
L" p1'Oced"re di ll1lm,b,ish'oz ;Q1/e sh·om·dilloria 

All'iniz io del 20 15 e rano in co rso 20 procedure di amministrazione straordinaria 
nei confronri di 15 banche, 3 soc ierà di gesrione (SGR) e 2 inrennediari fìnanziari ' . Nel 
corso d ell'anno il numero di procedure avviare ha regisnaro un significJ ri vo decremento 
rispe rro agl i é:lnni precedenti: so no stare avviare 3 procedure nei confronti di una banca 
popolare qu o tara, di una socierà finanziaria ca pogruppo di un g ruppo bancario e de lla 
sua banca controllata. 

Tra il gennaio 2015 e il marlO 2016 sono srare chiuse 16 procedure; la gestione 
commissa ri ,l le si è conclusa: 

con la ri so lu zione di 4 bancne (cfr. il paragrafo : Le procedure di risoluzione): 

con la rest ituzione di 6 intermediari al lrl gestione ordinaria) anche attraVerso 
operaz io ni di fusione con altro intermediari o; 

nei resranti 6 casi, co n la liquidazio ne coaml amminisrrariva (per 3 banche) o 
volonra ria (per una banca e 2 SGR). 

Le 6 banche in amminisrrazione s((aordinaria a l 3 1 dicembre 2015 rappresenra
vano, in rermini di rorale dell'arrivo di bibndo 20l4, c irca lo D,l per cenro del sis re ma 
bancario iraliano? (all'inizio del 2015 il valort co rrispondenre era dell'l ,3 per cento). 
Alla fin e d e l primo rrimesrre del20l 6 risulrava no in corso 7 f1roccdurc di 31um in isrrJ
Lionnrrao rd in" r ia (rav. 4. I), di cui 3 relarive a banche. 

Le procedure di ";sQluziQ1le 

JI 22 nove mbre 2015 è srJta avviara l" risoluzione di quarrro banche già In 
ammini s((az io nc srraordinaria (C assa di Rispa rmio d i Fe1'r:t,ra, BanGI d el le Marche, 
C assa d i del la d i C hiu i e Banca Po po lare dell'Et rur ia c d el 
1.,\7, io), 

L'avvio della risoluzione è sraro di sposto per ciascu no degli intermediari a va ll e 
di un lungo e arrico laro p ro d i finalizzato a rileva re i problemi 
di ges tione e ad arrivare i necessari interventi (ar rerrivi, L'az ione di vigilanza s i è 
concrerizzara nello svolgimento di nu merose ispezioni, nell'inrerlocuzione via via 
più se rrata con gli organi aziend ali e, in prese nza di insufficienti sforzi carrerrivi 
da parre di quesri ulrimi, nel commissa riam enro degli enti. Sono srate comminare 
ancne sanzioni pecuniarie nei confronti di es ponenti aziendali delle qua"ro ba nche; 
sui farri rilevari nel corso delle isp ezioni è s rara fornira informariva alla Co nso b per 
i profili di comperenza. I rapporri ispe trivi da cui sono emersi aspe"i di poss ibil e 
rilievo penale sono sra ti inviati all'Aurorirà giudiziaria, alla quale è srara fornita la 
necessaria co llabora zione. 

Isc rinj ncll 'den..:o speci.!I;: ex :m . 107 TU B :1111(;' D.lgs. 14 1120 I O lo'" app;1rIencmi d gruppi le cui capogruppo t: r.l00 

in amminisnazionl' :- \f;lordinaria. 

') Al b li r1c del primo trim;:s(re dci 2016 la percc llw:llc si uhcriormenre ridona per la chiusura di 3 procedu re. 
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Tavola 4,' 

Procedure di amministrazione straordinaria in essere al 10 gennaio 2015 
e avviate nel corso del 2015 

EsitoINTERMEDIARIO Data del DM Presupposti 

In essere a11 ° gennaio 2015 

Istituto per Il Credito Sportivo  28 dicembre 20 l 1 arl_ 70, lelt. a), TUe Incorso 
Ente dì diritto pubblico (con eUetlo 

dal l ' gennaio 2012) 

Cassa di Rlspannio di Ferrara 27 m<'Iggio 2013 arlt. 70, lel1. a) e bi, e 98, TUa Risoluzione (prow. Banca d' Italia 
de\ 21 novembre2015) 

Banca dalle Marche 15 ollobrc 2013 amo 70, comma 1, lett. al e bi, Risoluzione (prow. Banca d' italia 
e 98, comm'l 1 e 2, lel1. al , TUB del 21 novembre 20 15) 

Banca Romll{fna Cooperatl va  13 novembre 2013 art. 70. lel1. a) e b), TUe liquidazione coatta amrr.inistrallva 
Romagna Centro e Macerone (DM 00115 luglio 2015) 

BeC Irpina 2 gennaiO 2014 art 70, lell. a) e bI. TUa liquidazione volontaria 
(22 gennaio 2016) 

Medioleasing (Gruppo 4 1ebbraio2014 amo 70, letl. al e b), e 100. TU a In corso 
Banca delle Marche) 

Adeolum SGR 11 apnle 2014 art 56 . comma " letl. a), TUF Liqudazione volontaria 
(5 maggio 20 15) 

Cassa di RIS parmio di Loreto 17 april e 2014 art. 70, leU. b). TUB Resbluzione alla gestione 
(Gruppo Banca delle Marche) ordinaria (31 dicembre 2015) 

Banca PopOlare dell'Elna 18 apoòe 2014 (1 ) art. 70, lett. al e b), TUa Reslituzione alla gestione 
ordinaria (30 novembre 20 15) 

Banca Padovana 
Credito Coopemllvo 

5 rmgglo 20 14 ari. 70, lell. a) e b) , TUe UquidaZJone coatta ammmistrativa 
(DM del 15 dicembre 2015) 

Commercio e Flna/"lla - Leasing 51T'.aggjo2014 artI. 70. lelt. a) e b), e 100, TUB In corso 
& Factorin g C.lJIfej 

ESlcapllal SGR 21 maggIO 2014 art 56. comma 1. lett. al, TU F Liquidazione 
(31 marzo 2016) 

CRU di FOlgana 14 lug lio 20 14 (2) ari. 70. leil. al e bl, TUB Restituzione alla gestione 
ordinariD (31 dicembre 2015) 

CredilO Trevigiano BCC 29 lug;;o 201 4 art . 70. !ell a). TUB RestitUZIOne alla gestione 
ordinari a (31 ollobrc 201 5) 

Banca Popolare 8 Dgosto 20 14 ari. 70. lett. b), TUB In corso 
delle Province Calabre 

Cassa di Rispannio 5 settembre 201 4 art. 70. !el:' a). TUa RisolUZIone (prow. Banca d'lIal,a 
della Provinoa di Chleu 0012 1.11.2015) 

ecc di CasCina ouobre 2014 Drt. 70. lett. a), TUB Restituzione alla geshone 
ordinaria (31 dicembre 2015) 

PrismaSGR 10 ottohre 2014 art. 56, ccmma 1, !elt. a), TUF In corso 

BCC Brulia 20 ottobre 20 14 art 70.left. a) e b). TUB l iquidazione coatta amministrativa 
lDM del 18 febbraio 2016) 

