più ampia libertà ai soci di individuare delle cause specifiche23 che legittimino 

l’esercizio del diritto di exit rispetto alla compagine sociale.  

Tale aspetto consente di plasmare il modello societario agli interessi propri 

della compagine sociale, dando rilievo ai comportamenti e alle vicissitudini che 

risultano imprescindibili per quella determinata società. Di conseguenza, le ipotesi 

statutarie di recesso riconoscono ampio margine di discrezionalità in sede di 

introduzione dei criteri, ma al contempo si presentano come arma a doppio taglio 

rispetto alla facoltà riconosciuta ad un socio che non si senta più rappresentato di 

                                                
20 BARBAGALLO, La riforma delle banche di credito cooperativo: presupposti e obiettivi, in Rivista 
Trimestrale di Diritto dell’Economia, n. 3, 2018, p. 220 e ss. 
21 SABBATELLI, Bcc: requisiti degli esponenti aziendali e principio di proporzionalità, in Rivista 
Trimestrale di Diritto dell’Economia, n. 3, 2018, p. 191 e ss. 
22 “Il socio cooperatore può recedere dalla società nei casi previsti dalla legge e dall’atto costitutivo.  
Il recesso non può essere parziale. La dichiarazione di recesso deve essere comunicata con 
raccomandata alla società. Gli amministratori devono esaminarla entro sessanta giorni dalla 
ricezione. Se non sussistono i presupposti del recesso, gli amministratori devono darne immediata 
comunicazione al socio, che entro sessanta giorni dal ricevimento della comunicazione, può proporre 
opposizione innanzi il tribunale. Il recesso ha effetto per quanto riguarda il rapporto sociale dalla 
comunicazione del provvedimento di accoglimento della domanda. Ove la legge o l’atto costitutivo 
non preveda diversamente, per i rapporti mutualistici tra socio e società il recesso ha effetto con la 
chiusura dell’esercizio in corso, se comunicato tre mesi prima, e, in caso contrario, con la chiusura 
dell’esercizio successivo”. 
23 CIAN - TRABUCCHI, Commentario breve al codice civile, Breviaria Iuris, CEDAM, Milano, 
2016, p. 3199; PISCITELLO, Recesso del socio, in RDS, n. 1, 2008, p. 50. 
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esercitare il diritto di fuoriuscire dalla società. A fronte di quanto esposto, le ipotesi 

di recesso previste in statuto di solito tendono ad essere lo specchio dei valori della 

società e della tipologia di soci che si intende coinvolgere.  

Tali ipotesi si cumulano poi al modello previsto dal tipo sociale prescelto per 

la cooperativa: nel caso di specie, la banca di credito cooperativo24 richiama le regole 

e la disciplina della società per azioni, per cui il diritto di recesso può esercitarsi tanto 

per le cause individuate a norma dell’art. 2437 c.c. quanto per le ipotesi dell’art. 2532 

c.c. Peraltro, l’introduzione di ulteriori cause di recesso successivamente alla 

costituzione della società legittima essa stessa l’esercizio del diritto di recesso: nel 

momento in cui si introduce una nuova causa statutaria di recesso i soci che non 

abbiano concorso alla deliberazione hanno il diritto di fuoriuscire dalla compagine 

sociale, al fine di non trovarsi successivamente assoggettati a quella causa di recesso 

che essi stessi non condividono. 

Nel caso esaminato dalla pronuncia del Tribunale di Roma, la parte attrice non 

ha potuto esercitare il diritto di recesso in base a tale profilo, atteso che la causa 

statutaria era già preesistente in statuto ed era condivisa dalla suddetta socia in sede 

di fusione per incorporazione della banca di credito cooperativo. 

Tuttavia, la socia che intende esercitare il proprio diritto di exit dalla società 

cooperativa per azioni ha visto comunque riconosciute le proprie ragioni in virtù di 

altri addentellati normativi e sulla base dei principi generali dell’ordinamento in 

merito. 

Un profilo particolarmente delicato riguarda l’impossibilità di configurare un 

diritto di recesso fondato sul mero disinteresse del socio verso l’attività svolta dalla 

cooperativa, in assenza di una specifica causa legale o statutaria che lo giustifichi. 

Come è stato evidenziato, sempre nella citata pronuncia, il fatto che il socio non 

partecipi attivamente alla vita sociale e manifesti un disinteresse verso l’attività 

                                                
24 ROMANO, Trasformazione di banca popolare, recesso e limiti al rimborso delle azioni, in Banca 
e borsa, n. 2, 2017, p. 190 e ss. 
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mutualistica non costituisce di per sé motivo sufficiente per giustificare il recesso 

dalla compagine sociale. Infatti, il fondo apportato con l’investimento è comunque 

parte del progetto mutualistico e persegue le finalità previste dall’oggetto sociale. 

Riconoscere un diritto potestativo di recesso fondato sul mero disinteresse 

significherebbe consentire al singolo socio di tirarsi indietro rispetto all’investimento 

effettuato in qualunque momento lo ritenga opportuno, per mere ragioni soggettive. 

Questo ragionamento risulta ancor più rigoroso stante la tipologia societaria 

dell’istituto bancario, che è una società cooperativa per azioni e risponde ad un 

interesse mutualistico e non lucrativo: il singolo socio non può considerare il proprio 

investimento solo sotto il profilo economico, dovendo piuttosto prediligere le finalità 

di interesse comune dell’adesione al progetto mutualistico sotteso. 

Sotto altro profilo, lo statuto dell’istituto bancario esaminato nella pronuncia 

prevedeva che la liquidazione della quota potesse essere posticipata dal consiglio di 

amministrazione, sentito il collegio sindacale, in tutto o in parte e senza limiti di 

tempo. Successivamente, detta previsione statutaria aveva subito un’ulteriore 

modificazione, per cui la limitazione in tutto o in parte del rimborso può avvenire 

senza limiti di tempo, anche in deroga alle disposizioni del codice civile in materia e 

alle altre previsioni di legge. 

L’art. 28, comma 2-ter, TUB – che consente alle banche popolari e alle banche 

di credito cooperativo di prevedere limitazioni rispetto al diritto al rimborso delle 

azioni nel caso di recesso, anche a seguito di trasformazione, morte o esclusione del 

socio, anche in deroga a norme di legge, laddove ciò sia necessario ad assicurare la 

computabilità delle azioni nel patrimonio di vigilanza di qualità primaria della banca 

– ha superato indenne il vaglio di costituzionalità cui era stata sottoposta, stante 

l’ipotizzato contrasto con l’art. 42 della Costituzione. Infatti, le limitazioni al rimborso 

sono giustificate dall’esigenza di garantire il miglior funzionamento dell’istituto 

bancario e di evitare che il recesso di un socio possa recare nocumento alla società 

di credito cooperativo che è tenuta ad effettuare il rimborso a seguito della 
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liquidazione della quota. 

Peraltro, è riconosciuto il dovere in capo agli amministratori di verificare 

periodicamente la sussistenza delle condizioni che hanno giustificato la limitazione 

del rimborso, avendo l’obbligo invece di comunicare quando le stesse verranno meno 

e potrà procedersi alla liquidazione della quota spettante al socio receduto. 

La limitazione del diritto al rimborso della quota non deve, però, 

rappresentare uno strumento per impedire ai soci di esercitare il proprio diritto di 

recesso e non fare più parte della compagine societaria. 

In sintesi, quando ricorrono i presupposti di legge – in particolare la fusione 

trasformativa e l’aggravamento dei presupposti per esigere il rimborso della quota – 

la banca di credito cooperativo deve liquidare il valore della partecipazione e del 

relativo sovrapprezzo, con decorrenza degli interessi legali dal momento in cui il 

diritto di recesso è stato esercitato nei confronti della società. 

 

5. La disciplina del recesso nelle banche di credito cooperativo, come 

esaminata nei precedenti paragrafi, presenta significativi risvolti pratici di rilievo 

concreto, tanto per i soci quanto per le stesse banche cooperative. 

In primo luogo, emerge con chiarezza che i soci investitori (quindi anche 

soltanto sovventori, non necessariamente cooperatori) di una banca di credito 

cooperativo possono esercitare il diritto di recesso al ricorrere di una delle ipotesi 

previste dallo statuto sociale vigente o dalla disciplina legislativa in materia, sia con 

riferimento al tipo sociale prescelto (società per azioni) sia con riferimento al modello 

della società cooperativa. Ciò rappresenta una significativa forma di tutela per i soci, 

che vedono garantiti i loro diritti di non prendere più parte alla realtà della società 

qualora ciò non corrisponda più alla loro strategia o, più semplicemente, qualora la 

loro partecipazione alla gestione sociale non corrisponda agli interessi della 

maggioranza, al ricorrere sempre di una causa che legittimi l’esercizio del diritto di 

recesso. 
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Tale situazione determina, per le banche di credito cooperativo, uno scenario 

nuovo: da un lato, avranno soci consapevoli ed interessati ad una partecipazione 

attiva alla vita sociale; dall’altro, non avranno più garanzia di una compagine sociale 

stabilmente radicata, atteso che i soci potranno abbandonare la compagine sociale 

ogniqualvolta non si riterranno più in linea con la stessa, nei casi previsti dalla legge 

o dallo statuto. 

