
pool ing delle gar;lIl1:ie) . Clstitu to. per co nsemire l'uso transfrontali ero dell e ga ranzie, 
opera unitameIHe :!lle altre banche centrali con il modello di banche cemrali 
co rrispondem i (Correspo ndent Centrai Banking Mode!, CCBM) e fornisce suppOrtO 
tec n ico alle pia[[afo rm e che offro no serv izi di geStione delle ga ranzie (depositari centrali 
e TA RGET2-Seçurities, T2S). 

La Banca d 'Italia partecipa alla releconferenza giornaliera fra le principali banche 
cemrali per stabilire i cambi d i riferimeIHo dell'euro nei confronti di 3 1 tra le maggiori 
valute; rileva e pubblica giorna lmente i tassi di cambio delle alrre va!Llte del mondo 
provviste di codifica internazionale, effe[[ua operazioni di compravendita di valuta per 
COntO della Pubblica amministrazione (PA). 

I l sistema dei pagamellti 

La po lirica Illo necaria si crasmeue ai mercad a(((JVerSQ il sistema dei pagameo[i, 
inceso come l'insieme di no rm e. operato ri , strumeo(i e infrasrrunure che conco rrono 
al trasferimento di moneta per l'esecu7.ione degli scam bi commerciali e fin anziari. 
L·art. 127 del Traerato fUIl/.ionamèlltO dell' Un ione europea e l'art . 3 dello Sratllto dci 
SEBC affidano al l. Eurosistema il compito di promuoverne il regolare funzioname nro. 
Il sistema dei pagamenti co m prende tre categorie di sistemi: (a) all 'ingrosso, che trattano 
transazioni di importo gene"umente elevato, co me quelle interbancarie e quelle connesse 
con le operazioni di po li tica mOlleraria; (b) al detraglio, che gestiscono i pagamenti, di 
norma di importo COIHenuto, esegu iti dalle famiglie, dalle imprese e dalla PA; (c) in titoli, 
che trattano il regolamento dei valori mobiliari. 

La Ballca gestisce, da SO I'l o insieme ad altre banche central i dell'Eurosistema, 
sistemi di pagamento europei e nazionali di rilevanza sisremica. L'lsrituro promuove 
inoltre le iniziarive che ne "ccrescono l'efficienza, l'affidabili tà e la sicurezza , incoraggia 
l'o fferra di servizi di pagamen to da pa rre di operarori privati, esercita la funzione di 
supervi sione sul sisrema dei pagamenti, sulle sue infrastrutture e sui mercari rilevanci 
per la poli rica mo neraria (cfr. il capitolo 5: Le fimziorli di supervisione sui mercati e di 
sorveglianza sul sistema dei pagamenti). 

In ambito euro peo i pagamenti interbancari all ' ingrosso denominari in eurO 
transitano per la maggior parte attraverso la piattafo rma TARGET1 reali zza ta da lla 
Banca d'Iralia in collaborazione con la Deutsche Bundesbank e la Bangue de France. 
A TARGET2 parrecipano 25 banche centrali (le 20 dell'area dell'euro inclusa la BCE, 
quelJe di Bulgaria, Danimarca, Polonia, Romania e, clal 2016, clelia Croa? ia) e circa 
4.100 banche commerciali insediate in Europa. 

Insieme alla Deutsche Bund esbank, alla Banque de France e al Banco de Espana, 
la Banca d'Iralia ha inoltre svilupparo T2S , una piattaforma per il rego lamemo in 
moneta di banca centra le delle transazioni in riroli , che ha cominciato a operare il 
22 giugno 20 15. La gestione operativa di T2S è affidata all'Istituto e alla Deursche 
Bundesbank. Su T2S o perano 7 depos itari centrali (centrai securities deposito ry, CSD), 
fra i quali quello iralia no (Monte Tiroli spa), co n le relarive piazze fin anziari e nazio nali 
e 12 ba nche centrali , rra cui la Banca d 'lralia stessa. Il volu me delle transazioni regolato 
su T 2S è destin aro a c rescere nei prossimi due anni co n l'adesione di altri clepositari 
cenr rali. È stato recentemente costituitO un apposito Com itaro clell'Eurosisrema per le 
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infrastrutture (Marker lnfrasrrucrure Board)- cui la Banca d'Ita lia parrecipa co n un 
rapp resenranre - che ha respo nsa bilità ope rarive su ll e due piattaforme di regolam enra 
e di gestione dei fururi nuovi progetti infrastcltturali dell'Eurasisrema. 

All'inrerno del pragerro di unione del mercaro dei capira li (Capira] Markets Uni on) , 
avviaro dalla Commissione europea per la piena inregrazione del mercam fina.nziario 
europeo, l'Euros isrema è ora impegnara nella definizione della srraregia di evoluzione 
delle infrasrr u[[ure di mercara gesr ire. Q uesta srraregia (Vision 2020) mira a realizza re un 
sisrema di gestione delle garanzie uni co per l'area dell'euro e a incremenrare l'effi cienza 
attraverso il co nsolidamento di1ARGET2 eT2S e l'offerta di nuov i servizi. CEurosistema 
svolge a.nche un ruo lo di srimolo e di guida del processo di armoni zzazione delle prassi 
operarive intrapreso dalle piazze fin anziarie europee, ruolo che affianca quello svolro dall a 
Commissione europea per gli aspetti legislarivi e di regolamentazione. 

Sul piano nazionale, nel comparto dei pagamenri al dettaglio la Banca gesrisce: 
(a) il sis tema di compensazione BI-Comp, conforme ai principi dell'area unica dei 
pagamenti in euro (Single Euro Paymen ts Area, SEPA), che svolge le a[[ivirà di 
compensazio ne mulrilarc ra]e e di regolame nro de i paga me nti al derraglio sca mbi ati 
dagli inte rmediari medianre gli operarari di mc rcaro (S IA, ICB PI e ICCREA) e la 
Banca d ' Italia; (b) il Cenrro app li cat ivo della Banca d 'Italia (CAB!), infrasrrurtllra che 
consenre l'esecuzione dei pagamen ri secon do gli srandard SEPA per conto ptop rio e 
della l'A. 

La Banca d'l ralia è inolrre rirolare della Cenlra le di allarme intcrbanc: ria (CAIl, un 
archivi o elettron ico che contiene informazioni sull'ur iliz1.O anomalo degli e delle 
carre di paga.nle nro. La gesrio ne recnica dell'archivio è affidata a un concessio nario. L1sti­
ruro svolge con rro ll i sisremarici sull'attivirit di quesr'ulrimo e sulle segnal azio ni degli en ti . 

La Banca rilasc ia le dichi"ral. ioni sostitut ive del proresro per la consrarazione del 
manCJ. [Q pé1g;unenro degli assegni emess i senza aurorizza,zione o provvisra, presenrar i 
presso le Ha n"c di compensaz ione di Roma e di Milano. 