BCC di Terra d·Otranlo 29 dicembre 2014 art. 70, lel1. a), TUB Restituzione alla gestione 
ordinanD (31 gennaio 2016) 

Avviate nel 2015 

Banca Popolare dell'Elruoa 10 febbraIO 2015 alit. 70 , comma l,letl. b). Risoluzione (prow. Banca d'Italia 
e del Lazio .98, TU B del 21 novembre 2015) 

GrtJPPO Bancano 1° ottobre 2015 artt. 70 , comma 1,lell . D)e In corso 
Mediterraneo Holding (3) 98, 

commi 1 e 2, lett, a), TUB 

Gruppo Bancario l ' Ollobre 2015 art. 70, comma ' , lett. a) . TUa In corso 
Medilerraneo Banca (3) 

I l ) Der:relo della Reg!OfW Slc; nna (2) Delibera dE .<1 GllJ l1la prOVinciale della Provinci;:i <lulonoma di Trento. - (3) Procedura dllnter· 
vemo precoce adollata dall 'a'IIQ(llè (J) li.gi'aru:a . 

G!i aCCt'rrél l11e nri svoJri dagli organi srraord inari e le vé1 ]u[azio ni efferruare dalla 
Banca d ' Ita li a hanno fa t tO emetgete lo Stato d i crisi ir reve rsibile d elle az iende, ca usa to 
da ll e co nsis tenti pe rd ite su crediti e d a ri levanti proble mi di liqu iditò; il pa tri m oni o 
ne tto de lle q uattro banche è ris ulta tO no n id oneo ad assicura re il rispe tto dei requisiti 
pru den l-ia li o addirittufJ nega tivo. 
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NonosralHe le iniziari ve promosse dai risperrivi organi srrao rdinari, l'indi sponibi
lirà di altri imermediari a ril eva re le quamo banche ha reso impraricabil e una soluzione 
di mercaro; l'imervento di sosregno dcll'FITD non è sraro possibile in quanro conside
raro aiuro di Sraro dalla Commiss io ne europea, 

La risoluzione è srara quindi individu ara quale unico rimedio necessario e propor
zio nato pe r il perseguimemo degli obierrivi fissari dalla BRRD, ,1nche renu ro COnto del 
p rofo ndo rad icamento d elle ba nche nel tessuro econo mico loca le lO 

Per ciascuna dell e quarrro banche la riso luzio ne è stara a[[uata secondo un pro
g ramma che ha previsto la cosr ituzio ne di una bridge ba nk cui S0 l1 0 srare conferire 
tutte le (\rr[vi rà nonché j depositi, i conti correntj e le obbligazioni ordinarie. G razie 
all'interve nto del Fo ndo nazio nale di ri soluzione (cfr. il riquadro: L'intervento deL Fondo 
nazionale di risoluzione per le quattro banche <oltoposte a risoLuzione) il capirale delle 
banche ponte è staro ricosriruiro fino a circa il 9 per ce nro del rorale dell 'a rrivo ponde
raro pe r il rischio, Le banche ponte sono provvisoriamenre gestire, sorto la supervisione 
dell'Unirà di risoluzi one e gesrione delle crisi, da amministrarori designari dalla Banca 
d'lralia, che hanno l' impegno di venderl e in tempi brevi al migli o r ofFerenre co n pro
cedure rrasparenri e di mercaro, pe r poi resriruire al Fondo nazionale di riso luzione i 
ricavi della vendi ta, 

L'INTERVENTO OEL FONDO NAZIONALE 01 RISOLUZIONE PER LE QUAnRO BANCHE 
sonoPOSTE ARISOLUZIONE 

Il Fo ndo nazio nale di risoluzione è intervenu ro nel 2015 per la copertura del 

deficit patrimoniale (1.750 milioni di eu ro) di quamo banche poste in liquidazione 

coana amministrariva e per la sottoscrizione del cap itale deJle banche ponte e dell a 

bad bank costiruire a seguiro della risoluzione (rispettivamente 1,800 e 140 milion i), 


La Banca d'I talia ha raccolro presso il sisrema bancario i conrriburi ordinari 

per il 2015 (588 milioni) e quelli straordinari neJJa misura massima consentita 

(tre annualità , per 1.764 milioni); le ulreriori risorse occorrenti per l' intervento 

deriveranno daJJa vendita delle quamo banche ponte e dalla gesrione dei crediti in 

so ll'erenza da pane della bad bank 


La liquidità necessaria al Fondo per i,niziare immed iar"ll1ente a operare è srara 

amicipara dalle principali banche italiane, con le quali la Banca d 'Italia ha sripulato un 

contratro di finanziamento ponte a rassi di mercaro e con scadenza massima di l il mesi per 

un imporro complessivo di 4 miliardi , da corrispondere in rre tranche (rispettivamente 

2350, 1.550 e 100 milioni). La Cassa depositi e presriti spa ha garantiro le banche 

finanziatrici, impegnandosi a intervenire in caso di incapienza del Fondo, 


Le prime due tranche sono srare erogate il 20 novembre 2015; l'ulrima non si 

è resa necessaria. l; imporro deJla prima rara è sraro resrituiro nel dicembre 2015, 

mentre queUo deU" seconda sarà resrituito entto maggio 2017, 


IO m.tggiori approfondimemi, err. sul siro della Banc!l d' Italia: LimivitiI di l.'igilanlJl dl'lln &wrn d'!ra!itl t': III 

rtmlutirmt ,Mlt rrifi l',mmrlt'. 


_11,_ ___________ r;«nont' (' m llt' ,.mi\·lù ddh J'It..ujJ:.\ __ 
J31 201) 
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l contributi raccolti a valete sul 2015 sono stati mteramente utilizzati per 
attuare le azioni di risoluzione sopra indicate. Attualmente le attività del FOJldo 
sono rappresentate dalle partecipazioni nelle quattro banche l'ome: le passività sono 
cosrituite dal debito verso le hanche nnanziatrici. 

È stata ino ltre costiruita un' unica bad bank (REV Gestion e C rediti spa) , intenne
diario finanziario isctitto all'albo unico ex art. 106 TUB, alla quale le banche ponte, nel 
febbraio 20 16, banllo ceduto i prestiti in softe renza dell e quattro banche originarie. 

Le qU:l(UO banche o ri gin::uje so no stale posce in liquidazione ( oarra amminisrrari
va ; le banche po nte ne hanno assunto la denolnin az ione con l'agge[(ivQ "Nuova" e ne 
proseguono l'attività ; la bad bank res terà in vita per il tempo necessario a vendere o a 
realizzal·e le soffe renze alla stessa cedute. 

Questa soluzione - rirenuta dalb Commiss ione europea compatibile con le no rme 
sll g li aiuti di Stato - ha consentito d i: preservare la continuità delle funzi o ni essenzi ali 
(la gestione d ei depositi bancari, il c redito all' eco nomia e i servizi di pagamento); 
tutelare i depositanti e la cli entela; valo rizzare le co mponenti pos itive de lle banche; 
non porre oneri diretti a carico dello Stato. 