In conclusione, la disciplina del recesso nelle banche di credito cooperativo si 

presenta come un sistema complesso, che richiede un’attenta ponderazione degli 

interessi in gioco: da un lato, la tutela del socio che non intenda permanere in una 

società profondamente mutata rispetto alle condizioni originarie dell’investimento; 

dall’altro, la stabilità patrimoniale e la continuità gestionale dell’istituto bancario, 

nonché le esigenze prudenziali di tutela del risparmio e di stabilità del sistema 

bancario nel suo complesso. Il bilanciamento di tali interessi richiede un’applicazione 

equilibrata delle norme, che garantisca al contempo i diritti dei soci recedenti e la 

sostenibilità economica delle banche cooperative, nel rispetto dei principi 

mutualistici che ne costituiscono il fondamento. Gli amministratori delle BCC, in 

particolare, sono chiamati ad un delicato ruolo di mediazione tra le istanze dei singoli 

soci e l’interesse collettivo della compagine sociale, dovendo gestire i recessi con 

correttezza e trasparenza, senza pregiudicare la stabilità dell’istituto e la tutela dei 

soci che decidono di rimanere. 
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TRIBUNALE	DI	LECCE					

DECRETO	DEL	27	GENNAIO	2026			 

 

(Omissis) 

Nel ricorso l’istituto di credito ha dedotto: - di avere chiesto l’ammissione allo stato 

passivo per le seguenti ragioni di credito: i) € 350.000,00, in relazione al 

finanziamento chirografario n. T4B1944710620 (assistito da garanzia del Fondo 

pubblico ex L. 662/1996), per capitale erogato e non rimborsato; ii) € 8.451,71, in 

relazione al finanziamento, a titolo di interessi; iii) € 338,71, in relazione al conto 

corrente, a titolo di scoperto; iv) € 8,70, in relazione al conto corrente, per interessi; 

per complessivi € 358.799,12; - che, per il primo debito, vi è stata esclusione; - che il 

finanziamento in questione non è stato concesso per esigenze legate a difficoltà 

rinvenienti dalla pandemia ma per esigenze di sviluppo produttivo; - che non è 

compito del ceto bancario verificare la attendibilità dei dati di bilancio;- che il merito 

creditizio è la capacità del cliente di restituire la somma ottenuta in prestito e viene 

valutato sulla base delle informazioni fornite dal cliente o reperite tramite 

l’interrogazione di banche dati; - che la Banca ha effettuato i controlli richiesti e, 

peraltro, la buona fede della Banca è comprovata dalla seconda delibera che è stata 

assunta anche dal Fondo di Garanzia; - che, comunque, non può parlarsi di nullità e, 

anche in caso di accertata nullità, rimane l’obbligo restitutorio delle somme erogate 

in prestito.  

(…) in Liquidazione giudiziale, ritualmente costituitasi, ha rilevato: - che dai bilanci 

relativi al periodo pandemico e dalla situazione aggiornata alla data del 

finanziamento erano emersi risultati molto positivi in termini di fatturato e liquidità 

per la società, realizzatisi proprio nel periodo COVID, non potendo dirsi che la stessa 

fosse stata danneggiata in conseguenza della pandemia, requisito richiesto ai fini 

della concessione del finanziamento; - che l’istruttoria del merito creditizio condotta 

dall’istituto di credito era stata effettuata in maniera acritica sulla base dei soli dati 
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numerici esposti in bilancio, i quali, peraltro, non trovavano corrispondenza alcuna 

nella realtà; - come la reale situazione economico-patrimoniale della beneficiaria del 

finanziamento fosse ben diversa da quella rappresentata in bilancio: in particolare, 

(…) non aveva adempiuto all’obbligo di versamento di imposte e tasse, avendo 

interrotto ogni pagamento al fisco sin dal 2017, disponeva di una sola sede di appena 

54 mq, di un unico amministratore e di alcun dipendente e si alimentava da tempo 

attraverso finanziamenti, perlopiù garantiti dallo Stato, o mediante un meccanismo 

di pagamento delle rate in scadenza dei precedenti finanziamenti con la liquidità 

derivante da quelli successivi; - che le omissioni nei controlli da parte della banca 

avevano permesso a (…) di ottenere finanziamenti garantiti dallo Stato senza averne 

diritto, aggravando la situazione debitoria e danneggiando la collettività; - come i 

contratti di finanziamento stipulati in violazione di norme imperative dovessero 

essere considerati radicalmente nulli, con la conseguenza dell’irripetibilità delle 

somme erogate; - come la fragilità finanziaria della (…) emergesse in maniera 

lampante già in epoca antecedente alla crisi pandemica, circostanza agevolmente 

evincibile da qualsiasi istituto di credito ed il cui mancato riscontro integrava un 

concorso nell’aggravamento del dissesto idoneo a fondare la responsabilità dell’ente 

creditore per violazione dei doveri di correttezza professionale e di sana e prudente 

gestione del credito (circostanza con riferimento alla quale la Curatela ha chiesto, in 

via riconvenzionale, la condanna della Banca alla restituzione delle rate scadute e 

pagate relativamente alla parte di finanziamento non garantito dallo stato, 

comprensive di capitale, interessi, commissioni e spese). 

(Omissis) 

Orbene, qualunque sia la natura del finanziamento richiesto, le Banche hanno 

l’obbligo di verificare il merito creditizio. Nel caso di specie, più che in tanti altri casi, 

una corretta valutazione avrebbe dovuto far dubitare della correttezza delle scritture 

contabili e della meritevolezza della società: dall’esame dei bilanci relativi al periodo 

pandemico e dalla situazione aggiornata alla data di concessione del finanziamento, 
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emergeva apparentemente che la società aveva ottenuto risultati estremamente 

positivi in termini di fatturato e liquidità, in occasione della pandemia da Covid-19, 

essendosi ottenuti fatturato e liquidità di oltre il 500% rispetto al periodo pre-

pandemico. Inoltre, alla data di concessione di tale finanziamento, la società aveva 

già ottenuto finanziamenti garantiti dallo Stato, a titolo di “interventi a sostegno 

dell’economia nell’attuale emergenza Covid-19 DL 23/2020” e a titolo di aiuti con il 

regime de minimis, per importi molto consistenti. Peraltro, in alcune occasioni aveva 

dichiarato di essere stata danneggiata dal Covid ed in altre aveva escluso ciò (come 

nel caso di specie). La società non era patrimonializzata, non aveva dipendenti da 

anni, non risultava aver mai distribuito utili ai soci (nonostante dalle scritture 

contabili risultasse averli prodotti), aveva utilizzato i finanziamenti già ricevuti per 

effettuare bonifici esteri. È evidente che, al momento della concessione del 

finanziamento, risultava esserci un indebitamento sproporzionato verso le Banche, a 

fronte del quale non vi era alcuna garanzia patrimoniale e nonostante un dichiarato 

notevole miglioramento delle condizioni economico-patrimoniali in periodo 

pandemico; vi era cioè un quadro macroscopicamente anomalo sotto il profilo 

patrimoniale, gestionale e fiscale. Risultavano disponibili ed accessibili una pluralità 

di dati che rendevano palese l’inattendibilità delle dichiarazioni rese dalla (…) si pensi 

ai bilanci 2020 e 2021, alla visura camerale storica, ai dati della Centrale Rischi, ai 

report Cerved/CRIF, nonché ai dati desumibili dal Registro Nazionale degli Aiuti di 

Stato e dal “cassetto fiscale”.  

Deve, quindi, affermarsi che la Banca si è limitata a condurre un’istruttoria acritica, 

passiva, inadeguata e contraria ai principi di diligenza imposti all’operatore bancario 

qualificato. 

Pertanto, la concessione del credito alla (…) costituisce una grave negligenza 

professionale, nonché un abuso tale da determinare la nullità del contratto per 

difetto di causa concreta e contrarietà a norme imperative. Difatti, la causa concreta 

sembra essere quella di ottenere la garanzia statale nella consapevolezza di non 
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poter restituire le somme ottenute e grazie all’omissione di informazioni sul reale 

stato di salute dell’impresa (così determinando anche la violazione di norme penali, 

come l’art. 316-ter c.p.) ed è in contrasto con le disposizioni che regolano l’attività 

bancaria. La nullità determina l’irripetibilità delle somme versate, come più volte 

affermato dalla giurisprudenza fin da tempo risalente (cfr., ad esempio, Cass., n. 