Per i se rvizi di pagamenro offerti la Banca d'lralia percepisce un co mpenso basa ro 
su cariffe che conseorono il recupero dei cosri. 

UI jìdllcill dei cittadi"i Ilell" q/llliifÌl tUi COlltal/tI! 

l'ur in presenza di no revoli progressi nell'offerra e nell ' utili z1.o di srrumeori di 
pagamenro elemonici, il conranre è ancora molro milizzaro nelle rransazioni al de[[agli o 
in ermi i paesi dell 'area. In lralia la propens ione all'uso di st rumeori demonici di 
pagamenro è in aumenro, ma resra sensib ilmeme inferiore alla media europea; in special 
modo per le rransazioni di imporro rid o rro, il cooraore è ancora lo srrumenro urilizza ro 
in via preva1enre, in parricolare da alcu ne fasce della popolazione (a nziani) e in alcune 
aree geografiche (Sud e Isole). Seppure un minore rico rso al contan re cosrituisca un 
obierri vo da perseguire per rende re p iù efficienre il sisrema dei pagamemi, l'azione della 
Banca d'ftali a come unico sogge((Q en1icrenre sul piano nazlonale mira a preservare e 
rafforzare la fiducia del pubblico nelle banconore, manrenend o elevara la qualirà dei 
biglierri in circo lazione e garanrendone la legi[[imirà. CIsricuro prod uce le banconore 
in curo nelle qua nrirà concordare nel l'Eurosisrema e le immette in circolazione; svolge 
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di co ntrollo, finali zzara a i biglierri falsi e dal 
mercaro quelli dere riorari; contribuisce con un ruolo cenrrale all'a rrivirà di ricerca e 
sv iluppo delle nu ove cararreristi che di sicurezza . 

Un ruolo complementare nella circolazione delle banco note viene svo lto dalle 
banche e imprese specializza te nel del es. 
quell e che offrono servizi di e trasporro valori ). Queste imprese sono 
SO troposte al co ntrollo del Ministero dell'Inrerno per quanto il rispeno dei 
requisiti organizzativi e profess io nali necessari al rilascio della licenza pteferrizia per lo 
svolgimenro dell'anività; Banca vigil a invece sulle di selezione e di 
ricitcol o dell e 

La gestio/le de/le ,.;sel've valutarie e del por/.llfoglio jì/ll1llZim'io de/la Ba/lca d 'Italia 

La d ' Iralia amministra le riserve valutarie uffi ciali del Paese, investite 
principalmente in oro e in titoli denomi na ti in dollari stat unitensi , yen giapponesi, 
sterline britarlOiche, dollari australiani e canadesi. Le riserve, insieme quelle delle altre 
banche ce nrrali e a quelle di proprietà BCE, sono parre inregrante delle 
riserve dell'Euros isrema; contribuiscono a sostenere la credibilità del SEBC, posso no 
essere utili zza te per interventi sul mercaro dei cambi e consentono di adempiere gli 
impegni nei co nfronti di organismi finanziari inte mazio nali. 

Come altre BCN dell 'Eurosistema , la Banca investe anche una parre delle tiserve 
valutJrie di proprietà della BCE. 

LIsti tuta possiede in oltre un proprio po rrafoglio finan zia ri o in euro che , con 
le riserve valutarie, costitui sce le cosidden e atr iviril fi nanziarie nette. Ques te ultime 
corrispo ndono al sald o tr a anività e pass ività diverse da quelle connesse co n la po­
litica mo netaria; vengono investite nel rispeno di vincoli e limiti definiti all'interno 
dell 'Eurosis tema, al fine di evitare interferenze neUa conduzione dell a mo ne­
taria stessa. La loro funzion e è duplice: contribuire aUa copertura dei costi aziend ali 
e preservare la solidità patrimo niale della Banca a fronte dei risch i connessi co n lo 
svolgimento delle artività istituzio nali. Lautonomia parrimo niale è un pres upposro 
cardine per il mante nim ento dell'indipend enza da qualsiasi condizionamenro politico 
e amministrativo no nché per lo svo lg ime nto dei compiei 

l criteri co n i quali l'lstituro definisce le modalità di investimento delle riserve e del 
proprio pOrtafoglio finanzi ario co niugano le esigenze di rendimento con quelle di pro nta 
liquidità. In tale si fa un ampio rico rso a portafogli di rifetimento di medio e 
lungo periodo (benchmark strategici), che esprimono le preferenze della Banca in termini 
di rischio e d i rendimenro atteso degli investimenti. l benchmark sono soggeni a revisione 
periodica da parre del Comitaro strategie e rischi finanziari presieduro dal Governatore, 
sulla base di sce nari di medio e lungo periodo inerenti tra l'altrO all 'andamento dei tassi 
di interesse inte rnazionali. Scelte tattiche di scostamenro dai benchmark strategici, che 
competono al Comita ro per gli investimenti, sono consentite entro limiti ben definiti, 
sulla base dell 'evoluzio ne attesa nel breve periodo dei merca ti finanziari di ri fe rimenro. 

La Banca offre servizi di inves tim ento delle riserve in e uro a is ti tuz io ni internazi o nali 
e a banche ce nrraH non 
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/ servizi per couto &110 Stllto e per III gestione &/debito pubblico 

Dol 1894 ]']sri[llm svolge il servizio di reso reria: riscuore le entrare ed esegue l 

pagamenti per co n to delle Am ministrazioni dello Sram. La Banca cura la gesrio ne e 
il mo nitoraggi o delle di sponibili rà di cassa degli enri apparrenemi alla PA soggerri 
al regime di resoreria unica, che posso no inAuenza re la conduzio ne della poli rica 
mo neraria. Il servizio permerre al la PA d i avere a dispos izione un quadro immediato e 
sempre aggio rnato degli incoss i, dei pagam enti e dei relari vi saldi sui co nti del Tesoro, 
cosÌ do po rer razionalizzare la ges rione di cassa. 

La fun zione è Stara migliorara nel rempo gr;12.ie J innovazioni recnol ogiche e 
a se mplificazioni no rmorive; in pa nicolare il passaggio olla resoreria relemarica ha 
cO ll senriro di migliorare l'efficienza) re ndere i caonolli più efficac i e i pagarnenri 
più rem pesri vi. Le innovazic ni , int rodo rre in coll aboraz ione con il Mini srero 
dell'Econo mi a e delle fina nze (MEF) , pongo no le basi pe r la valorinaz io ne del 
pauimonio in fo rmari vo insito nei Au ssi fina nziari di resoreri a che consent irà un 
più rempesrivo monitoraggio degli indicatori di finanza pubblica e una m aggio re 
tras pa renza nella gesri o ne della fin anza pu bb lica stessa. 