Nel co rso del 201 6 sono state avviate le a([ività per la dismissione delle quattro 
hanche ponte, con il supporto di consule nti este rni . 

Le procedw'e di liquidllz ione cOlltttlllll/llliniumtivn 

Dall ' inizio del 2015 e hno al primo trim es tre del20l6 sono sta te avviate 8 liqui
d azioni coarre amministra ti ve che han ilO inceressa to 7 banche (3 sociecà pe r az ioni , lilla 

popolare e:l banche di credito cooperativo) e una SG R (tav. 4. 2 ) . 

Tavola 4.2 

Procedure di liquidazione coatta amministrativa 

INTERMEDIARIO Dala del DM PresuPPosI! 

Axia Immobiliare SGA 23 giugno 2015 art . 57 TUF 

Banca Romagna Cooperativa 
CC Romagna Centro e Macerone 15 luglio 2015 ano 80 TUB 

Banca delle Marche 9 dicembre 2015 art. 38 D.lgs. 180/2015 

Cassa di Risparmio di Ferrara 9 dicembre 2015 art. 38 D.lgs. 180/2015 

Cassa di Risparmio della Provincia di Chieti 9 dicembre 2015 art . 38 D.lgs. 180/2015 

Banca Popolare dell'Etruria e del Lazio 9 dicembre 2015 art. 38 D.lgs. 180/201 5 

Banca Padovana Credito Cooperativo 15'dicembre 2015 art. 80 TUe 

Banca Brulia CredilO Cooperativo 18 febbraio 2016 art . 80 TUB 

Le procedure sono state di sposte dal MEF per irrego larità nell 'a mministra7. ione, 
violazioni normar.ive e perdire di eccezionale gravido 
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Le liquidazioni coa rte amministrarive delle banche Sono srate disposte in segu iro a 
un periodo di amministrazione straordi.naria e) in quattro casi, successiv<UTlenre all'avvio 
delle procedure di risoluzione (cfr, il paragrafo: Le procedure di risoluzione), Nei conFronti 
delle banche di crediro cooperarivo so no srare autorizzate operazioni di cessione deUe 
a[[ività e aziendali con l'inretvento dei Fondi di ca regoria (Fondo di garanzia dci 
deposiranri del cred ito cooperarivo e Fondo di garanzia istirtlZionale), 

È proseguira l'azione di impulso nei conFronti degli organi delle procedure (commis
sari liquidatori e comi rata di sorveglianza) per contenere i rempi e i cosri delle liquidazioni, 

Tra gennaio del 2015 e marzo del20J6 sono srate dichiarare giudizialmenre l' insol
ven"l C la liquidazione di 6 Fondi comuni di invesrimento immobiliari; la Banca d' lralia ha 
rilasciato ai rribunali il parere di comperenza e ha provveduto alla nomina dei liquidatori , 

N ello sresso periodo si sono concluse.3 procedure di liquidazione coarra ammini
strariva, relarive a una banca e a 2 SI M; è srato anche ulrimato il processo liquidarorio 
di 2 fondi comuni di investimen ro e so no srare autorizza re 7 operazioni di riparro e 
res tiruzione a favore di creditori sociali o di clienri, 

Alla fìn e di marzo 20 16 risultavano in co rso 49 liquidazioni coarre amministrative 
relari ve a 25 banch e, II SIlVI , un a sucClIrsale di un' impresa di invesrimento Francese, 
IO SGR e 2 isriruri di monera elemoni ca (lmel), ol"e a 16 procedure di liquidazione 
di fondi comuni di inves rimenw. 

L'attività S"u; piani di ,';solllz ùme 

Nel suo ruo lo di aurorirà di riso luzio ne nazionale la Banca d ' lralia ha compiri con
nessi con la redazio ne, in via preventi va , dei piani di risoluzio ne delle banche iraliane, 
Si tra [[a della srcsura, in strc rra coopernione con l'SRB, dei pi ani di risoluzione di 14 
banche significative, di 2 a rtansFrontaliera e, so rro la piena 
dell'lsri(llro, degli intermediari men o significarivi (circa 550), 

Nel corso del 2015 sono srari redarri i piani di risoluz io ne rransiro ri per le 
.3 principali banche iraliane; i documenri so no srari predisposri sulla base di uno 
sc hema semplifìca ro definiro dall'SRB, in visra della rednione di piani piil compleri 
e arricolari a parrire dal 2016. Per una di quesre banche i lavori so no stari condorri 
nell'am biro di un team pilora (cfr. il riquadro: J gruppi interni tli risoluzione), 

La Banca d'lralia ha anche parrec iparo ai ream pilora di 2 gruppi bancari europei 
con fìliazioni significa rive in Italia , 

Per quanro riguarda le banche meno signifìcarive sono srare defìnire, in coope
razione con l'SRB , le arrivir" preliminari per l'identifìcazione degli intermediari per 
i quali sarà possibile redigere i piani di ri soluzione semplifi cari e, nei primi mesi del 
2016, è srara avviara la sres ura dei piani sressi, 

La Banca d'lrali a è anche impegnara, in collabo razione con l'SRB, nelle arrivirà 
propedeuriche alla creazio ne dei collegi di risoluzione per le banche co n operarività in 
paesi non aderemi all'Unione bancaria. 

aANCII f)' ITALIA c nllit :mi\'il';' ddl;li BanC::l d' lt:Llh 
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5 LE FUNZIONI DI SUPERVISIONE SUI MERCATI 
E DI SORVEGLIANZA SUL SISTEMA DEI PAGAMENTI 
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11 ruolo della Banca d'ItaJia 

La Banca d ' Italia svolge attività di vigil anza, regol ame ntazio ne e indiri zzo in 
m:neria di strumenti e sistem i di pagamento , di rego lamento delle rransalioni in 
rito li e di mercat i rilevanri per la po litica mon eta ria e la sta bi lit<ì fi nanziaria. In 
parricolare, attraVerso un moniroraggio continuo e analisi ad hoc , la Banca verifi ca 
la tegolarirà de l funzionamenro e l'evo luz io ne struttural e dei s isrem i e dei mercati 
vigilari; co ncrol la che l'a ffe rra di servizi di pagamenro d a parte degli inrermed iar i 
avvenga in modo conforme all e norme; acquisisce le informazion i, 
anch e arr raverso incon tri con gli espone nti aziendali de ll e società vigilare; effe ttua 
ispezioni . 

Nell 'eserciz io di ques te res ponsabilirà ['[srirll to co nco rre a promuovere l'effi cienza 
del sisrema fin anziario , a rutelarne la srabilirà e a manrenere la fi ducia de l Pllbb1ico 
nell a m one ra , perseguendo obierrivi di: 

al 	 tutela dell'affidabilità dei mercari, dei sistemi di pagamento e di rego lamenro de i 
titoli , per assicurarne il regolare fllnzionamenro anche in presenza di shock di 
n (l n l t:l finanziaria o tecnico-operativa; 

bl 	 promozione dell'effic ienza nell' erogazio ne dei serv iz i di pagame nto e di 
rego larnenro, per rid urre i costi di rransa7jo ne per gli intermediari e gl i utenti e 
per favorire l'i nn ovazione di p rocesso e di prodotro. 