16706/2020: “Ai fini dell'applicazione della “soluti retentio” prevista dall’art. 2035 

c.c., le prestazioni contrarie al buon costume non sono soltanto quelle che 

contrastano con le regole della morale sessuale o della decenza, ma sono anche quelle 

che non rispondo ai principi e alle esigenze etiche costituenti la morale sociale in un 

determinato ambiente e in un certo momento storico, dovendosi pertanto ritenere 

contraria al buon costume, e come tale irripetibile, l’erogazione di somme di denaro 

in favore di un’impresa già in stato di decozione integrante un vero e proprio 

finanziamento, che consente all’imprenditore di ritardare la dichiarazione di 

fallimento, incrementando l’esposizione debitoria dell'impresa trattandosi di 

condotta preordinata alla violazione delle regole di correttezza che governano le 

relazioni di mercato e alla costituzione di fattori di disinvolta attitudine “predatoria” 

nei confronti di soggetti economici in dissesto”). 

Quanto alla domanda riconvenzionale spiegata dalla (…) in Liquidazione giudiziale 

ritiene questo Tribunale che la stessa sia inammissibile. Ed invero, par d’uopo 

rammentare che l’art. 206, comma 4, CCII, prevede l’impugnazione incidentale. 

Questa possibilità è concessa nei casi di opposizione e impugnazione dei crediti 

ammessi. La parte contro cui l’impugnazione è proposta può proporre impugnazione 

incidentale, anche se è per essa decorso il termine per la proposizione 

dell’impugnazione principale, ma solo nei limiti delle conclusioni rassegnate nel 

procedimento di accertamento del passivo. Ciò significa che non si possono 

introdurre domande del tutto nuove, ma solo contestare in via incidentale 

l’ammissione di un credito. In sintesi, la possibilità di proporre una domanda 

riconvenzionale “tradizionale” (con una richiesta di condanna) nel giudizio di 
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opposizione allo stato passivo è generalmente esclusa, data la natura speciale e 

impugnatoria del procedimento. Tuttavia, è ammessa la proposizione di eccezioni 

riconvenzionali strettamente connesse al rapporto giuridico in contestazione e 

finalizzate a paralizzare la pretesa avversaria. La riforma del Codice della Crisi ha, 

quindi, introdotto la figura dell’impugnazione incidentale, che permette una sorta di 

“riconvenzionale” ma circoscritta alle contestazioni già emerse nella fase di verifica 

del passivo e non è questo il caso. Peraltro, che sia esclusa la possibilità di una 

domanda riconvenzionale “tradizionale” si ricava anche dalla circostanza che il 

provvedimento che definisce il procedimento di opposizione allo stato passivo è 

impugnabile con ricorso per Cassazione (art. 207, c. 14 CCII), mentre la sentenza che 

definisce un giudizio ordinario è soggetta all’appello. 

(Omissis) 

Il Tribunale, in funzione collegiale, pronunciando nella causa civile n. 2134/2025 R.G., 

così provvede:  

a) rigetta l’opposizione allo stato passivo proposta da S.p.A.;  

b) dichiara la nullità assoluta ex art. 1418 c.c. del contratto di finanziamento del 

30.06.2022;  

c) dichiara inammissibile la domanda riconvenzionale proposta dalla parte opposta; 

d) condanna S.p.A. al pagamento, in favore dell’Erario, delle spese di lite del presente 

giudizio, quantificate in complessivi € 4.217,00, oltre rimborso forfettario ed 

accessori, se dovuti, a termini di legge.  

Manda alla Cancelleria per gli adempimenti di rito.  

Lecce, così deciso nella camera di consiglio del 27.01.2026 
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CREDITO	E	GARANZIA,	PROFILI	COSTITUZIONALI.	

QUALIFICAZIONE	DEI	FINANZIAMENTI		

ASSISTITI	DAL	FONDO	MCC	*  

(Credit	and	Guarantees,	Constitutional	Perspectives.	

The	Legal	Classification	of	Loans	Guaranteed		

by	the	MCC	Guarantee	Fund)	

 

ABSTRACT: Il contributo esamina il decreto con cui il Tribunale di Lecce ha rigettato 

l’opposizione allo stato passivo proposta da un istituto di credito in relazione a un 

finanziamento assistito da garanzia del Fondo pubblico ex legge n. 662 del 1996.  

La pronuncia si colloca nel più ampio dibattito sulla concessione abusiva del credito, 

in particolare sul rapporto tra regole di comportamento e regole di validità, nonché 

sulla funzione costituzionale degli interventi pubblici di garanzia.  

La tesi sostenuta è selettiva: la garanzia pubblica non esonera la banca dalla 

valutazione del merito creditizio, ma la nullità del finanziamento e l’irripetibilità delle 

somme non possono discendere da una generica imperfezione istruttoria. Esse 

richiedono un quid pluris, rappresentato dalla deviazione della causa concreta, dalla 

consapevolezza o agevole conoscibilità dell’assenza di prospettive restitutorie, 

dall’aggravamento del dissesto e dall’uso della copertura pubblica come strumento 

di traslazione indebita del rischio sulla collettività.  

In tale prospettiva, le pronunce della Corte costituzionale sugli aiuti pubblici, sul 

Fondo centrale di garanzia e sulla tutela dinamica della concorrenza consentono di 

leggere la garanzia pubblica non come fattore di deresponsabilizzazione 

dell’intermediario, ma come presidio ordinamentale che impone una più intensa 

tracciabilità della decisione creditizia. 

 

                                                
* Contributo approvato dai revisori. 



7 

Tribunale	di	Lecce	 

  
 

 

This article examines the decree by which the Court of Lecce dismissed the challenge 

to the schedule of liabilities brought by a credit institution in relation to a loan backed 

by the public guarantee scheme established under Law No. 662 of 1996.  

The decision is situated within the broader debate on the abusive granting of credit, 

with particular reference to the relationship between rules of conduct and rules of 

validity, as well as to the constitutional function of public guarantee mechanisms. 

The argument advanced in this contribution is a nuanced one. While the existence of 

a public guarantee does not relieve a lending institution of its obligation to assess the 

borrower’s creditworthiness, the nullity of the loan agreement and the consequent 

irrecoverability of the sums advanced cannot be inferred from a mere deficiency in 

the credit assessment process.  

Rather, such remedies require an additional element (quid pluris), namely a distortion 

of the transaction’s concrete causa, actual or readily ascertainable awareness of the 

borrower’s inability to repay, a worsening of the debtor’s financial distress, and the 

use of public guarantee coverage as a means of improperly shifting risk onto the 

broader community.  

From this perspective, the jurisprudence of the Italian Constitutional Court concerning 

public aid measures, the Central Guarantee Fund, and the dynamic protection of 

competition provides a framework for interpreting public guarantees not as a factor 

diminishing the responsibility of financial intermediaries, but rather as an institutional 

safeguard that demands enhanced traceability, accountability, and transparency in 

credit decision-making. 

 

SOMMARIO: 1. Premessa: credito garantito e rischio pubblico.  2. La garanzia pubblica quale 

strumento di politica economica e la persistente centralità del merito creditizio. - 3. La cornice 

costituzionale della garanzia pubblica. - 4. Aiuti pubblici e concorrenza dinamica nella sentenza n. 14 

del 2004. - 4.1 Il Fondo centrale di garanzia nella sentenza n. 104 del 2021. - 4.2 Accesso non 

discriminatorio alla garanzia e divieto di compartimentazione territoriale. - 5. La giurisprudenza di 

legittimità: dalla responsabilità alla possibile invalidità. - 6. La nullità del finanziamento. - 7. Soluti 
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retentio e buon costume economico. - 8. Il criterio selettivo: il quid pluris dell’alterazione causale. - 

9. Ricadute operative per banche, gestori della garanzia e procedure concorsuali. - 10. Conclusioni.  

 

1. La decisione del Tribunale di Lecce offre lo spunto per riesaminare una 

questione che, dopo gli interventi straordinari adottati negli anni dell’emergenza 

pandemica, ha assunto un rilievo centrale nel diritto bancario: il rapporto tra 

concessione del credito, garanzia pubblica e dovere dell’intermediario di valutare il 

merito creditizio del richiedente. 

La controversia non riguarda soltanto l’ammissione di un credito allo stato 

passivo di una procedura concorsuale, ma investe il significato sistematico della 

garanzia rilasciata dal Fondo centrale previsto dalla legge n. 662 del 1996. 

L’intervento pubblico, infatti, pur perseguendo finalità di politica economica volte a 

favorire l'accesso al credito e a sostenere il sistema produttivo, non altera la struttura 

essenziale del rapporto di finanziamento né attenua gli obblighi professionali 

gravanti sull’intermediario. La funzione della garanzia consiste esclusivamente nel 

mitigare il rischio economico dell'operazione; essa non può trasformarsi in uno 

strumento idoneo a deresponsabilizzare la banca nella valutazione della solvibilità 

del cliente. 