La Banca d ' lralia offre inol([( consul enza al M EF pe r definire la polirica d i 
emissione dei riwli del debi to pubblico nei me rcari nazi onali e inrernniona li , efferrua 
il pagamento degli inreress i e de l capirale in scadenza per i ri to li emessi dal M EF sui 
mercari esreri , gesrisce le operazioni di collocamento e riacquisw dei ritol i di Sraro 
mediante un proprio sisrema di asta . 

Il ruolo della Bm,c(/ d'!talill l1egli ol-gm,;smi buenwzio11111i per lo svolgimellto 
dell'lIttività di bllllca ce1lt7'llle 

11 Governa to re della Banca d 'Iralia prend e pan e alle riunioni dei governaror; dei 
paes i membri de lh BRI. Presso il medes imo organismo l' lsrituro partecipa al Comiraw 
sui merca ri, che si occu pa dell 'analisi dell e operazioni di mercaw delle banche cenrrali, 
e al Comiraro sui sisremi di pagamento e regolamenw, che prolTluove il rafFo rzamemo 
inrernazio nale delle infrasrrumrre di merCFO, l'efficienza e la solidirà dei sisremi di 
pagamento. 

La Banca p,Hrec ipa anche a o rga nismi consultivi inrerna z. io nali in mareria di 
gesri one del debi to pub blico, pagam emi pubblici , circo laz ione moneta ria e contrasro 
:lila comraffazione di banconore. 
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Le attività svolte nel 2015 

L'lIssetto opemtivo dellA politit:lI IIlO'U!ltII'Ùr 

Nel ge nnai o dello scorso ann o il Consiglio direrrivo della BCE ha , dorraro un 
pacc herro di misure per allentare ulreriormente le condizioni monerarie nell 'area 
dell'euro ; nel dicembre 20 15 e nel marzo 20 16 quesre misure sono srare aggiorna re 
e ampliare. Tali decisioni h,lflno co mporra ro per la Banca un significarivo imp iego di 
risorse dedicare a lla co nduzione della po li tica moneraria. 

È staro rid o[[o il rasso sulle operazion i mirare di rifinanziamenro a più lungo 
rerm ine di durata q uadrien na le (làrgered Longer 'lèrm Refinancìng Operatio n, 
TLTRO), fin alizzare a sosrenere l'e rogazione d i presriri al le imprese e aUe fa migli e. 
Le banche iraliane hanno beneficiaro in m anie ra co nsisren te di quesri fin anziamenti , 
concessi a condi zioni particolarmenre favorevoli, per un imporro pari a quasi 1'80 per 
cen ro de l. crediro erogato d'l ll ' Eurosisrem a. 

Il program ma di acquisri di ri toli, avviaro a lla fine del 20 l4, è .Irato esteso 
includendovi i titoli pubblic i emessi dai paesi membri dell'area dell 'euro . Il p rogra mma 
complessivo di acquisro di attivirà finanziarie (Expa nded Asser Purchase Programme, 
API'; cfr. il riq uadro : L'Expanded Asset PurchtlJe Progmmmel comprende attualmente: 

al il rerzo pro gramma di acquis ro di obbligazioni garantire (Covered Band Purchase 
Programm e, CBPP3); 

bl il programma di acquisro di ri ro li emessi in seguiro alla çarro larizzazio ne di pres riri 
banca ri (Asser-Backed Securiries Purchase Programme, ABSPP) ; 

c) il programma di acquis ro di tiro li pubblici emessi da gove rni dell'area dell'euro e 
da agenzie e isrjru zioni in[ernazionali o sovra nazionali situJte nell'area dell 'euro 
(Publi c Secror Purchase Programme, PS PP). 

Dal giugno 20 16 gli acquisri si esrenderanno alle obb ligazio ni di imprese non 
hllallz iarie. 

D urame il 2015 ['Eurosistema ha acquisra ro riroli per c irca 60 miliardi di eu ro a l 
mese. Dall'avvio dell 'API' e fìn o al3 1 dicembre 20 15la Banca d'lra lia ha effettua to o ltre 
3. 600 operazioni per acquista re sul mercato riroli pubblici italiani per 62,3 miliardi 
di euro al va lore nom in ale e o ltre 2 .200 ope razio ni per acq uisrare obb li gazio ni 
ga rantire emesse da e mi tren ti ita liani , spagnoli, belgi e o landesi pe r 18,4 miliardi al 
valo re nominale. l titol i iralia ni emessi con o perazioni di ca rrolarizzazione e acquisrati 
d all'Eurosiste ma sono sra ri pari a 2,55 miliardi. 

l 'EXPANDED ASSET PUACHASE PAOGAAMME 

11 programma di acquisto di att iv ità finanziarie (Expanded A>;sec Purchase 
Programme, APP) - e in particolare i1prograll1ll1a di acquisto dei titoli jlubhlici (PSPP)­
ha conseguenze direrre sui rcndill1eIHi dei riroli pubblici e privari. Favorendo lo 
sposrameoto verso il basso dci rendimenti di mercato, che si muovono in maniera inversa 

DTTA:.:l ::;,:....-_ _________ __ ll:::,I=uoo= ..::: 11 ,:.:,:;; ,,',;;.::;' ·I'=.ol="---1IA -:; - ' I,:::'"=_,.:..'.::,"::: ,,,::: "'\ d::'.;;;lb;.;3;.;;,;::na=-:".::
• 20 15 53 

–    53    –



ai prezzi, produce infa rri un miglioramento deUe condizioni di offerta del credito e stimola 
gli investimenti . L1 riduzione dei tassi di interesse favorisce inoltre il depteu",1I11cnto 
dci cambio che contribuisce a innalzare l'inflazione, il radicarsi di asperrative di 
deRazione e fornisce un ulteriore stimolo all '<mività economica. L1 liquidità aggiuntiva 
spinge gli investi to ri a riequilibf<lre il proprio portafoglio verso atrjviti! finanziarie pill 
redditizie, non di rerramcme interessate dagli intervemi della banca centrale, tfasmertendo 
l'impulso monerario ai diversi srrumemi di finanziamemo del setrore privaro. 

Glj effe tridirerri del programma di acquisro si sono lllanifesrati nei mcrcari finanziari 
e valura, i sopramlfto nella fase iniziale (figura). Nel periodo intercorrenre l'l'a l'annuncio 
del PSPP (gennaio 2015) e l'avvio del programma (marzo 201 5), i rendilllemi slli riroli 
di Scato italjani a 10 anni si sono ridotti di circa il 20 per cento; il cambio nominale 
effertivo dell 'curo nei conhonri del dollaro si è dcprelzaro di circa i1 3,9 per cemo; il (osro 
dei prestiti erogari a tàllliglie e imprese iraliane si è collocato su livelli molro comenuri. 
Alla fine del 20 15, per il riemergere dei rischi legari al rallemamcmo delle economie dei 
paesi cmcrgemi , alcuni di quesri risul rari sono stari vanificari e, ad esempio, i rendimenri 
sui titoli a IO anni sono ritornari sui livelli registrari all'in izio del programma. 