La Banca d ' Italia ri vo lge a([emio ne alle esigenze dell'ur,n za , in particola re a 
quelle dei fruirori dei servizi di pagamenro al derraglio. 

La dim ensiolle ;lIterlUlz ionnle 

L'ese rci zio delle res ponsabi lità so pra indicore presenta un a marcara dimension e 
inrern azio nale, dcrenninara dalla crescenre connessio ne (fa sisrenli hnanzi:td 

s i ispira a princi pi e srnndord definiri dalle banche centrali e dall e au to rità 
di con trollo dei merca ti nelle sed i di cooperazio ne inrernaz io nal e. 

La Banca d ' Ira li . parrecipa presso la BRl ai lavori del C om;raro sui sisrellli di 
paga me nto e sulle infrasrtll rrure dei mercari (Commi(rc(" on l'ayments .nd Marker 
Inf",sU' lIClllre" Cl'M1) , che stabilisce i pri ncipi di regolamentazionc e sorvcgli anz<l 
su sisremi e srrumeIHi di pagamenro, e del gruppo ePM I-losco (Organi zzazione 
inrernaz.io nale del le commissioni per i va lo ri mo biliari) , che si occupa di sra nd ard di 
sorveglianza sulle intrastrutrure dei merc"i finanz iari. 

Nell 'ambito del Consiglio pe r la srabiliri> finanziaria (Finanda l Srabi liry BOlrd, 
FSBl la Banca conrribuisce a predisporre linee di indirizzo g lobali per i metca ti , 
in particolare in rema di liqu idirà dei merca ti dei riro li di Stato, e per le relative 
infrasrru tture. Partecipa ino ltre agli app rofondimenri sulle inrerconnessioni tra 
le infrastrurrure di mercato e gli altri se rrori del sistema finanziari o, nonché sui 
mecca nismi di risoluzione delle in fras rrurrure stesse, allo scopo di co nse ntire la 
ges rio ne ordinar3 di evenruali crisi arrraverso I)avv io di un pro cesso che miri a evirare 
implicJ2ioni di narura sis remica . 

::ac:'I.N'-CA.::-:..:..:'- ,.\'-___	 ..,i,,__'D'I'-r:..:-'::LI::	 __ ,}...:d-'-d_I•_________ 	
201" 
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La Banca d ' Itali a partecipa alla so rveglianza cooperati va su S\(flFT - fo rnitore 
tecno logico di servizi di te te e di trasporro de i messaggi finan ziari su scala m o nd iale 
e sul s is tema di regolamento multivalurario Con tinuous Linked Setr!ement (C LSl. 

L'Istituto esercita con la C onsnh la sorveglianza co ndivisa sul sis tema interna
z ionale di cod ifi ca de lle person e giuridiche (Legai Enti ty ldenrifier, LEI), srt umènro 
essenz iale pe r riferire a s in go li operarori l' atti vità sugli srrum enri finanz iari in modo 
affidab il e e un ivoco a livell o globale. 

A li ve ll o euro peo la Banca pa ttecipa : 

al 	 anche in qual ità di aurorità nazio nale di supervisio ne su i mercati e sulle in frastrutwre 
di post-trad ing, al C omitato eu ro peo per il rischio sisre mi co (European SySlcmic 
RisI< BOJ rd , ES RI3) respo nsabile dell a supervisione m acroprudenziale del sistema 
fin anziari o dell'U ni o ne europea. La Banca coordina in pa rticolare un gru ppo 
inca ricato di predisporre le dec is ioni d e ll 'ESRB in mate ria di conrmparri ccn «al; ; 

b) 	 al Comitaro pe r i s istemi di p aga m enro e rego lam en to (Paym ent and Setrlement 
Sysrems Comtni rrec, PSSC) ch e s i occupa de lla d efi niz ione s ia di lin ee g uida per 
i s istemi di paga m en to e di regolam ento dei titoli e per gli strumenti di pagam en
tO a l d e ttaglio sia di indi caz ioni dì natura suutwrale per il funzionamento delle 
infras trutture ges tire d a ll 'E urosisr t m a. D a l IO aprile 20J 6 il rssc ha assunto la 
d eno min 'lZ ione di C omi tato per le infras tru tt ure di me rcato e per i s is temi di 
pagamento (M,nket Inftastr uc tures and l'aymenrs C ommittee) e le sue coml)e
re nze in materia di infrasrfurrure ges tite dall' Eurosisrema sono s tare aSS unte cbi 
Co nsiglio per le inftas trutture di (M ,,,kc( Infrastrucru re c fr. il 
cap iro lo 2 : Le fun ziUlii di banca celltra /d , cui la Banca pa rtecipa: 

c) 	 all'acco rd o di coope razio ll e tra le banche cem rali e It autotità di co ntro llo sui m c tca ti 
finanziari per la so rveglianza su TARGET2-Secu ri(ies (T2S) (cfr. il capitolo 2: Le 
fu nzioni d i banca centrde). 

La [) all ca d ' , talia, co n l'A utorità banca ri a curopea (Europea n Banking Au rho riry, 
EBA) , p resied e un gruppo inc;"i caro di redige re gli standard rec nici e la n o rma ti va 
secondaria di a ttuazione previsra daUa nuova d irettiva UE120J 5/2 366 sui serviz i d i 
pag,ullentO (Revised Direcrivc 0 11 Pa)'me nt Serv ices, PSD2) . 

ù, super/lis iofle SlIi m ercati rilevallti pPI'la !}/JliticLI lIIollet./lria "In stabili/lÌ. 
jìllallz iaria "sulle ill!I'IlS" oulture di post-trtldillg 

Le banche gest iscono la liquidirà scambiand os i fondi sui m ercari mone tari 
e ricorrendo :li me rcati dei titoli , prevalen temente all' in g rosso, per ['acquisto e la 
velldita di strlll11enri hnanziari. Turbolen z.e nei mercati o m al funzionam enti nelle fasi 
success ive a lla negoziazio ne (posr-trad in gl possono al[era re il regolare svolgim ento 
degli scam b i e os tacolare gli aggiusramenri di po rta foglio con cui le banche gestisco ll o 
la liquidità, an che per fro nreggi,u e esigenLe di paga mento in a ttese. G li efferti di ques ti 
evenri possono p to pagarsi in mo d o repemino , ca usa te danni porenzialmenre gravi ali" 
srabilirà dei singo li inrermediari e d el rinrero sisrema finanzia rio, e in qucs ro nlodo 
co mpro mcrrere l'e ffi cace nasmissi o ne d egli impulsi di po litica monetaria . 
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Pe r quesre rag ioni l'ordinamelHo giuridico affida alla Banca la fun zione di 
superv isio ne sui merca<Ì e sull e infrasrrurrure di posr-rrading, con l'o bierrivo di 
assicu rare l'efficieme e ordinato svo lgimento delle negoziazioni nei mercari , la 
stab ilirà dei processi relarivi alle fasi successive a lla negoziazione, il contenimen to del 
rischio sisre mico. 