La presenza della copertura pubblica modifica, peraltro, la dimensione 

economica dell’operazione, poiché il rischio dell’insolvenza non rimane 

integralmente confinato nel rapporto tra banca e impresa, ma può riflettersi, almeno 

in parte, sulla finanza pubblica. Ne consegue che l’esercizio dell’attività creditizia, 

quando beneficia dell’intervento dello Stato, assume una rilevanza ulteriore rispetto 

alla fisiologica dialettica contrattuale tra finanziatore e debitore, imponendo un più 

elevato livello di diligenza nella verifica della sostenibilità dell’operazione. In siffatta 

prospettiva deve essere esaminato il decreto del Tribunale di Lecce.1  

                                                
1 Trib. Lecce, Sez. III civ., decreto 27 gennaio 2026, R.G. n. 2134/2025. Il decreto dà atto della 
domanda di ammissione allo stato passivo per euro 358.799,12, di cui euro 350.000,00 a titolo di 
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La pronuncia, infatti, non ravvisa una mera insufficienza documentale 

dell’istruttoria bancaria, ma individua una complessiva anomalia della situazione 

economica, patrimoniale e fiscale dell’impresa finanziata, ritenendo che tali elementi 

fossero agevolmente conoscibili dall’intermediario. Muovendo da tale ricostruzione, 

il Collegio giunge ad affermare la nullità del contratto di finanziamento, respinge 

l'opposizione allo stato passivo e nega la ripetibilità delle somme erogate ai sensi 

dell’art. 2035 c.c. 

Si tratta di una conclusione di particolare rilievo, che non appare suscettibile 

di generalizzazione. 

L’esistenza di una garanzia pubblica non consente, infatti, di identificare ogni 

carenza dell’istruttoria bancaria con un abuso del credito. Diversamente, si finirebbe 

per sovrapporre il piano della responsabilità professionale a quello dell’invalidità 

negoziale, obliterando la distinzione, tradizionalmente accolta dalla giurisprudenza e 

dalla dottrina, tra violazione delle regole di comportamento e violazione delle regole 

di validità. 

Il presente contributo muove pertanto da una diversa prospettiva 

interpretativa. Se è certamente da escludere che la garanzia pubblica possa 

attenuare il dovere dell’intermediario di procedere ad un’effettiva valutazione del 

merito creditizio, non può tuttavia ritenersi che ogni insufficienza istruttoria 

determini automaticamente la nullità del contratto e l’irripetibilità delle somme 

erogate. Perché si producano tali effetti è necessario un elemento ulteriore, 

rappresentato dalla deviazione della causa concreta dell’operazione, dalla 

consapevolezza – o quanto meno dall’agevole conoscibilità – dell’assenza di 

realistiche prospettive di rimborso e dalla conseguente utilizzazione della garanzia 

pubblica quale strumento di indebita traslazione del rischio economico sulla 

collettività. 

                                                
capitale relativo a finanziamento chirografario assistito da garanzia del Fondo pubblico ex legge n. 
662 del 1996. 
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Solo in presenza di tale quid pluris può ritenersi che il finanziamento cessi di 

perseguire la funzione economico-sociale propria del contratto di credito e divenga, 

invece, mezzo di aggravamento del dissesto e di distorsione della funzione 

pubblicistica della garanzia. 

 

2. La garanzia pubblica disciplinata dalla legge n. 662 del 1996 costituisce uno 

strumento di politica economica diretto a favorire l’accesso al credito delle piccole e 

medie imprese, intervenendo non già sul rapporto negoziale tra banca e cliente, 

bensì sulla distribuzione del rischio economico dell’operazione. Il Fondo centrale di 

garanzia, infatti, non sostituisce il finanziatore nell’erogazione del credito, ma assume 

l’obbligazione di tenere indenne l’intermediario dalle conseguenze dell’eventuale 

inadempimento del debitore entro i limiti previsti dalla legge. 

Questa particolare configurazione dell’intervento pubblico impone, tuttavia, 

di evitare un equivoco interpretativo frequentemente emerso nella prassi 

applicativa, soprattutto durante la stagione delle misure emergenziali adottate a 

sostegno del sistema produttivo. La circostanza che il rischio economico 

dell'operazione sia parzialmente trasferito sulla collettività non comporta infatti 

alcuna attenuazione del dovere dell’intermediario di procedere ad una rigorosa 

valutazione del merito creditizio. 

La funzione della garanzia pubblica non consiste nel sostituire il giudizio 

professionale della banca, bensì nel renderne economicamente sostenibili operazioni 

che, pur presentando un livello di rischio fisiologicamente più elevato, risultino 

comunque compatibili con una ragionevole prospettiva di rimborso. Diversamente 

opinando, la garanzia finirebbe per trasformarsi da strumento di correzione delle 

imperfezioni del mercato del credito in meccanismo di trasferimento indiscriminato 

del rischio d’impresa sulla finanza pubblica. 

Sotto questo profilo, la disciplina introdotta dal d. l. n. 23 del 2020 non 

autorizza conclusioni differenti. La semplificazione delle procedure di accesso al 
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Fondo centrale di garanzia, giustificata dall'eccezionalità della crisi pandemica, ha 

riguardato esclusivamente le modalità di concessione della garanzia pubblica, senza 

incidere sulla permanenza degli obblighi gravanti sull’intermediario in ordine alla 

valutazione della finanziabilità del richiedente. 

   Occorre pertanto distinguere due giudizi, tra loro logicamente e 

funzionalmente autonomi. Il primo concerne la verifica dei presupposti normativi 

richiesti per l’intervento del Fondo; il secondo attiene alla convenienza economica e 

alla sostenibilità dell'operazione di finanziamento secondo i criteri propri dell'attività 

bancaria. La coincidenza temporale dei due procedimenti non implica la loro 

sovrapposizione, né consente di ritenere che la positiva ammissione alla garanzia 

pubblica possa sostituire l’autonoma valutazione professionale dell’intermediario. 

   Anzi, proprio perché una parte del rischio dell’operazione viene trasferita 

sulla collettività, l’obbligo di motivare adeguatamente la decisione creditizia assume 

un rilievo ancora maggiore. La presenza della garanzia pubblica non attenua gli oneri 

istruttori della banca, ma ne rafforza l’intensità, imponendo che la concessione del 

credito trovi fondamento in un percorso valutativo coerente con la situazione 

economico-finanziaria dell’impresa, con le finalità dichiarate del finanziamento e con 

una ragionevole previsione della capacità restitutoria del debitore. 

  In tale prospettiva, la garanzia pubblica non costituisce un fattore di 

deresponsabilizzazione dell’intermediario, bensì un istituto che rende ancora più 

rigoroso il dovere di tracciabilità e di giustificazione della decisione creditizia. 

 

3. Per comprendere la portata della garanzia pubblica è necessario uscire dal 

solo piano privatistico del contratto di mutuo. La garanzia statale, pur innestandosi 

su un rapporto di diritto privato, appartiene al più ampio insieme degli interventi 

pubblici sul mercato. La giurisprudenza costituzionale consente di individuare tre 

coordinate: la riconducibilità degli aiuti pubblici alla concorrenza in senso dinamico; 

la qualificazione del Fondo centrale di garanzia come strumento di politica economica 
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nazionale; il divieto di discriminazioni territoriali nell'accesso ai meccanismi di 

garanzia. 

Tali coordinate non risolvono direttamente la questione civilistica della nullità 

del finanziamento, né impongono una determinata soluzione sull’art. 2035 c.c. Esse, 

tuttavia, illuminano la funzione ordinamentale del Fondo. Se la garanzia pubblica 

serve a promuovere un accesso efficiente e non discriminatorio al credito, il suo 

impiego distorto non è un problema soltanto bilaterale tra banca e debitore. Esso 

incide sulla concorrenza, sull'allocazione delle risorse pubbliche e sulla parità di 

trattamento tra imprese finanziabili e imprese che, senza la copertura pubblica, non 

avrebbero accesso al mercato creditizio. 

 

4. La prima coordinata si ricava dalla sentenza n. 14 del 2004.2 In quella 

decisione, la Corte costituzionale affronta il rapporto tra politiche statali di sostegno 

del mercato e competenze regionali nel nuovo Titolo V. Il punto di maggiore interesse 

è la nozione di concorrenza: essa non è intesa soltanto in senso statico, come 

disciplina antitrust o ripristino di un equilibrio violato, ma anche in senso dinamico, 

come insieme di misure pubbliche volte a ridurre squilibri, favorire lo sviluppo del 

mercato e promuovere assetti concorrenziali. La Corte osserva che gli interventi 

pubblici, quale che sia la loro forma, incidono sulla concorrenza e devono essere letti 

in coerenza con il diritto dell’Unione, che colloca la disciplina degli aiuti di Stato 

all’interno delle regole concorrenziali. L’aiuto pubblico non è per definizione 

antitetico al mercato, ma può essere compatibile con la concorrenza quando rimuove 

ostacoli, corregge squilibri o favorisce condizioni di accesso più equilibrate. Da qui 

discende l’idea che lo Stato possa conservare strumenti di politica economica quando 

l'intervento abbia accessibilità generale e impatto macroeconomico.3 

                                                
2 Cfr sentenza Corte cost. 13 gennaio 2004, n. 14. 
3 Sempre in Corte cost., sent. 13 gennaio 2004, n. 14, in particolare Considerato in diritto, parr. 3-4, 
ove la Corte afferma che la tutela della concorrenza comprende anche l'accezione dinamica, idonea a 
giustificare misure pubbliche volte a ridurre squilibri e favorire lo sviluppo del mercato. 
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Applicata al finanziamento garantito, tale impostazione produce una 

conseguenza importante. Il Fondo pubblico non è una mera garanzia civilistica 

aggiunta al mutuo. È una leva di politica economica che deve operare secondo criteri 

coerenti con la concorrenza dinamica. Esso è giustificato nella misura in cui amplia 

l’accesso al credito di imprese meritevoli, riducendo fallimenti del mercato creditizio; 

non è giustificato quando consente la permanenza artificiale di soggetti decotti, 

alterando le condizioni competitive e consumando risorse pubbliche a vantaggio di 

operazioni prive di utilità economica. 