FIgura 

Curva di rendimento dei titoli di Stato italiani dall 'annuncio 
del programma di acquisii PSPP al 31 dicembre 2015 

(dato giomaliero, rendimenti dei titoli in punti percentuali) 
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Le regole definire nelrEuros isrema prevedono che il PSPP venga arrllaro 
secondo un principio di speciali zzazione pcr paese: le singole banche cemrali 
nazionali possono acqllisrare sul mercaro secondario riro li emessi dai propri governi 
co n vira residua compresa fra 2 e 30 anni. Per il 20 per cemo degli acqllisri vige il 
principio della condivisione dei ricavi e delle perdire fra le banche cemrali nazio nali 
dell ' Eurosisrema in base alla pro pria quora di parrecipazio ne al capirale della BC E; 
per il resrame 80 per cenro dei riroli i ricavi e le pcrdi re resrano invece in carico al 
bilancio della banca cemrale che ha eff"eftllaro gli acquisri. 

I rischi connessi con evemuali perdire sui ci roli acquiscari con finali tà di 
polirica moneraria sono mirigari da criteri di idonei rà mo lro dcrragliari , che in parre 
co incidono con quelli previsri per le artivirà accerrare a garanzia per le operazioni di 
credi ro dell 'Eurosisrcma. 

Nell 'ambiro del programma di acquisro di obbligazio ni garamire (Covered Bond 
Purchase Programme, C BPP3), le BC N acquisrano gio rnalmeme un quamitarivo 
d i ri ro li definiro dalla BC E secondo lIna riparrizio ne per giurisdizio ne: la Banca 
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d'lralia è operariva sui mercari di Iralia, Spagna, Belgio e Paesi Bassi. Per rutti i riroli 
aequisrari nell'ambiro del CBPP3 vige il principio della co ndivisione dei ricavi e 
delle perdite tra le banche centrali dell'Eurosistema in base alla propria quota di 
partecipazione al capitale della BCE. 

Per il programma di acquisro di cartolarizza"ioni (Asset-Backed Securities 
Purchase Programme, ABSPP) l'Jstituro, insieme alle altre BCN, è coinvolro in tlltte 
le fasi del processo di valutazione dei titoli e partecipa ai lavori dei comi tati in cui si 
ar[ico la la co nduzione del programma; l'attività di negoziazione è affidata a operatori 
esterni, specializzati sul mercaro degli asset-backed secu riti es (ABS). 

Per evitare l'insorgere di fenomeni di sca rsità di tiroli che possono condurre 
a elevata variabilità dei prezzi, è stato previsto che i ti roli acquistati in base al 
programma siano resi disponibili, a condizioni di mercaro, per il prestiro temporaneo 
agli operarori che ne facciano richiesta. 

Nel 20 16 l'API' è staro ulteriormente amp liato, sia in termini di volumi 
- passati da 60 a 80 miliatdi mensili complessivi - sia in termini di gamma di titoli 
acquistabili, con l'inclusione delle obbligazioni emesse da aziende non finanziarie 
dotate di rating minimo pari a BBB- . I..:acquisro di questa nuova ca tegotia di attivi 
(Corpora te Secro t Purchase Programme, CSPP) avverrà in base a regole mutuare 
dal CBPP3, applicando il principio della condivisione dei ricavi e delle petdi te tra le 
banche centtali dell'Eurosistema. 

Il ctedito erogaro alle banche dall'Eurosistema con le operazio ni di politica 
monetaria si è ridotto da 629 miliardi di euro all ' inizio dell'anno a 559 miliardi all a 
fine di dicembre (di cui 1'84 per cenro riferibile alle operazioni a più lungo termine); 
quell o erogato a conrropa rti italiane è sceso da 195 a circa 158 miliardi. 

I..:Eu rosistema ha condotto 122 operazioni di rifìnanzial11 enco (tav. 2. 1) , di cui 68 
in euro e 54 in dollari statunitensi. Il ricorso delle banche al rifinanziamento marginale è 
staro nell'anno pari in media a 300 milioni di euro, raggiungendo un importo massimo 
d i 3,7 miliardi. Il ricorso ai depositi a un giorno presso la banca centrale è sra to in 
media pari a 11 4 miliardi di euro, con valori compresi tra 33 e 212 miliardi. 

Tavola 2.1 

Numero di operazioni dell 'Eurosistema per tipologia 

Opera­
zion; di 

Operazioni di nlinanziamenfo 
a più lungo termine 

Operazioni 
di flne-luning 

Opera­
zioni di 

Swap 
in 

Swap Totale 
in 

ANNI rifinanz . rifinanz. dollari franchi 
principale Special 

term (1) 
3 

mesi 
6 

mesi anno 
3 

anni 
TLTAO 

(2) 
Aifi-

nan z. 
Depo­

sito 
in dollari svizzeri 

2008 S3 3 20 5 8 17 57 16 15 194 

2009 S2 12 24 12 3 12 69 6 51 241 

2010 52 12 12 2 4 45 38 4 169 

2011 52 12 12 64 54 198 

2012 52 12 12 52 64 194 

2013 53 12 12 53 66 196 

2014 52 6 12 2 23 54 149 

2015 52 12 4 54 122 

(t ) ()perazlonl di durala pan a un periodo di manI mento. - (2) Operazioni mlra1e di 
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Sono srare abili rate a partecipare alle operazioni dell'ELI[osistema lO ulteriori banche 
operanti in Italia, portando il numero complessivo a 189. La Banca d'Italia ha svolto 
incontri periodici con le ptoprie comropani per meglio comprenderne le S[raregie di 
finanziamemo e rr,me informazioni utili per m'gliorare l'efficacia della polirica moneraria. 

Per sopperire al fabbisogno di finanl.iamemo delle comroparri è necessario srimare 
giornalmente la liquidirà in circolazione nel sisrema e gli and3J11emi dei fa [[or i di 
creazione o disrruzione di liquidirà non comrollari dalla barlCa cemrale (i cosidde[[i 
farrori auronomi, quali ad es. i deposiri dermuri dalle Amminisrraz.ioni pubbliche 
sui comi aperri presso le banche cemrali). Nel corso dell'anno la liquidirà in ecceSSO 
nell'area dell'euro risperro al fabbisogno delle banche è srara in mcdia pari a 373 miliardi 
di euro; è aumencara progressivamenre per effecco delle misure ado(care in gennJio e) 
alla fine dell'anno, risulrava pari a 655 miliardi. 

La risaliti obbligatoria. - Lo Sraruw del SEBC amibuisce alla BCE il porerc cii 
obbligare gli enri ((edicizi insediacj negli Seaei membri a de rene re riserve minime in 
comi presso la BCE e le BCN. La Banca d'lralia verifica il risperw di rale obbligo e 
irroga le 5<-1nzioni previsre in caso di inadempimenco. 