Q ues ri obie"ivi si integrano CO n qu elli a([[ibuiri alla Consob in rema di 
traspare nza e di rurela degli invest iror i. 

La Banca d'Iralia e la Consob hanno po reri di rego lamentazione, aurorizzan o 
l'o pe rarivirà delle socierà di gestione dei m e rcari e d ell e infras"u[[ure di post- rradin g, 
approvano le loro regole di funzi o name nro , possono co ndurre ispezioni e, in caso di 
g ravi irregol a rirà , applicare sanzi o ni. In panico lare, '" Banca: 

a) 	 ve rifi ca che i m e rcari l'il, rileva nti per la po lirica nl o ne ra ri a e la stabilirà fin anzia ria 
e i process i di posr-rrading o perin o in modo effi cie nre e sicuro ; 

b) 	 vig il a sulla sana e prudeme gesrione d ell e socierà che gesriscono in Iralia quesri 
m ercari (MTS spa', e-MID SIM spa) e i sisrerni di posr- rrad ing (MonreTiroli spa 
e Cassa di compensazione e garamia spa, CCG); 

c} 	 n el nu ovo asse rro di vigilanza sulle contropar ri ce nrrali europee, presiede e ge
srisce il collegio di supervisione su CCG spa e panec ipa ai collegi di supervi
sione sulle co mropani cenrrali europee rilevanri per l' lealia (LCH.Clearncr Lrd , 
LC H.Clearner SA, Eurex Clearing AG ed EllI'oCCP N.V). 

In sieme a ll a Co nsolo e al Ministero dell 'Econom ia e d e lle fin anze (MEFl. la 
Ba nca d ' lrali a è anche amorirà co mperenre pe r i riro li di Sraro e p'" i credir defa Ll lr 
swa p (C D S) sov rani; in rale ve"e assicura il rispe[[o de l rego la mento europeo sulle 
vend ite allo (regolamento UE/20 12/236) che co ntie ne tra l'altro alcune 
limiraz io ni a ll e ve ndire a ll o scoperto degli s[[umenti fin anziari e all 'acquisto di CDS 
dì eminenri sovrani . 

La Banca co ll abo ra con il MEF per la valurazio ne dell 'arr ivir" degli operatori 
speciali sri in riro li di Sraro sul mercato secondario all'ingrosso. 

La s01'veglia1l1UJ sul sistellia dei pagamenti 

La Banca d 'Tral ia esercira la funzione cii sorveglianza sul sisrema dei pagamenti, sulla 
base di norme nazionali e comunirarie1, arrraverSQ pore ri info rmarivi, regolamentari, 
isperrivi e sa nzionaro rÌ su: 

MT S Spl gt:slisct: il merC:lto :'I lI 'ingrosso dei limli Ji S,aIO, :micolalO in due comp <'I ni : uno intt'n:k:d cr (MTS cash) 
e uno deslin:lIo alla dienh:b iSliruzioll;lk <BondVision). 

2 	 127, comma 2, dd Tr.:m :Ho sul funzion:lnlcnto dell ' Unio ne euro pc.l. anriblllsce al SFBC il compiro di 
promuove re il n'gobre fun'Lion:l menro dei sisremi di paga lll t: uw; r ..n . 146 dd Tlf'sro un ico banc.'uio (rUB) 
prt::\'edc che la Banel d ' halia esercii i b sOlvegli::Jl17.a sul sis(enu dci pag:lnlclHj l\'(·ndo rigu.udo SIlO regolare 
h.lI1zion:lmCIlIO, all<l SU:l :\ffiddbili r:. I."(J efficienza. alla {Un:: la degli urcmi di servizi di p<tg<unenro. 
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al 	 sistemi di pagamenro all'ingrosso, che tI'a tta no opetazio ni di imporro elevato , 
compreso il regolamento delle transazio ni su sttumenti fina nziari. Eventuali di 
sfunzio n i al lo to intern o possono compromet te re la capacità degli intermediari 
ba ncat i e fi nanziari di adempiete gli obb lighi d i pagame nto e d i msferimento 
de ll a liquid ità e riAettersi, q uindi , sulla co nduzio ne della politica monetatia e su ll a 
stahilità fin a nziaria; 

bl 	 siste mi di paga men to al de ttagli o, co me BI-ComI' ges ti to dalla Banca d ' Ita lia, 
che co nsentono il rego lamento inrerba ncario delle operazio ni effettu ate dalla 
cli en tela. Pe t dim ensione e profi li d i risc hi o qu est i sistemi so no ril evanti pe r il 
buon es ito de lle tra nsazioni commetciali e per il ma n teni menro della fidu c ia dei 
citta di ni nella m one ta e negli strumemi di pagamenro elett ro ni ci al tern ativ i al 
co ntJnre; 

cl 	 servizi e mUl11cnr i d i pagamento al dettaglio (carte d i cred ito e di dehito, bonific i, 
add ebit i diretti e altr i strumenti di pagamento via in ternet), la cui efficienza e 

determinano vantaggi immediati per J'urenza (consumatori, imprese, 
Pubbliche . nllnini st razioni) , semplificano gli scambi co mmercial i, riducono i costi 
di e fa vo riscono l'innovazione e la crescita economica; 

d) 	 infrasltlltture di info rmati o n techno logy e d i tete, la cui co ntinuità di servizio 
costj tu isce lill a condizione fondamenta le pe r il buon fUIl1.io name llto dei s iste mi 
di pagamento. 

L: Istitu to è auro rità competente in Ita lia per la rea lizzazione dell ' area uni ca dei 
pagament i in euro (SingIe Euro Pal'menrs lucca, SEPAl e ga rant isce il rispetto della 
disciplina eutopea ",Ile operazioni di pagamento con ca tta di credito o de bito. La 
Banca ha isti rui to e p res iede il Comitato paga menti Italia, co n l'obiett ivo di rafforzare 
il d ialogo sui temi chi ave del mercato dei pagament i nazionale e svolge re una fu nz ione 
di raccord o co n gli altt i comitati a livello dom es t ico ed eu topeo (cfr. il riquadro: 11 
Comitato pagamenti ltrtùa). 

IL COMITATO PAGAMENTI ITALIA 

Il C o mitato paga menti Iralia (CPI) , presied uto dalla Banca d ' Ital ia, riunisce 
rappresenta nti delle d ivetse ca tegorie interessa te all o sviluppo d i un mercato dei 
servizi di pagame nco sicuro, inno va[Ì vQ e competiri vo: Pubblica amminiscrazio ne, 
fornitori di servizi di pagam ento, associaz io ni di ca tego ria di co nsumatori c imprese, 
forni tori tec nologi ci. Ai lavori partecipano il M inis tero dell 'Econom ia e delle fina nze, 
il Ministero d ell o Svil uppo eco nomico e l'Agenzia pe r l'!ta lia d igi tale. 