La rilevanza dell’art. 41 Cost. emerge in modo indiretto, ma netto. L’iniziativa 

economica privata è tutelata, ma non in modo incondizionato: essa non può svolgersi 

in contrasto con l’utilità sociale o in modo da recare danno alla sicurezza, alla libertà 

e alla dignità umana. Nel settore del credito, l’utilità sociale si traduce anche nella 

correttezza delle relazioni di mercato e nell'ordinata emersione della crisi. Un 

finanziamento garantito che non sostenga un'impresa recuperabile, ma ritardi la 

concorsualità e aggravi il dissesto, si colloca ai margini di questa copertura 

costituzionale. 

 

4.1. La seconda coordinata è offerta dalla sentenza n. 104 del 2021, 

specificamente dedicata al Fondo di garanzia per le PMI. La Corte era chiamata a 

valutare disposizioni del d.l. n. 34 del 2019 che avevano inciso sul potere della 

Conferenza unificata di limitare, in alcune Regioni, l’operatività del Fondo statale alla 

sola controgaranzia.  

Nel rigettare le censure regionali, la Corte qualifica il Fondo come strumento 

di politica economica, finanziato con risorse proprie dello Stato e gestito in via 

esclusiva a livello statale.4 

                                                
4 Corte cost., sent. 20 maggio 2021, n. 104, Considerato in diritto, par. 4.2, ove il Fondo statale ex 
legge n. 662 del 1996 è qualificato come strumento di politica economica finanziato con risorse 
proprie dello Stato e gestito in via esclusiva. 
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La sentenza valorizza l’ampliamento dell'operatività del Fondo in tutte le 

Regioni come scelta diretta a eliminare barriere di accesso e limitazioni della 

concorrenza. Il ragionamento costituzionale è chiaro: la garanzia centralizzata a 

livello nazionale mira a favorire il corretto funzionamento del mercato del credito alle 

PMI, evitando che l’accesso al Fondo sia mediato da assetti territoriali capaci di 

produrre inefficienze o segmentazioni. La materia è ricondotta alla tutela della 

concorrenza di cui all’art. 117, secondo comma, lett. e), Cost. 

Questo passaggio è particolarmente utile nel commento al decreto di Lecce. 

Se il Fondo è strumento di politica economica e di concorrenza, l’uso della garanzia 

non può essere letto come vicenda indifferente per l’ordinamento. L'intermediario 

che attiva un finanziamento garantito partecipa, pur da soggetto privato, a un circuito 

di allocazione di rischio pubblico. La correttezza della sua istruttoria diventa così 

rilevante non soltanto per la banca e per il debitore, ma per la funzionalità 

complessiva del meccanismo di sostegno. 

La Corte costituzionale aggiunge che la disciplina degli aiuti pubblici 

compatibili rientra nell’accezione dinamica della concorrenza, perché mira a ridurre 

squilibri e favorire condizioni di sufficiente sviluppo degli assetti concorrenziali. Il 

finanziamento garantito è coerente con questa funzione quando produce accesso al 

credito utile e non discriminatorio; la perde quando diventa tecnica di copertura di 

rischio non finanziabile, specie se l'intermediario conserva il beneficio della garanzia 

a fronte di un’istruttoria solo apparente.5 

Ne deriva un argomento di sistema a favore della tesi leccese, purché 

delimitata. La garanzia pubblica intensifica il dovere di controllo, perché è destinata 

a correggere il mercato, non a distorcerlo. La banca non è organo della pubblica 

amministrazione, ma nemmeno soggetto totalmente estraneo alla funzione del 

Fondo. Essa è il punto di accesso operativo al beneficio pubblico e, in tale posizione, 

                                                
5 Corte cost., sent. 20 maggio 2021, n. 104, Considerato in diritto, parr. 4.3-4.5, sulla finalità di favorire 
la dinamica concorrenziale nel credito alle PMI e sulla riconduzione dell'intervento alla tutela della 
concorrenza. 
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deve evitare che la semplificazione della garanzia diventi meccanismo di 

trasferimento improprio della perdita. 

 

4.2. La terza coordinata proviene dalla sentenza n. 83 del 2018. La Corte 

dichiara costituzionalmente illegittima una disposizione regionale nella parte in cui 

circoscriveva l’intervento in controgaranzia del Fondo di garanzia del Mediocredito 

Centrale alle sole garanzie rilasciate da confidi aventi sede operativa in Veneto. La 

norma è ritenuta idonea a determinare una discriminazione tra imprese sulla base di 

un mero elemento di localizzazione territoriale, creando il rischio di 

compartimentazione regionale del mercato.6 

La pronuncia è rilevante non solo perché riguarda il Fondo, ma perché 

definisce un principio di accesso non discriminatorio agli strumenti di garanzia. La 

garanzia pubblica deve ampliare le possibilità di finanziamento, non creare barriere. 

Essa è funzionale a un mercato del credito aperto, nel quale la localizzazione 

territoriale o altri criteri non giustificati non possono limitare l’operatività degli 

operatori economici. In termini più ampi, la garanzia pubblica è ordinata a favorire 

concorrenza, non a segmentarla. 

Il collegamento con il caso leccese è meno diretto, ma non meno significativo. 

L’uso distorto della garanzia non crea una discriminazione territoriale, bensì una 

discriminazione funzionale: risorse pubbliche destinate a favorire imprese finanziabili 

possono essere assorbite da operazioni prive di sostenibilità. Anche questa 

distorsione altera la parità concorrenziale, perché consente a un soggetto non 

meritevole di rimanere sul mercato grazie a credito che, in condizioni fisiologiche, 

non avrebbe ricevuto. 

La sentenza n. 83 del 2018 richiama inoltre il divieto di barriere 

protezionistiche e il collegamento con l'art. 41 Cost. Norme che limitano 

                                                
6 Corte cost., sent. 20 aprile 2018, n. 83, Considerato in diritto, parr. 2.2-2.3, sulla illegittimità della 
limitazione dell'intervento in controgaranzia ai soli confidi aventi sede operativa in Veneto. 
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ingiustificatamente l’accesso al mercato dei servizi di garanzia comprimono la libertà 

di iniziativa economica. Simmetricamente, operazioni private che impiegano la 

garanzia pubblica per mantenere artificialmente sul mercato imprese decotte 

possono incidere sulla stessa libertà economica dei concorrenti sani, costretti a 

competere con soggetti sostenuti da credito non fisiologico. 

Queste tre pronunce costituzionali consentono, dunque, di precisare il 

significato pubblicistico della garanzia. Il Fondo non è un beneficio privato della 

banca, né una mera assicurazione pubblica del suo credito. È uno strumento di 

intervento sul mercato, giustificato da finalità concorrenziali e di politica economica. 

Da qui la necessità di interpretare gli obblighi dell’intermediario in modo coerente 

con tale funzione: la banca deve verificare che la domanda di credito non sia solo 

formalmente coperta dalla garanzia, ma sostanzialmente compatibile con il fine di 

accesso al credito meritevole. 

 

5. La giurisprudenza di legittimità ha percorso una traiettoria non lineare. Le 

Sezioni Unite del 2006 avevano negato al curatore la legittimazione ad agire, quale 

rappresentante della massa, per il risarcimento del danno subito dai singoli creditori 

in conseguenza dell’abusiva concessione del credito.  