L1 riserva obbligaroria delle banche operanri in halia è srara nel 20 15 mediamenre 
pari a 14,1 miliardi, equivalemi al 13 per cenro dell'obbligo rorale nell'area dell'euto. 
Alla fine dello sresso anno le isrimzioni monerarie e finanziarie soggerre all'obbligo di 
riserva operami in Iralia erano 642 (664 alla fine del 2014), [[e quani delle qual i hanno 
farto ricorso a banche imermediarie per l'assolvimemo dcll'obbligo. 

Le garanzie. - Tu[[e le operaz.ioni di finanziamemo della banca cemrale devono 
essere effermare a frome di adeguare garanzie fornire daUc cOJl[ropani. 

La Banca verinca l'esisrenza di crireri di idoneirà che le artivirà fornire in 
garanzia devono possedere al fine di: (al rurelare l'Eurosisrema dal rischio di perdire 
nelle operazioni di polirica moneraria e di crediro infragiornaliero; (b) garamirc 
condizioni concorrenziali uniformi :tlle conuopani; (c) accrescere l'efficienza operariva 
e la rrasparenza. 

Nel 2015, con la riduzione del ricorso delle banche al rifinanziam(Jlro presso 
l'Eurosisrema, anche il valore delle garamie deposi rare in Banca d'lralia è diminuiro da 
284 a 254 miliardi di euro, al ncrro degli scarri di garanzia (cav. 2.2). 

La riduzione ha riguardaro rurre le ripologie di arrivirà conferibili con la sola 
eccezione dei presriri bancari, il cui utilizzo è aumemaro da 44 a 62 miliardi di euro, 
pari a circa il25 per cenro delle garanzie sranziare dalle banche iraliane. Qucsro aumenro 
è legaro sopra((l!cro alb possibilità inrrodotra per le banche di conferire in garanzia 
porrafogli di crediri, e non solo singoli presriri, e mutui residenziali alle famiglie, in 
precedenza esclusi. 11 conferimenro di presriri bancari inseriri in [Hl porrafoglio riemra 
[l'a le misure adorrare dalla Banca d'lralia per promuoverne l'urilizzo a garanzia dei 
finanziamenri dell'Eurosistema, incemivando l'erogazione del uediro all'economia reale 
(cfr. il riquadro: Le misure dirette a promuovere l'utilizzo dei prestiti bancari a garanzia 
delle opemzioni d, credito de!/'Flll'Osi.fremtl, i n Rapp"rto mlln 5l11bilit,; jifJflllZinrin , 2, 2014). 
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Tavola 2.2 

Valore netto delle garanzie depositate dalle controparti italiane 
(miliardi di euro; va/ori di fine anno) 

Titoli Obbligazioni Obbligazioni ABS Obbligazicni Altri titoli Prestiti Totale 

ANNI di Stalo bancarie bancarie 
garantite 

bancarie 
garanlite 

(covered band) dallo Stato 

2008 11 .3 6.2 4.6 41.7 7.9 19,5 91,1 

2009 4.3 3.3 0.7 26.9 2,6 22,8 60.6 

2010 7.0 7.1 1.3 57.9 3 ,3 25,3 101,9 

2011 70.2 23.7 29.7 60.7 40.6 9.4 42,9 277.1 

2012 99.5 14 ,7 72.1 49 .0 78.8 9.8 55.1 378,9 

2013 101.4 11 .5 61.5 50.6 69 .8 6.5 43.5 344.8 

2014 119.8 10.4 49.8 40.0 15.0 4.3 44.3 283.5 

2015 97.6 5.8 46.4 35.5 0.4 5,7 62.4 253.7 

La va lu razione del mcriro di crediro dei presrìri conferir i a g:l raooz ìa con il sisrema 
interno di v" lutazione Banc" d ' Itali a (ln -house C redir Assessme nr System, ICAS) 
ha favorito le banche minor i, che in genere non sono dotate di un proprio sisrema di 
valutazione di qUt>to tipo di arr ivi. AJ la hne dello SCO rsO an no 38 con tr0l'arri aveva no 
opraro per l'utilizzo del l' lCAS (35 nel 20 14) , depositando in ga ranzia circa 18.000 
prestiri per un va lore di 6,3 miliardi. al ne rro degli sca rri di ga ranz ia ( 12.000 prestiti 
per un valore di 5,4 miliardi alla fine del 2014). 

Nel 20 l 'j si è registrato, rispetto all 'anno precedelHe, un au melHo di olne 7 miliardi 
nell o sta nziamento dei titoli este l'i da parre delle banche italiane, grazie sia al maggiore 
utilizzo dei co llegamenti tra depositari cenrrali, sia alla disponibilit;" da settembre 20 14 , 
dei setv izi tripar ty oA-èrri dai depositari cenrrali esteri ilei CCBM (cfr. il riquadro: 
I servizi triparty offirti dai depositari centrali e dalle banche custodi nella Relflz iuJlr SUl/II 

gl'Slione e wll" IIltil 'ill! d"ll" 81111,." tI'lralitl sul 2014). 

L'analisi e la gestione dei rischi di liquidità. - Lo Banca analizza le condizioni cii 
finanziamento deg li inter med iar i finanziari nazionali sui mercati e la disponibilità di 
strumenti finanziari miUzzabi!i dagli isriwri di crediro nazionali per orrenere liquidità 
slii mercati, compres i gli artiv i sranz iabili per le operazioni di credito deU'Eurosistema. 
Ne l 20 15 è stata posta parrico lare arrenzione alle ripercussioni dell'APP sul correrro 
funzionamenro del mercato secondario dci tiroli di Stato. A livello internazionale 
l'!srituro ha colbboraro agli swd i in corso presso la BR! sull'evoluzione della funzi one 
di crediro di ulriJll(l duranre la crisi finanziaria. 

In aggiunra alle operozioni di polirica moneraria dell'Eurosistema, la Banca 
d'Ita li a ha erogato prcSl iri a sosregno dell a liqu idità di controparri nazional i (questa 
fum.ione nell'a mbito dell'Eurosisrema è infarri assegnata alle BCN). La consistenza 
media giorn aliera di rali presr j( j, inrerJrnen re garanriri, è srara di l70 milioni di euro 
(1 ,9 miliudi nel 20 14). 

Attillìtl! in /laluta. - Nel 20 15 sono srare efferru.te 405 operazioni in cambi per 
COntO di enri appa rrcnenri alla l'A , per un co llrrovalore complessivo di 4 miliardi di 
euro. 