Nel 20 15 il CPI ha verificato il completamento della SEPA (cfr. il paragrafo: La 
SEPA e !'innovazione) e ha promosso iniziative di sistema per ricavare dal codice idenri
fi cativo del CO ntO COrrente (IBAN) le informazioni necessarie per effettuare pagamenti 
transFrontalieri, Sono sta te inoltre presentate due iniziative, avviate dall'Agenzia pcr 
!'ltalia digitale, di parti colare interesse per il sistema dei pagamenti nazionale: 

a) 	 il N odo dei paga me nti pubblici (PagoPA; cfr. il riq uadro : l pagamenti p ubblici 
nell'Agenda digitale italiana del cap itolo 2), sistem a che co nse nte a cit tad ini 
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e imprese di effettuare pagamenti verso le Pubbliche amministrazioni In 
modalità elettronica; 

b) 	 il Sistema pubblico per la gestiou" dell'idelltità digitale di cittadini e imprese, 
per l'accesso sicuro ai servizi online della Pubblica amministrazione C dei privati. 

Il CPl è inoltre impegnatO negli svi.!uppi del quadro normativo europeo dei 
pagamenti al dettaglio e nei lavori dd Comitato per i pagamenti al dettaglio in 
euro (Euro Retai l Paymenrs Board , ERI'B) sui servizi di pagamenro inn ova ti vi 
- pagamenri contacuess, instant (via inrernet o smartphone). pagamenri connessi 
co n la fatturazione elemonica - secondo le logiche di armonizzazione previste 
dalla SEPA. 

L:ls ti tuto condivide con le altre banche cemrali dell'Euros isrema la sorveglianza 
sui sistemi di pagamento all'ingrosso di rdevama sistemica TARGET2 e Eurol (gestiti 
rispe ttivam ente dall ' Eurosis rema e da EBA Clearing), sul siscema di rego lamento 
titoli T2S e su l s istema di pagamento al dettaglio STEP2 (s istema di compensazione 
paneuropeo per i pagamenti in euro gesrito da EBA Clearing). A livello nazio nale la 
Banca d 'lta lia esetci ta pnteri di sorveglianza sull a componente domestica di TARGET2 
e di T2S, verifìca nd one Iivelli di attività , rischi fìnanziari e operativi , eAlcienza, 
rispondenza alle esigenze degli utenti. 

La wlela del/Il continllità di se/'viz io pi=fillllllZÌlwill italianll 

La Banca d ' Italia presiede il Comiwro per la continuir" di se rvizio delb p iazz.1 
fì na nziaria ital iana ( od ise:) che ha il comp ito d i coordinare gli intervenri in caso di 
crisi o perarive cl livello domestico. comptes i gli evenri di rilevanza locale e quelli con 
ricadute su segmenti specifìci del siStema fìnanziario (rra i quali i ci rCtl iti per i pagarnen ti 
co n carte). 

Il Comitaro, cui partecipano la Consob e gli operatori del ,e ttore fìnanziario 
ri leva",i sul piano sistemico , è il punto di CO lltarto per il SEBC in caso di cris i a livello 
europeo. Il Codise, in raccordo co n le analoghe srrurrure in ambiro inrernazional e, 
organizza e partecipa a test e simulazio ni naziona li ed europee; promuove l'analisi delle 
minacce alla continuità operativa del sistema, incl use quelle di tipo inforrnarico; dà 
impulso allo srudio dei metod i di prevenzione e di controllo uei rischi. 
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Le attività svolte nel 2015 

Du rame lo sco rso an no e nei primi mesi del 201 6 so no srare inrrodo rre diverse 
no virà normarive in mer iro ai pagamenri nl derraglio. N el giugno 2015 e nel ge n
naio 2016 so no entrati in vigo re, rispettjvame nte, il regolam ento su lle cornmi ss ion i 
inrerbanca ri e delle carte di paga rnemo (cfr. il riquadro: Il regoltlmento su/le commis
sioni intubancarie) e lo PS D2. [ du e res ri cosrituiscono il pacchetto legis larivo nego
ziawe in la rga parre approvato nel la seco nda metà del 2014 dura nre la pres idenza 
iraliana del C onsiglio europeo (cfr. il riquadro: Il parcherro legislativo sui m ·vizi di 
pagamento del cap ilOlo 4 nella R(laziolle mila gestiom e sulle anillifa del/a 8tlllca 
d'Italia su l 20 14). 

IL REGOLAMENTO SULLE COMMISSIONIINTERBANCARIE 

li regolamenlO UE/20 15/751 contiene disposizioni volte a migliorare la 
rrasparenza del mcrca ro delle carte di pagamento, armonizzarne e ridume il COStO, 

aumenrare le possinilirà di scelm [fa strllmemi e servizi di pagamento. 

In panicolarc le nUove disposizioni regolamenrari in tervengono sulle 
commissio ni imernanca rie che la banca dell'eserceme commerciale corrisponde a 
quella che ha emesso la c;uta di pagamento; quesre commissioni, addebirare agli 
esercemi, rappresemano la parte più consiste me del costo di utiliu.o delle Ca rte e 
indirerram ente g ravano sui consumatori (figura). 

Flgu,. 

commissioni 
interbancarie BANCA DELL'ESERCENTE O.--------_.... BANCA EMITTENTE 

DELLA CARTA 

TITOLARE 
DELLA CARTA 	

COMMERCIALE Il 

commissione per t 
l'utilizzo della carta I 

ESERCENTE 
COMMERCIALE G 

TI rego lamento che dal 9 dicembre 2015 le commiss ioni interbancuie 
non posso no superare lo 0 ,2 per cen ro del valore dell' operazione per le carre di deniro 
e prepagare, e lo 0 ,3 per ccnro per le ca rre di credito. Questi massimali dimezzano 
le commissioni in applica te dai gesrori dei circu iti di carre e favo riscono 
una riduzione dei costi per esercenri e consumatori. 

TI rego lamemo inol ere: 

a) 	 viera l'app licazione d i condizioni forferarie (il divieto, finalizzaro a Ulla maggiore 
trasparenza sui costi dei singoli servizi, sarà in vigore dal 9 giugno 2016); 
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b) 	 prevede per gli esercenti l'ampliamento delle scel te dei metodi di pagamento; 

cl 	 richiede agli Sra ri membri la designazione di autorirà nazionali compctenri 

per il controllo del risperro delle djsposizioni. La legge di stabilirà per il 2016 

(L. 208/201 5) ha individuato ndla Banca d'lralia l'amorirò competcnte l'et le 
funzioni di conrrollo previste dal regolamcnro, previo parere dell'Autorità garanre 
della concorrenza e del mercaro, a sua volta indicata quale aurorirà com perente 
sulle prarichc commerciali scorrerre. 

Gli stllluiard i//tel'//ozio//oli e In sOl'vegliol/ZII coopemriva S11 sistemi 
ùtunznzio//ali 

I lavori dei gruppi inreronionali cui la Banca parrecipa per la definizione di principi 
e sf<1I1dard globali nel 20 J5 si sono incentrari su du e temi: la capacirà di renion e delle 
infrasrrutrure dei mercati ad artacchi informarici (cfr. il riquadro: La eyber securit) nel settore 
finrznzùzrio) e le misure per rafforzare ulreriormeme la srabilirà delle conrtoparri cenrrali. 