La ragione era la non riconducibilità di quell’azione ad una vera azione di 

massa, trattandosi di pregiudizi differenziati da valutare in relazione ai singoli 

creditori.7 

La successiva evoluzione ha distinto il danno diretto dei creditori dal danno al 

patrimonio della società finanziata, riflesso poi sulla garanzia patrimoniale del ceto 

creditorio. In questa prospettiva si colloca Cass. n. 24725 del 2021, che riconosce la 

legittimazione del curatore quando la concessione abusiva abbia cagionato una 

diminuzione del patrimonio del soggetto fallito. La banca può rispondere in concorso 

                                                
7 Cass., Sez. Un., 28 marzo 2006, n. 7029, sulla carenza di legittimazione del curatore ad esercitare 
l'azione aquiliana per il danno diretto dei singoli creditori derivante da abusiva concessione del credito. 
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con gli organi sociali se la sua condotta abbia favorito la prosecuzione dell'attività in 

perdita e l'aggravamento del dissesto.8 

Questa linea resta, in primo luogo, una linea di responsabilità. La banca che 

viola i propri doveri di sana e prudente gestione può essere chiamata a risarcire il 

danno se ricorrono condotta, elemento soggettivo, danno e nesso causale. La 

fattispecie non impone necessariamente di invalidare il contratto: l’erogazione del 

credito può essere stata incauta e produttiva di danno, ma il rimedio fisiologico resta 

quello risarcitorio. Il salto verso la nullità richiede una diversa qualificazione 

dell’operazione. 

La Cass. n. 16706 del 2020 compie questo salto in una fattispecie particolare, 

nella quale il rapporto formalmente dedotto come anticipazione per future forniture 

viene ricostruito come finanziamento dissimulato a favore di impresa già in crisi. La 

Corte valorizza la permanenza artificiosa dell’impresa sul mercato, il ritardo 

nell'emersione dell’insolvenza, il pregiudizio per i creditori e la connotazione 

predatoria della operazione. Da qui la contrarietà a norme imperative, all’ordine 

pubblico economico e al buon costume, con irripetibilità ex art. 2035 c.c.9 

La decisione del 2020 non può essere isolata dal suo contesto fattuale.  

La Corte non afferma che ogni finanziamento a impresa in crisi sia nullo o 

irripetibile. Al contrario, sottolinea la peculiarità dell’operazione, inserita in un 

programma negoziale anomalo e caratterizzata da un complessivo profilo di 

disvalore. Proprio questa attenzione ai fatti deve guidare la lettura del decreto 

leccese: la nullità è sostenibile soltanto se l'operazione presenta un livello di anomalia 

tale da far emergere una causa concreta illecita o una diretta violazione di norme 

imperative. 

                                                
8 Cass. civ., sez. I, 14 settembre 2021, n. 24725, sulla legittimazione del curatore ad agire contro la 
banca per il danno al patrimonio sociale conseguente a nuova finanza illecita o al mantenimento di 
contratti in corso. 
9 Cass. civ., sez. I, 5 agosto 2020, n. 16706, sulla qualificazione dell’operazione come finanziamento 
illecito dissimulato e sulla contrarietà al buon costume economico ai fini dell'art. 2035 c.c. 
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L'ordinanza n. 26248 del 2024 assume il ruolo di contrappunto. La Cassazione 

conferma che i principi di sana e prudente gestione devono essere osservati anche 

nei finanziamenti emergenziali garantiti dal Fondo, ma cassa la decisione di merito 

che aveva ravvisato nullità e concorso della banca nel reato fallimentare senza 

adeguata motivazione sugli elementi oggettivi e soggettivi. 

L’automatismo motivazionale viene respinto: dalla carenza istruttoria non si 

può desumere senz’altro la nullità del mutuo o il concorso nel reato 

dell'imprenditore. 

La Cass. n. 7134 del 2026, invece, conferma il rigore in una fattispecie 

fattualmente qualificata. La Corte valorizza, tra gli indici decisivi, l’utilizzo di 

finanziamenti assistiti da garanzia pubblica per ripristinare l’esposizione debitoria 

chirografaria della società presso la stessa banca, realizzando una sostanziale 

ristrutturazione di un credito pregresso con altro assistito da copertura pubblica. Tale 

circostanza è considerata indice significativo della consapevolezza dell’incapacità 

della debitrice di far fronte alle obbligazioni se non generando ulteriore debito.10 

La sequenza 26248/2024 e 7134/2026 è particolarmente istruttiva. La prima 

decisione impedisce di fondare la nullità su un sillogismo semplificato: finanziamento 

garantito, impresa insolvente, istruttoria carente, nullità. La seconda mostra quando 

il sillogismo può essere integrato da fatti qualificanti: conoscenza dell’insolvenza, 

assenza di verifica effettiva, uso della garanzia per trasformare il rischio di un credito 

pregresso, aggravamento del dissesto e ritardo nell'emersione della crisi. È in questa 

seconda area che il decreto di Lecce cerca di collocarsi. 

 

6. Il problema dogmatico più complesso è il rapporto tra violazione di regole 

di comportamento e invalidità del contratto. La tradizione civilistica, confermata dalla 

giurisprudenza, distingue le regole che disciplinano il comportamento delle parti da 

                                                
10 Cass. civ., sez. I, 25 marzo 2026, n. 7134, in motivazione, sulla ristrutturazione di un credito 
pregresso chirografario mediante altro credito assistito da garanzia pubblica e sull'assenza di effettiva 
verifica del merito creditizio. 
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quelle che incidono sulla struttura o sulla validità dell’atto. La violazione delle prime 

genera, di regola, responsabilità; la violazione delle seconde può determinare nullità. 

Se non si mantiene questa distinzione, il sistema dei rimedi diventa instabile: ogni 

inadempimento professionale potrebbe essere convertito in invalidità del contratto. 

 Nel settore bancario, molte regole prudenziali sono poste a presidio del 

corretto esercizio dell'attività, della stabilità e del contenimento del rischio. Esse non 

sempre si traducono in norme imperative di validità del singolo contratto.  

Pertanto, affermare che la banca abbia violato l’art. 5 TUB o gli standard di 

merito creditizio non basta, da solo, a rendere nullo il finanziamento. Occorre 

dimostrare che l’operazione, per come concretamente configurata, sia diretta a un 

risultato vietato o si ponga in radicale contrasto con principi di ordine pubblico 

economico.   

La via seguita dal Tribunale di Lecce è quella della causa concreta. Il 

finanziamento ha causa tipica di mutuo: erogazione di una somma e obbligo di 

restituzione.  

Ma la causa concreta impone di guardare alla funzione economica 

effettivamente realizzata nel contesto dell'operazione. Quando il finanziamento è 

assistito da garanzia pubblica, questa funzione non può essere valutata ignorando la 

destinazione pubblicistica della garanzia. L’operazione è fisiologica se sostiene un 

fabbisogno finanziario ragionevole; diventa anomala se mira soltanto a procurare 

provvista a un soggetto non rimborsabile, con rischio trasferito allo Stato.            

Il richiamo alle norme penali, come l’art. 316-ter c.p. o le fattispecie di 

bancarotta, deve essere maneggiato con prudenza.  

La nullità per contrarietà a norma penale presuppone che il contratto, o la sua 

stipulazione in quel contesto, realizzi il risultato vietato. Non basta che una parte 

abbia tenuto un comportamento illecito in occasione del contratto; occorre che 

l'assetto negoziale sia esso stesso strumento dell'illecito. La distinzione tra reato-

contratto e reato in contratto rimane, pertanto, essenziale. 
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La Cass. n. 7134 del 2026 riprende proprio questo tema.11  

La Corte ricorda che il contratto lesivo dei diritti dei creditori non è, di per sé, 

nullo in assenza di una norma che vieti in via generale attività negoziali pregiudizievoli 

per i terzi.  

Tuttavia, se il contratto è stipulato in violazione di una norma imperativa, 

anche penale, e la sua conclusione realizza il risultato vietato, la nullità ex art. 1418 

c.c. può essere affermata. Il giudizio torna così a dipendere dal concreto assetto di 

interessi e dal ruolo causale del finanziamento nell'aggravamento del dissesto.12   

In tale prospettiva, la nullità del finanziamento garantito non deriva dalla 

garanzia in sé, né dalla crisi del debitore, né dalla successiva apertura della procedura. 

Deriva dalla combinazione di tali elementi con la consapevolezza o conoscibilità 

qualificata dell’insostenibilità dell’operazione, con l'assenza di prospettive 

ragionevoli di rimborso e con l’idoneità del finanziamento ad aggravare il dissesto.  

Il fatto che la garanzia sia pubblica rafforza il disvalore, perché sposta il rischio 

fuori dal rapporto bilaterale e lo colloca nella sfera collettiva.  

È utile distinguere tre ipotesi. La prima è il finanziamento corretto, assistito da 

garanzia pubblica, con istruttoria adeguata e prospettiva ragionevole di rimborso: qui 

non vi è né responsabilità né invalidità. La seconda è il finanziamento imprudente, 

con istruttoria carente ma senza prova di deviazione causale o aggravamento del 

dissesto: qui può profilarsi responsabilità, se vi sono danno e nesso causale, ma non 

necessariamente nullità. La terza è il finanziamento causalmente distorto, nel quale 

l'operazione serve a rinviare l'insolvenza, soddisfare indirettamente interessi della 

banca o trasferire indebitamente il rischio allo Stato: qui può aprirsi lo spazio della 

nullità e della soluti retentio.  