RAt"C·\ n "1 r,\ll (\ Rd.uione mll.l !;C=51iom- sulle lidI.!. FlJ.IICI J' I[,\11., 
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LA gest'i01lC dei ruumi di pagaml!1lto 

TARGET2. - Nel 2015 il sisrema TARGET2 - della cui gestione operativa è 
res ponsab il e la Banca d' Italia insieme alla Deutsche Bundesbank - ha regolato il 
9 1 per cento dei pagamenti di imporro elevato dell 'area dell'euro ' , co rr ispondeme a 
88 milioni di rransazioni, per un impo rro di circa 470.000 miliardi di euro. Il 99,96 
per cento dei pagamenri è stato regolato in meno di cinque minuti . Rispetto al 2014 il 
valore medio gio rnaliero dei pagamenti trattati in TARGET2 si è conrra([o di circa 
il 5 per cento, passando da 1.931 a 1.835 miliardi di euro, mentre la media giornaliera 
del numero dei pagamenti (344.000 transazioni aJ giorno) si è ridotta del 2,6 per cento. 
La diminuzione è dovura sia al fatto che una parte dei pagamenti di importo con tenuto 
(in patri colar modo in German ia) si è sposrata sui sistemi di regolamento a.l dertaglio, 
sia all'avvio della piattaforma T2S su.lla quale vengono regolari i ritoli. 

Alla fine dello scorso anno 100 banche e 4 sistemi ancdlari (Mome Titoli spa, 
Cassa di compensazione e garanzia spa, e-MID e BI-Comp) partecipavano aJla 
componente itaJi ana di TARGET2. Ulreriori 98 banche manteneva no un como es terno 
a TARGET2 con la Banca d'Italia per assolvere direttameme aJl'obbligo di riserva e per 
effettuare aJtte operazioni. 

I Auss i trattati nei sistemi aJI'ingtosso e aJ derraglio domestici (TARGET2-Banca 
d'Italia e BI-Comp) so no sta ti nell'anno pari a circa 33.000 mili ardi di euro, in 
diminuzione del 21,4 per cento rispetto al 20 14, per effetto del minore traAìco 
rego laro nella componente ira liana di TARGET2, dovuto al trasferimento in T2S 
del rego lamento dell e transazioni in ritoli dal 3 1 agosto (rav. 2.3). 

Tavola 2.3 

Flussi trattati nei sistemi di compensazione e regolamento gestiti dalla Banca d'Italia 
(migliaia di miliardi di euro) 

ANNI 

TARGET2·Bal1ca d'llaha (a) ( I ) 
regolamento lOrdò 

di cIIi: 

domestico transfronlaliero (2) 

Bl-COmp (b) 
sistema di 

compensazione 

Totale flussi 

(cI"(a+b) (c)IPIL 

2011 
2012 
2013 
2014 
2015 

32,6 
32,2 
37,2 
41 .1 
31 19 

19,7 
22,3 
24,8 
26,6 
19,3 

12,9 
9.9 

12,4 
14.5 
12.6 

3,1 
2,8 
2,6 
1,4 
1,5 

35,7 
35,0 
39,8 
42,5 
33,4 

22,6 
22,3 
25,5 
26,3 
20,4 

Hm lo: elaboraz iOni su dali Sanca cf-Italia, Istal e SIA. 
(I) Operazioni regolalp. ln TARGET2-BaI'lCa d'Italia. Sono comprese le operazJ()f)i della Banca d 'Haha a ie operazioni del s(sleml ancillan 
:Ifllirmi rcgoli.l lU lSU busc lord<t CII saldi multilalerall generaI! dagli stessI sistemI. - (2) Pag.-1mcnli in usciI.:, 

TARGET2-Banca d'lrali, ha rrartato in media circa 40.000 transazioni aJ giorno 
per Ull conrrovalo re d i 125 miliardi di euro. 

[il liquidità inftagioYY/illiem. - Per le esigellze di pagamenro le banche possono 
dispo rre di liquidirà aggiunriva risperfO a quella presenre sui propri conri di rise,,,a , 
ricorrendo ad anricipazio lli (infragiornaliere) della ball ca ce nrraJe garanrire da pegno 

Il ft:<;{.ln le 9 P" I' cen w è SCollO Ifal 1;\(0 n el sim>ma Euro l d:l EI:3A Clc3rin g. I 

–    58    –



su ti co li e su impieghi bancat i. L uti!izzo del c tedico infragiornalieco, unitamenee 
alle co ndizioni di liquidità dell e banche parrecipa",i a TARGET 2-Banca d 'Iralia, è 
moniroraro in rempo reale per individuare rempes rivamenre evenruali situazioni cririch e. 

Risperro al 201 4 il credico infragio rnaliero a disposizione in TARGET2-Banca 
d'Italia è diminuito in media da 11 5 mil iardi di euro a 96. Il ri corso effetti vo al 
credito è invece aum entaro, passando da 5 a 14 miliardi di euro al giorno (fig. 2.1); 
[' incremenco è dov uto ai trasferimenti di liquidità da TARGET 2 a T25 effettu ati dalle 
banche nei primi mesi di operatività della piattaForma (c fr. il riguad ro: La gestione della 
liquidità delle banche italiane in T2S). Oltre 1'80 per ceneo del flCorSO alla liquidi tà 
infragiom aliera è riconduc ibile a quattro intermediari. 

Agura 2.1 

Credito inlraglornaliero disponibile e utilizzato 
(medie mobili Sll lO giorni lavorativi: miliardi di euro) 
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o - - O 
2009 2010 2011 2012 2013 201 4 2015 

TARGET2-Securities. - La piarraforma T25 ha comu1Ciaco a operare il 22 giugno 20 15; 
la pri ma fuse della migrazio ne dei depositari cenrmli e delle piazze finanziarie nazionali 
si è co nclusa il 3 1 agosto con il passaggio a 1"25 di Monte T ito li spa , il terzo maggiore 
depositario europeo in termini di volumi di traffico . Nel marzo 2016 hanno aderito alla 
piattaforma anche i depositar i di Portogallo (]",erbolsa) e Belgio (NBB-555), la migrazione 
a T25 dei rimane",i depositari cen trali dell'area dell'euro si conclud erà nel settembre 20 17. 

Dal serrembre 20 15 al dicembre dello stesso anno T2S ha regolato circa 87.000 
operazioni al g io rn o, per un co nttovalore di 48 1 miliardi di euro; di ques te, circa 
55.000 hanno riguardato operazio ni in ti to li CO ntro co ntante, per 195 miliardi di euro 
al g iotno. 

T25 co nsente agli aderenti di Qfrenere autOmaticamente il credito da parte della 
banca cemrale offrend o in garanzia ritoli di proprietà o acquistati grazi e al credito 
sresso (aurocolbteralizzazione). Fra settembre e dicembre del 2015 l'utilizzo di questa 
fu nzionalità da parte delle banche è aumentatO , passando da 13 a oltre 15 miliardi di 
euro al g io rn o. 