LA CYBER SECUAITY NEl SETIORE FINANZIARIO 

Le azioni di singoli individui o quelle di organizzazioni finalizzare a rendere 

indisponibili i sistemi c le reri informarichc o a violare integrità e riservatezza delle 

informaz.ioni (minacce cyber) possono impedire la corre"a erogazione dei servizi 

finanziari , con imparti sull'economia reale e sul sistema produttivo de/Paese. Con

siderato l',,lro li vello di imerdipendenza rra gli operatori del si scema finanziario, gli 

incidemi di que,; to tipo po rrebbeto in casi esuemi minacciarc la stabilirà fiuamiaria. 


Data la rileva nza dei poss ibili impani di questi rischi, la Banca d'Italia parrecipa 

a diverse iniziacive che hanno lo scopo di assicurare la continuirà di ,;ervi zio della 

piaì,za finanzi i.l ria. 

In ambiro G7l'Istituto, con il Minisrero dell 'Economia e delle finanze, parrecipa 

al gruppo di lavoro sulla cyber securiry costiruito con lo ,;copo di sviluppare un 

approccio comune, a livello globale, per la gestione di quest i rischi pcr il sistcma 

finanz.iario e di proporre eventuali raccomandazioni . 


La Banca ha contribuiro alla redazione della guida del gruppo congiunr{) 

epMI-losco per migliorare la resilienza delle infrastrlmure dei mercati a fronte di 

attacchi informarici (cyber resilicnce), vale a dire la capacità di <]uesre infrastrutrlll'e 

di conrinuare a svolgere le Funzioni essenziali anche in caso di attacco Con impatti 

significativi ,;ui propri sistemi informatici. Il documento è stato reso disponibile per 

la consultazione nel novembre scorso e la sua pubblicazione finale è attesa prima 

dell'estate. 


A livello europeo, nel quadro delle nuove regole sui servizi di pagamento (direttiva 

VE120 J5/2366, Revised Directive on Paymem Scrviccs, pSD2) e sulla sicurezza delle 

reti e dell'informazione (Nerwork and lnformalio n Security, N1S), sono in corso 

di definizione modalità armonizzare di segnalazione degli inddenti alle amorirà 

comperenri; la Banca d'lralia partecipa ai lavori pcr la definizione dei requisiti operarivi. 
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La Banca ha ino ltre co ndotto, co n il co involgimento dei princi pali ope ratori 
fìnao :t.iari nazionali, uno studio per la reali 7..zazione di una srruttura - di natura 
cooperati va e CO li adesione volontaria di inrermediari l' infrasrru[[ure dd SiSrt!l11 il 

finanziario - per lo sca mbio delle in formaz io ni e per l'analisi co ngiunta dell e 
minacce cybn; sulla base de i risu ltar i so no in corso comatti co n l'Associazione 
bancaria italiana (AB I) per definire le modalità operative. Questa struttura è 
destinata ad agire com e princ ipale punto di contatto tra il se ttore banca rio c le 
istituzioni italian e per la c)'ber securiry c, nel futuro, a es tendere la propria atti vità 
a tuni gli operato ti del se ttote finan ziario. 

Gli standard per le controparti centrali. - La Banca ha con ttibui to agli 
approfo ndimenti cbe il gruppo co ngiunto C I'MI-Iosco sta conduce nd o co n l'o biettivo 
di rafforzare la stabilità delle con t roparti ce ntrali (CCI') e agevolare l' un ifo rmitJ d i 
applicazione a live ll o internazionale delle norme di settore. In partico lare il g ruppo: 
(a) ha e ffenuato un'ana lisi compata ta dei sis tem i di controllo dei rischi utili zza ti 
cb c irca 30 CCI' insedi ate in gi ur isdi zio ni d iverse, tra cui quel la italiana; (b) ha 
ve rificato la cO ll form ità di IO CC I' atti ve nel campano dei deriva ti ai prin cipi di 
so rveglianza pet le inftast tutture dei mercati finan zia ri (l'r incipl es fot Finan cial 
Ma tket Infras tru c tures, PFMI); (c) ba indi viduatO esigen ze di integrazio ne cii alc uni 
PFMI. I lavo ri si co ncludera nn o co n la defini zio ne di linee guid a vo lte a rafforza re la 
gestione dei rischi da parre dell e controparr i centta li in maniera o mogenea a li vell o 
globale 

Nell'aprile 20 15 l'FSB ha app rovato un piano di lavoro pe r dare Otga lllClta 
alle diverse attività vo lte a raffo rzare la stabilità dell e CCP. Il piano analizza le 
inrerdi[)encJ enze tra controparti ce ntrali e banche e distin gue le linee di intervento 
relative alla no rmale ope rativi tà di una CCI' sia da quelle attin en ti alla fase di 
rccupero successiva a uno stress fi nanziario (ad es. copettura dell e perdite derivanti 
dall'inso lven za di un pattecipante), sia da quelle riguardan ti la ri soluzione di una 
CCI' in caso di perdite superiori al le sue capacità finanziari e. 

Gli "andard per le opertlzioni di finanziamento garantite dII titoli. - La Banca ha 
pa rtec ipa to agli approfond imenti co ndo tti dal l'FSB per la tacco lta e l'aggregazio ne , a 
li ve ll o globale, dei dati sulle o per" io ni pro nti co ntro term ine e di pres tito titoli. In 
ambito il 25 novembre 20 15 è stato emanato il regolamento UE/2015/2365 
che mira a migli ota re la trasparell za di queste operazioni. Il regolam ento prevede che 
le contropa rti segnalino gio rnalmente a un trad e reposirory i de ttagli d elle singole 
operazioni di finanziamento gatantite da titoli. È in CO tSO la defin izione degli standatd 
tecnici di attuaz ione. 

Gli standard per i pagamenti fii dettttglio. - I lavoti clelia task force co presieduta 
dalla Banca d 'Italia ptesso l' EBA si sono concentrati sull e disposizion i finalizzate a 
innalzare il li ve ll o di s icurezza per i pagamenti ele ttronic i, a rafforzare la coopera
zio ne tra autorità in caso di prestazio ne di servizi di pagamento su base rransfrol1
ta lie ra e a favo rire la co nCO trenza nel settore dell'e1abotazione dei dati delle carte di 
pagame nto. 
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L1sriruro con lo European Forum on rlle Secu riry of Rerail Paymenrs 
(Secu Re b y ForuLll), che si occupa di sviluppare co nosce nze e condividere iniziative in 
mareria di sicurezza recnica dei pagamenri elerrronici, co n ,'obierri vo di ridurre i rischi di 
frode e di "umenrarc la fidu cia degli urenri; nel 20 15 la Banca ha parreciparo ai gruppi 
di la vo ro per coadiuvare l'EBA nell 'arruazione di alcune prescrizioni della PSD2. 

La sorvegùauza SI I CLS e su SW!FT - N ell 'a mbiro del Comiraro di sorveglianz.a sul 
sisrema di regolamenro mulri val ura rio COlHinuous Linked Serrle ment (CLS), la Banca 
d ' I",lia ha co nrribuiro agli approfondimenri sulla solidirà della Struttura recno logica 
del sisrema. Llsriruro ha andle collaborare all'analisi della stra regia di prorezio ne dagli 
arracchi Cl'ber adorrara da SW1FT (fornirore recnologico a li vello mondiale di servizi di 
rere per il trasporto dei messaggi fin anziari). 