                                                
11 Cass. civ., sez. I, 25 marzo 2026, n. 7134, in motivazione, sulla ristrutturazione di un credito 
pregresso chirografario mediante altro credito assistito da garanzia pubblica e sull'assenza di effettiva 
verifica del merito creditizio. 
12 Cass. civ., sez. I, 25 marzo 2026, n. 7134, parr. 4.7-4.16, sulla nullità del contratto stipulato in 
violazione di norme imperative e sulla necessità che la stipulazione realizzi il risultato vietato. 
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Il decreto leccese è convincente solo se ricondotto alla terza ipotesi. È meno 

convincente se letto come regola generale sulla invalidità dei finanziamenti garantiti 

in presenza di istruttoria insufficiente. La pubblicazione scientifica dovrebbe 

valorizzare proprio questa lettura: non una pronuncia di rottura indiscriminata, ma 

un tassello di una linea giurisprudenziale che, dopo aver consolidato la responsabilità 

da concessione abusiva, ammette l’invalidità soltanto quando l'operazione creditizia 

sia strumento di un risultato incompatibile con l’ordine pubblico economico. 

 

7. La parte più severa della decisione è l'applicazione dell’art. 2035 c.c.  

La nullità del contratto, infatti, non comporta di regola la perdita del diritto 

alla restituzione di quanto prestato. L’azione di ripetizione dell’indebito consente 

normalmente di ristabilire l'equilibrio patrimoniale dopo il venir meno del titolo. 

L’art. 2035 c.c. deroga a questa regola quando la prestazione sia stata eseguita per 

uno scopo che, anche da parte del solvens, offende il buon costume. 

 La nozione di buon costume, nella giurisprudenza recente, non è limitata alla 

morale sessuale o alla decenza.  

Essa comprende anche principi e esigenze etiche della morale sociale in un 

determinato ambiente e in un dato momento storico.  

Nel contesto dell'impresa in crisi, la Cassazione ha utilizzato questa clausola 

per colpire operazioni che alterano la correttezza delle relazioni di mercato, 

mantengono artificialmente in vita imprese decotte, ritardano l'emersione 

dell'insolvenza e pregiudicano i creditori. 

La Cass. n. 16706 del 2020 è il riferimento principale.  

La Corte, pur consapevole della severità della soluzione, ritiene che la 

prestazione possa essere irripetibile quando il finanziamento sia inserito in una 

vicenda di aggravamento riprovevole del dissesto e persegua uno scopo contrario alle 

regole di corretto e leale svolgimento della competizione economica. In tale chiave 

interpretativa, l’art. 2035 c.c. non assume una funzione moralistica, ma opera come 
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rifiuto di tutela per pretese che nascono da un traffico negoziale contrario ai principi 

ordinanti del mercato.13 

La Cass. n. 7134 del 2026 ribadisce il principio in termini ancora più vicini al 

tema della garanzia pubblica. La Corte reputa contraria al buon costume, e quindi 

irripetibile, l’erogazione di somme in favore di un'impresa già in decozione quando 

essa integri un finanziamento idoneo a ritardare la dichiarazione di fallimento. 

 

8. Alla luce del quadro ricostruito,14 la questione può essere formulata in 

termini selettivi. La nullità del finanziamento assistito da garanzia pubblica richiede 

un quid pluris rispetto alla semplice carenza istruttoria. Detto quid pluris non è un 

elemento unico, ma una costellazione di indici che, valutati unitariamente, 

consentono di affermare che l'operazione ha perso la funzione fisiologica di credito 

ed è divenuta strumento di aggravamento o occultamento del dissesto. 

Il primo indice è la riconoscibilità ex ante della crisi irreversibile o dello stato 

di insolvenza. Non è sufficiente che il debitore sia in difficoltà, perché l’ordinamento 

ammette e talora incentiva il credito all'impresa in crisi se funzionale al risanamento. 

Occorre che gli elementi disponibili al momento della delibera rendano irragionevole 

la prospettiva restitutoria.  

 Nel caso leccese, il Tribunale valorizza proprio la combinazione tra dati fiscali, 

assenza di dipendenti, struttura minima, precedenti finanziamenti garantiti e 

incoerenze tra dati contabili e realtà aziendale. Il secondo indice è la destinazione 

effettiva del finanziamento. Se la provvista è diretta a un progetto industriale 

plausibile, l’operazione può essere rischiosa ma non abusiva. Se invece serve a 

ripianare esposizioni pregresse della stessa banca, a sostituire un credito 

                                                
13 Cass. civ., sez. I, 25 marzo 2026, n. 7134, par. 4.20, secondo cui è contraria al buon costume e 
irripetibile l’erogazione di somme a impresa già in decozione che consenta di ritardare il fallimento e 
incrementare l’esposizione debitoria. 
14 In questo quadro, si dovrebbero collocare, tra gli orientamenti di merito, anche: Trib. Padova, 23 
luglio 2024; Trib. Modena, 4 giugno 2024, n. 1018; Trib. Monza, n. 737/2024, tutti valorizzati come 
precedenti limitativi dell'automatismo invalidante. 
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chirografario con credito garantito o a pagare rate di finanziamenti precedenti, il 

sospetto di deviazione causale cresce. È questo l’elemento che la Cass. n. 7134 del 

2026 considera particolarmente significativo, perché rivela la possibile 

trasformazione della garanzia pubblica in strumento di protezione del creditore 

finanziatore.  

Il terzo indice è l'aggravamento del dissesto. La nullità e l’irripetibilità non 

possono poggiare sulla mera erogazione di capitale. Il finanziamento produce anche 

un'entrata di liquidità, e non sempre aumenta il danno. Diventa rilevante quando 

consente la prosecuzione non conservativa dell’attività, ritarda l’accesso a strumenti 

di crisi, incrementa la massa debitoria o sottrae tempo e risorse ai creditori. 

L’accertamento deve essere concreto, non presunto in modo automatico dal 

successivo fallimento. 

Il quarto indice è la posizione soggettiva della banca. La consapevolezza 

effettiva non è sempre necessaria, ma occorre almeno una conoscibilità qualificata, 

misurata sullo standard dell'operatore professionale. Una banca non può difendersi 

affermando di avere ignorato dati che erano facilmente accessibili e che il suo status 

professionale le imponeva di valutare. Tuttavia, l’errore valutativo in un contesto 

complesso non coincide sempre con colpa grave o partecipazione all’illecito. La soglia 

della nullità richiede un grado di rimproverabilità coerente con la gravità del rimedio. 

Il quinto indice è il ruolo della garanzia pubblica. Se la copertura statale è 

semplicemente accessoria a un finanziamento altrimenti ragionevole, essa non altera 

la causa. Se invece è l’elemento che consente di erogare credito a un soggetto non 

finanziabile, o di rendere economicamente conveniente per la banca un rischio che 

altrimenti avrebbe rifiutato, la garanzia diventa parte della deviazione causale. Non 

è più presidio di accesso al credito, ma meccanismo di esternalizzazione della perdita. 

Tali indici devono essere valutati unitariamente. Nessuno, da solo, è sempre 

decisivo. Un’impresa può avere debiti fiscali ma prospettive di risanamento; può 

essere priva di dipendenti per ragioni organizzative; può accedere a più finanziamenti 
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garantiti senza essere per ciò solo decotta; può utilizzare parte della liquidità per 

riequilibrare esposizioni senza occultare la crisi. La patologia nasce dalla convergenza 

degli indici e dalla loro intensità. È proprio questa convergenza che il decreto di Lecce 

ravvisa nel caso concreto. 

La formula conclusiva può essere così articolata: la garanzia pubblica non 

sterilizza il merito creditizio; la carenza istruttoria non sterilizza il contratto; la nullità 

interviene quando la carenza istruttoria rivela e accompagna una operazione 

causalmente deviata. In questo modo si preserva il credito fisiologico all’impresa in 

crisi, senza tollerare il credito che non sostiene il mercato, ma ne altera il 

funzionamento mediante la pubblicizzazione impropria del rischio. 

 

9. Sul piano operativo, la prima ricaduta riguarda il contenuto del fascicolo 

istruttorio. Nei finanziamenti assistiti da garanzia pubblica non è sufficiente 

conservare la domanda MCC, la delibera e la documentazione formale. Il fascicolo 

deve consentire, ex post, di comprendere perché la banca abbia ritenuto sostenibile 

l’operazione. Devono emergere il fabbisogno, la destinazione, la capacità prospettica 

di rimborso, le fonti informative utilizzate, le eventuali anomalie riscontrate e le 

ragioni per cui esse siano state ritenute non ostative.  

La seconda ricaduta riguarda le red flags. In presenza di debiti fiscali o 

previdenziali rilevanti, assenza di dipendenti, sede aziendale incompatibile con il 

volume d’affari dichiarato, bruschi incrementi di fatturato, precedenti finanziamenti 

garantiti, incoerenze tra dichiarazioni rese in diverse domande, esposizioni bancarie 

sproporzionate o dati di Centrale rischi critici, l’intermediario deve elevare il livello di 

approfondimento. La mancata considerazione di tali segnali può essere letta non 

come errore isolato, ma come istruttoria apparente.  