All'avv io di T25 35 operatori della piazza fin anziaria italia na hanno aperto in 
Ranca d ') talia 52 conti ; i partecipanti esteri a M o nre Titoli spa hanno aperto 18 conti 
presso le rispetrive banche centrali. 
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Dal l° settembre al 31 dkemb re 2015 sui co nti ape rri in Banca d 'lralia so no 
state regolate in media 49.000 transazion i in titoli al giorno co ntro contan te, pe r un 
controvalo re d i 138 miliardi di euro, incluse le operazioni di autoco ll ateralizzaz ione. Le 
banche ita li ane hanno usufrui ro del credi ro infragiorna liero del l'Eurosistema mediant t 
la fo rma tec ni ca d ell'autoco lla te ralizzazio ne per un va lore medi o g io rna li ero d i c irca 
7 mi liardi di euro, in media 582 operJzio ni al giorn o (c fr. il riq uad ro: La gestione della 
liquidità delle banche italiane in T2S). 

LA GESTIONE DELLA LIQUIDITÀ DEl lE BANCHE ITALIANE IN T2S 

Ne i primi quattro mesi di opera tività in T2S il valore delle operazion i rego late 
dalle b,ulChe italiane, al netto delle o perazioni di autocollatcral izzazione, è ali me ntato 
gradualmente, da 107 miliard i di euro in mcdia giornaliera nel mese di settembre a 
132 mili ard i nel mese di dicem bre (fi gura A). 

AguraA 

Valore regolato sui conti delle banche italiane in T2S (1) 
(dati giornalieri; miliardi di euro) 
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(1) I Picchi nell'ammontare COincidono con le g:arnale di regolamon:o del ,imborso dì IIdln scaul!nlil. dd pat,,'"u)lnnlO di 
inleressi e delle emissioni dllilòli di Sia lo. 

J..:att ività si è concentrata presso sei operatori, che han no inviato al regolamento 
1'85 per cento del controvalore complessivo. 

FIgura B 

Tumover del sistema delle banche italiane 
(Iiquidita disponibile/importo regola ro) 
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Le principali fonti di approvvigionamento di liquidità in T2$ sono: (a) i tta­
sferimenti di liquidità da TARGET2 (anche a valere sul credi to in frag iornalieto); 
(b) i rimbotsi e i pagamenti connessi con la detenzione di strumenti finanziati (ad es . 
titoli di Stato, obbligazioni ptivate, azioni); (c) la liquidicà inftagiornaliera occenuta 
mediante autocollateralizzazione. 

Gli intermediari aderentihanno progtes,iva mente aumentato la propria efficienza 
nell ' utilizzo della liquidità, impiegandone meno pet far fronte al regolamento dell e 
tispereive operazioni in titoli e in particolare riducendone l'immissione da TARG ET2 
(figura B). Questa maggiore efficienza è testimoniata dall'andamento del tappOITO 
tta la liquidità disponibile in T2S e l'importo complessivo regola to, che si è ridotto 
tra se ttembre e dicembre 2015. 

La Banca d'Italia ha anche offerro serv izi di custodia al'" l3anque de France e 
alla Deutsehe Bundesbank, con se ntend o l'erogazio ne di ctediro inftagiomaliero 
a banche francesi e cedesche operative sui mercati icaliani medi:lllte operazioni di 
autOcollateralizzazione gara nt ite da titoli depositati presso Monte Titoli spa. 

11 sistema di compewaziorle BI-Comp. - Il sistema di com pen,n io ne per i pagamenti 
al deccaglio BI-Comp tratta paga menti che presuppo ngono lo scambio di titoli cartace i 
(ad es. assegni) e pagamenti elemonici, anche in formato SErA (bonifici e addeb iti 
direre i). 11 sistema opera con cinque cicli diurni di co mpensazione c regolamento; nel 
2015 è StatO introdotto anche un ciclo no ccumo, per co nse ntire alle ban che pattecipanti 
a BI-Comp di anticipare l'orario di riconosc imento dci fondi sui conci dei benehciari. 

BI-ComI' ofFre ai suoi parrccipanti il servizio di inte ropetabilità, os, ia la 
connessione, per l'esecuzione dì pagamenti, con altre jnfrasrrurrure europee 
necessità di aderirvi, evitand o così oneri aggiuntivi. Le infrasnurrure connesse 
(interopetabili) sono il sistema tedesco-olandese Eq ue ns e il sistema C lea ring Service 
Inte rnational (CS.!) ges tito dalla Banca cen tral e ausrriaca. BI-Comp ha inoltre un 
collegamento indiretto con il sistema di pagamento al dettag li o paneuropeo STEP2 d i 
EBA Clearing. La Banca d ' lralia offre infine la possibilità di raggiungere i partecipanti 
a STEP2 anche attraverso la proptia intermediazione; attua lme me otto inrermediari 
ital iani li rilizzano ques(O serv izio. 

Tavola 2.4 

Numero di operazioni trattate in BI-Comp 
(milioni) 

Oet1aglio 

ANNI Recapiti 
locale cI10ck bancomat e 

d/cui: 
boniticl IncaSSI commerCla.Jl altri 

Totale 

Iruncalion pagObancomaL (1) o SDD (2) pagamenti 

2011 40.7 2.065.1 197.3 917,1 394,4 520.8 35.5 2.105.8 

2012 35.7 2.213,2 190.5 1.055.8 409.0 521,6 36.3 2.248.9 

2013 30,7 2.271.5 173.8 1.153, l 378.4 530,3 35.9 2.302,2 

2014 26,4 1.860.6 161.5 1.281.5 129,3 270.8 17,5 1.886.9 

2015 25,0 1.919,7 146.7 1.411.8 154,1 205.4 1.7 1.944.7 

(1) A pat1ire dal 2015 i dal! non Includono pru i bonifici In formato <bneslico ma solo quel!! in lorm<)to SEP A (SeTI. - (2) SODoaddeblll 
diretti SEPA. 
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Nel20!5 BI-Comp ha trarrato 1.945 milioni di operazioni (per un valore comples­
sivo di 1.506 miliardi di euro), con un aumenro del 3 per cenro rispetto al 2014. Lincre­
mento del traffico di BI-Comp è riconducibile principalmenre alle transazioni elemoni­
che, in panicolare con carre bançomar. Laumenro compensa ampiamell[e la riduzione 
che già da rcmpo inreressa i pagamenri su supporro canaceo (p revalenremenre assegni), 
scambiari fìsicamenre presso le Stanze di compensazione (Recapiti locale) e medianre flus­
si informari vi d em on ici (check rruncarion ). Anche i bonifici trarrari in BI-Comp, che 
rappresenrano una quOta del totale di quelli disposri dalla clientela, sono aumentati grnie 
al crescenre utilizzo della connessio ne di BI-Comp con il sistema ST EP2 (tav. 2.4). 