La supervisiolZe sui mercati c m/le società di gestio1/e 

Nell'ambiro della BRI, la Banca d ' lrali" ha fo rniro il proprio conrriburo a due 
approfondimenri sui mercari del reddiro fisso, collaborando a elabo rare indicatori 
del rischio di liquidirà e possibili indirizzi di po li cy, anche sulla base dell 'esperien za 
iraliana, cararrerizzar. da un buon livello di auromazione degli scambi. II primo 
app rofond imento ha riguard aro la liquidir" dei mercari del reddiro fisso e ha evidenziaro 
come quesri mercari sriano arrrave(Sando un a fase di diminuira liquidirà per fattori 
di o rdine sia strutturale (q uali la rec no logia e la rego lamenrazione) , sia congiunturale 
(come la polirica moneraria). II secondo approfond imento ha esploraro gli imparri 
della diffusione della negoziazione demonica sulla strurrura , sul funzionamenro e sull a 
liquidirà dei merca ri del reddiro fisso. 

Nel 2015 le condizioni di liquidirà e di efficienza dei mercari all'ingrosso sui 
riroli di Sra[o sono risulrare soddisfacenri , nonostanre la maggiore volarilirà osservara 
durante i mesi esrivi , in larga parre legata aUa situazione economica e finanziaria della 
G recia. Risperro a1l'anno precedenre le transazioni so no diminuire del 18 per cemo nel 
comparto inrerdea ler (MTS cash) e dell' 11 per cen to in qu ell o des rinato alla clienrela 
is[irllZionale (BondVision). 

Lazione di supervisio ne della Banca si è concentrara sui rischi pe r la stabilirà 
finanziaria derivanti dall'evoluzione nella srrurrura dei mercati finanziari e, in 
panicolare, sugli efferri dei ca mbiamenri nel comportamento degli opera rori indorri dal 
basso livello dei rassi di interesse e dalle nuove regolamenrnion i. Un approfondimenro 
sul legame tra il mercaro secondario e quello dei futures su l BTP decennal e mostra 
come (aIe coliegamentO , fisiologico ed. effic ien te in siruaz ioni normali, possa rras111enere 
rapidamenre gli shoc k di liquidirà tra i due mercari, accenruando la volarilirà 
infragiornaliera delle quorazioni in co ndizioni di Stress. È inolrre proseguira l'anali si 
dell'operarivirà dei marker ma ker nel mercaro MTS cas h; la loro ridorra propensio ne 
ad assum ere posizioni può dererminare fo rti oscillazioni dei prezzi nel caso in cui 
prevalgano smobilizzi repe ntini di arrivirà. 

La vigilanza sulle socierà di gesrione, che urilizza le infor mazioni acquisire attraverso 
i rradizionali strumenti di vigilanza carrolare e i periodici ineonrri con gli esponenti 
aziendali, ha dedicato particolare arrenzione ai progerri srraregici avviari da MTS spa ed 
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e-MID spa. Specifici interventi hanno riguardaro l'i niziariva di espansione del Gruppo 
MTS negli Srari Uniri e la conformirà di entrambe le socierà di gestione alle Linergll idtl in 
materia di conrinuità opmuiva dt'//e infrasmltnm: di mcrcttlo emanare dalla Banca d'Italia . 

Nel 20 t5 l'Autotità eu ropea degli s[['umenri finan ziari e dei merca ti (European 
Securities and Markets Aurhoriry, ESJvLAl ha vetincato l'applicazione della normativa 
in materia di vendire :tllo scoperto; l'arrività di co nrrollo esercitara in tale ambito dalla 
Banca d'Italia e dalla Consob, aurotità competenti per il nostrO paese, è stata valutata 
conforme all e li nee guida emanate dall 'ESJvlA. 

La supe/"visio"" 511i sistemi di post-trading e stllle società di gesfion.e 

In Italia i sistem i di post-trading sono gestiti da CCG spa, che offre servizi di co n
troparte centrale in diversi metcari finamiari, e da Monte Tiroli spa, depositario centrale 
italiano res ponsabile dei servizi di gestione accentrara e tegolamento dei tiroli. Nel 201 5 
l'operatività dei sistemi è risultata regolare. Lartivit;, del co llegio di supervisione su CCG 
spa si è concentrata nell 'anno su lla verinca dei requisiti prudenziali , organizza tivi e di 
trasparenza previsti dal regolamento europeo sulle con rroparti cenrrali. 

I lavori di valutazio ne della confotmità della piarraforlna T2S ai req uisiti intel'l1a
zionali , cui la Banca ha partecipato sin dal 20tt insieme co n le altre banche centrali 
dell 'Eurosistema, l'ESJvLA e le autorità co mpetenti per la vigilanza sui depositari cen
trali adetenti a T2S, non hanno farro emergere lacune significa ti ve nel corso del 20 15. 

Latrivit;, di vigilanza su MonteTitoli spa ha riguardaro la verifica dell'adeguatezza 
degli adattamenti operativi e contrattuali predisposti dalla società in vis ta dell'Utili zzo, 
a partire dal 31 ago sco 2015, della nuova piarraforma di tego lamento (cfr. il capitolo 2: 
Le funzioni di banca centralel. Fino a tal e data la Banca aveva monitorato l'cffìcienza del 
prèesistente sistema di tego lamento Express II, conducendo co ntrolli infragio rnalieri 
sulla tegolarità di funzionamento dei cicli di regolam ento e, in patticobre, 
su ll 'andamenro el e ll e ope razioni non regolate alla scadenza contrarr uale (failsl; queste 
ultime hanno rapptesentato, in media, il 2,1 pet cento del total e delle operazioni 
immesse nel sistema di regolamento . Con il passaggio a T2S, in linea con le arrese, la 

di fails non ha registrato sign ificativi caullbiamenti. 

D'incesa con la Con sob, la Banca: (a) ha aggiornato il provvedime nto che 
disciplina i servizi di liquidazione delle operazioni su strumenti finanziari per 
renderlo coerente con l'avvio di T2S; (b) ha approva to le modifich e a i tego lamenti 
operarivi dei sistemi di regolamento e di ges tione acce ntrara di Mo nte Titoli spa, che 
hanno recepito le nuove regole di fun zionamenro; (cl ha ema nato il provved imento 
di designazione del servizio di liqui dazion e gestito da M on te Titoli spa e operaro 
mediante la piarraforma T2S, revoca ndo i siscemi di regolamenro in precedenza 
ges titi dalla medesima società. 

La Banca, insieme alla Consob, ha collabo tato con il MEF per la definizione degli 
inrerven[i normarivi necessari per dare attuazione nell'ordina mento italiano al rego
lamento U E120 14/909 sui depositari cen ttal i e alle nuove normative in matetia di 
mercati degli Strumenti finanziari , vale a dire alla direrriva UE/20 14/65 (MiFID2l e al 
regolamenro UE/2014/600 (MiFlRl. 
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