La terza ricaduta concerne la motivazione della delibera. Nei casi complessi, la 

delibera non dovrebbe limitarsi a formule standardizzate. È opportuno che indichi i 

dati essenziali, la ragione della coerenza tra importo e fabbisogno, la destinazione 
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della provvista, l’analisi della capacità restitutoria e l’eventuale impatto della 

garanzia pubblica. Una motivazione puntuale non elimina il rischio, ma rende 

difendibile la scelta della banca come rischio non irragionevole, assunto in buona 

fede sulla base di dati adeguati.  

La quarta ricaduta riguarda il monitoraggio successivo. Le EBA Guidelines 

insistono non soltanto sull’origination, ma anche sul monitoring. L’operazione 

garantita non dovrebbe essere abbandonata dopo l’erogazione, specie quando il 

debitore presenta indici di fragilità. Il monitoraggio consente di intercettare l’uso 

difforme della provvista, l’aggravamento dell'esposizione e l’eventuale necessità di 

attivare strumenti di gestione della crisi. Anche questo profilo può assumere rilievo 

nella valutazione complessiva della condotta bancaria.  

La quinta ricaduta riguarda le procedure concorsuali. Curatore e liquidazione 

giudiziale, per contestare il credito, devono costruire una prova fattuale robusta. Non 

basta invocare il successivo fallimento o la presenza della garanzia pubblica. Occorre 

ricostruire il quadro conoscibile al momento dell'erogazione, dimostrare le anomalie, 

individuare il nesso con l’aggravamento del dissesto e spiegare perché l'operazione 

fosse priva di funzione creditizia fisiologica. Solo così l'eccezione di nullità può 

superare la soglia della mera responsabilità.  

La sesta ricaduta investe il gestore pubblico della garanzia e, più in generale, il 

disegno regolatorio. Se la giurisprudenza segnala il rischio di uso distorto del Fondo, 

la risposta non dovrebbe essere la restrizione indiscriminata dell'accesso, che 

contrasterebbe con la funzione pro-concorrenziale della garanzia. Occorre piuttosto 

rafforzare la qualità informativa, la tracciabilità delle dichiarazioni, l’interoperabilità 

delle banche dati e i controlli ex post sui casi di escussione anomala. La garanzia 

pubblica deve restare ampia, ma non cieca.  

Una possibile check-list operativa, in chiave difensiva, dovrebbe includere 

almeno: verifica dei bilanci e degli indici di liquidità; analisi della Centrale rischi; 

verifica di esposizioni fiscali e previdenziali; consultazione del Registro nazionale degli 
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aiuti di Stato; coerenza tra struttura aziendale e ricavi dichiarati; analisi dei 

finanziamenti garantiti già ottenuti; verifica della destinazione della provvista; 

motivazione sul rapporto tra importo, fabbisogno e capacità restitutoria; indicazione 

delle ragioni per cui eventuali anomalie non impediscono la delibera. Non è la 

quantità dei documenti a fare l’istruttoria, ma la qualità del ragionamento che li 

collega.            

Un ulteriore profilo operativo riguarda il rapporto tra accertamento 

concorsuale e procedimento di escussione della garanzia. L’esclusione del credito dal 

passivo non coincide automaticamente con la perdita della garanzia pubblica, perché 

i due piani seguono regole e competenze diverse; tuttavia, l’accertamento giudiziale 

di una grave deviazione dell'operazione può costituire un fatto altamente rilevante 

anche per la verifica amministrativa della spettanza della copertura. Da ciò discende 

l’opportunità, per la procedura, di coordinare le eccezioni allo stato passivo con 

eventuali segnalazioni al gestore del Fondo e, per la banca, di presidiare in modo 

coerente il fascicolo creditizio e quello relativo alla domanda di garanzia.   

È utile, inoltre, distinguere la prova della non meritevolezza del debitore dalla 

prova dell'abuso della banca. La prima può emergere da elementi oggettivi: 

insolvenza, debiti fiscali, incapacità di rimborso, inattendibilità dei dati aziendali. La 

seconda richiede un passaggio ulteriore: dimostrare che tali elementi erano 

conoscibili dall’intermediario secondo lo standard professionale esigibile, e che la 

decisione di erogare non può essere spiegata come rischio ragionevole di sostegno, 

ma come scelta incompatibile con la funzione del credito. Questa distinzione è 

decisiva perché evita di trasformare la procedura concorsuale in un giudizio 

retrospettivo sulla sfortuna dell’operazione. 

Sul versante bancario, la risposta più efficace non consiste nella restrizione 

difensiva del credito alle imprese fragili. Un simile esito sarebbe contrario alla ratio 

delle garanzie pubbliche e alla stessa giurisprudenza costituzionale sulla concorrenza 

dinamica. Occorre, piuttosto, una migliore qualificazione del credito: quando 
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l’impresa è in difficoltà ma presenta un progetto ragionevole, il finanziamento deve 

poter essere deliberato e difeso; quando invece la provvista non ha altra funzione se 

non prolungare la permanenza artificiale sul mercato, l'intermediario deve arrestarsi 

o pretendere una cornice di risanamento verificabile.  

In definitiva, la gestione del rischio legale nei finanziamenti garantiti passa per 

una doppia proporzionalità. La prima riguarda la profondità dell’istruttoria, che deve 

crescere al crescere dell’importo, dell’anomalia del debitore e della quota di rischio 

trasferita sullo Stato. La seconda riguarda il rimedio, che deve crescere al crescere 

della deviazione funzionale: responsabilità quando vi è violazione colposa produttiva 

di danno; esclusione o nullità quando il titolo è causalmente viziato; irripetibilità 

quando lo scopo perseguito offende le regole elementari di correttezza del mercato 

e della concorsualità. 

 

10. Il decreto del Tribunale di Lecce merita attenzione perché intercetta un 

problema reale: la garanzia pubblica può essere usata fisiologicamente per favorire 

l’accesso al credito, ma può anche essere piegata a strumento di 

deresponsabilizzazione dell’intermediario e di trasferimento improprio del rischio. La 

risposta del giudice è severa, ma non priva di fondamento se riferita a una fattispecie 

connotata da anomalie macroscopiche, assenza di prospettive restitutorie e possibile 

aggravamento del dissesto. 

La cornice costituzionale conferma che il Fondo centrale di garanzia non è un 

meccanismo privatistico indifferente. Esso appartiene alle politiche pubbliche di 

sostegno al mercato, alla concorrenza dinamica e all’accesso al credito delle PMI. Le 

sentenze n. 14 del 2004, n. 83 del 2018 e n. 104 del 2021 consentono di leggere la 

garanzia come strumento pro-concorrenziale e nazionale di politica economica. Da 

ciò discende che il suo impiego distorto non è una mera irregolarità contrattuale, ma 

una patologia dell’allocazione pubblica del rischio. 
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 Al tempo stesso, la soluzione della nullità deve rimanere eccezionale e 

selettiva. La giurisprudenza di legittimità impone rigore nell'accertamento: la Cass. n. 

26248 del 2024 respinge gli automatismi, mentre la Cass. n. 7134 del 2026 mostra 

che la nullità e la soluti retentio possono essere ammesse quando il fatto dimostri 

una effettiva deviazione dell’operazione, fino alla ristrutturazione di credito 

pregresso mediante nuova provvista garantita, alla conoscibilità dell’insolvenza e 

all’aggravamento del dissesto. 

La formula conclusiva è, dunque, la seguente: la garanzia pubblica non 

sterilizza il merito creditizio, ma nemmeno ogni difetto di merito creditizio sterilizza 

il diritto alla restituzione. Tra responsabilità e nullità vi è uno spazio intermedio, 

governato dalla causa concreta, dall'ordine pubblico economico e dal buon costume 

delle relazioni di mercato. La banca risponde sempre del proprio standard 

professionale; perde il titolo e la ripetizione solo quando il finanziamento, valutato 

nel suo contesto, cessa di essere credito e diventa strumento di dissimulazione, 

aggravamento o socializzazione indebita della crisi. 

 Proprio tale lettura consente di valorizzare il decreto di Lecce senza 

trasformarlo in un precedente eccessivo. La decisione è utile se impiegata per 

rafforzare l’idea che la garanzia pubblica innalza, e non abbassa, il dovere di 

istruttoria. È rischiosa se impiegata per sostenere che ogni finanziamento garantito a 

impresa poi fallita sia nullo o irripetibile. La tenuta scientifica della soluzione passa 

per la distinzione tra credito di sostegno e credito di occultamento: il primo resta 

meritevole, anche se rischioso; il secondo non merita protezione, soprattutto quando 

il rischio è stato trasferito sulla collettività. 
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