Il Centro appliCtltivo de/Id Banca d'ftalia (CAB!) - II sistema CAB I consenre alla 
Banca d'Italia di eseguite i pagamenti in formaro SEPA per conro proprio e della PA. 
Nel2015 CABI ha inviaro per il regolamento a BI-Comp 99,700 bon ifici in media al 
giorno, per un valore di 492 milioni di euro, e a STEP2 105.000 bonifici per un valore 
di 696 milioni, con un aumenro della media giornaliera torale dell' 11 per cenro In 
termini di volume e del lO per cenro in termini di valore, 

Le dichiarazioni SOJtitutive de! protesto. - La riduzione progressiva dell'uso 
dell 'assegno, in attO da olrre un decennio, è alla base della diminuzione delle 
dichiarazioni sostitutive del pro tes to, mediamenre del 18 per ce nto all 'anno dal 2010. 
Nel 2015 il numero delle dich iatazioni sos tirut ive (4 \. 900) è diminuito del 16 per 
cenro risperro all 'a nn o precedente. Sono in corso le attiv irà per co nsenrire il rilascio 
delle dichiarazioni sost irucive in formato e1emonico, adeguando il servizio alle nuove 
disposizioni di legge in mareria di dematerializzazione degli assegni (cfr. il paragrafo: La 
sorveglianza sui servizi e sugli strumenti di pagamemo al dettaglio del capitolo 5). 

La Centrcde di al/m'me interbancaria e il servizio dei vaglia cambiari. - È diminuito, 
per il ses[Q anno consecuri vo, il numero degli assegni emess i Senz.1 auro[izzazione o 
senza provv isra e quello dei soggerri iscrirri nella Centrale di allarme inrerba ncaria 
(CAl), anche in reLu.ione al minor rico rso all'assegno (tav, 2.5) . Il calo ha riguardato i 
soggerri registrati nell'archi vio (-13 per cenro) , il numero degli assegn i (- 16 per cento), 
l' imporro totale (-20 per ce nro) e quello medio, pari a circa 3 .080 euro (-4 per cenro). 

ravolo 2.5 

Centrale di allarme interbancaria: assegni e carte di pagamento revocate 
(consistenze BI31.12) 

SoggettiANNI revocati 

Numero 

2011 

2012 

2013 

2014 

2015 

(1) Milioni d i euro. 

62 

76.161 

75.472 

69.57 1 

58.422 

51.056 

Assegni 

Assegni senza autorizzazione 
o senza provvista 

Numero Importo ( 1) Importo mediO 

257.806 

253.203 

217.068 

175.475 

147 .381 

1.065,46 

1.058.50 

883,84 

565,97 

454,48 

4,133 

4.180 

4 .072 

3.225 

3.084 

Carte di pagamento 

Soggelli Carte 
revocati revocate 

Numero Numero 

252.449 310.617 

225.228 275.471 

21 7.729 265.013 

215.806 262.348 

193.090 229.637 
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Nonostallte l'aumenm delle cane emesse, si è nen ameme rido no rispeno al 20 14 sia 
il numero di soggeni cui è Sfa ta revocata l'aumrizzazio ne all'uso di can e (- II per cento), 
sia il numero delle carte revocate (-1 3 per cento), quale riAesso del generale miglioramenm 
delle condizioni econo miche. 

rincremento dei vaglia cambiari della Banca d'Iralia, c resciuti de l 17 per cento 
(da 287.000 a olrre 337.000), è dovum al notevole aumento di quelli emessi a seguito 
dei rimborsi nsca li d ispos ti dal l'Agenzia delle Entrare. Il vaglia cambiar io verrà adeguam 
ai nuovi requisiti tec nici denniti dall'Associazione bancaria iraliana (AB I) per gli assegni 
bancari e circolari, che consenriranno di accrescerne le caranerisriche di si curezza. 

I rapporti di corrhpondenza e i servizi perla gestione delle riserve in euro. - La Banca 
d'Italia olhe una gamma completa di servizi di gestione delle riserve in eu ro (servizi 
ERMS) a bancl\e centrali di paesi esterni all 'area dell 'euro e a o rga nismi sov ranazio naIi , 
nel rispeno di condizioni uniformi /issa te dall 'Eurosistema. 11 servizio è attualmeme 
o fferto a 23 clienti ; nel 20 15 si è registrata una ridU1.io ne degli in vesrimenti in riroIi 
e in depositi "a tempo", che alla hne dell 'an no ammontavano a circa 1,2 miliard i di 
euro , 4,5 miliardi in meno rispetm al 20 14. Il calo degli in vesrimenti in depositi è 
riconducibile all a discesa sono lo zero dei rendimenti del mercam monetario. 

La Banca d' Italia offre anche servizi di corrispondenza alle banche ce ntrali e ad 
altri organismi dell'area dell'euro. Nel 2015 è stam aperto un conm di corrispo ndenza 
al Fondo interbancario di tutela dei depositi (FITD) per il depositO dei contributi 
raccolti ed è stata concorda ta la ptestazione di servizi di investimento sulla base di linee 
guida stabilite dall ' FITD nel rispetm della direrriva UE/2014/49 relativa ai sistemi 
di garanzia dei depos iti , Nel gennaio 2016 è stato aperto un contO di corrispondenza 
al ComitatO di risoluzione unico (Single Resolution Board, SRB) per il deposito dei 
conrtibuti racco lti dall'alltorità nazionale di risoluzione delle crisi banca rie (cfr. il 
capitOlo 4: La gestione delle crisi). 

Ino'oiri tariffàri relativi all'oJfèrta dei servizi di pagamento. - Nel 2015 le ta riffe 
nssa[e dall'lsritu[O per co nsentire iJ recupero dei costi rela[ivi al l'offen a dei servizi di 
paga mento ha nno determinato introiti per 13.7 milio ni di euro. in diminuzio ne del 
30 per cen[O rispe[[o al 20 14 ([av. 2.6). 

Tavola 2.6 

Introiti tariffari dei servizi di pagamento offerti dalla Banca d'Italia 
(migliaia dj ouro) 

ANN I TARGET2­
Banca d'Italia CCBM BI-Comp SelVizi ERMS 

e assimilati 

Dichiarazioni 
sostitutive 

del protesto 

All ri 
introi ti (1) Totale 

2011 6.407 1.971 2.346 1.564 4.439 232 16.959 

2012 6.408 2.343 2.436 1.352 3.987 303 16.829 

2013 6.792 1. 926 3.640 1.218 3.190 343 17.109 

2014 6.555 1.894 5.422 3.336 2.155 323 19. 685 

2015 6 .501 1.454 3 .331 240 1.808 373 13.707 

(1) C\lf'lOflO 11$50 poolrng: caflone menSile di lISO euro per conti detenUTI d(lUe banche El garanzia oste operaZioni di del'!:-urosi­

slema e laritle su depoSIti a garanzia di assegni clrcoLari . 
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La riduzi one è amibuibile ai minori introiri registra ri nel compano dell e ope­
razioni CCBM e dei se rvizi ERMS, passari da 5,2 a 1,7 milioni di euro a causa della 
diminuzione dei volumi rrarrari nell'anno. Gli introiri relarivi a BI-Comp sono sces i 
a 3,3 milioni di euro; al nerro del conguaglio rarifF,lf io di 2,1 milioni del 2014, so no 
rimasti sos tanzialmente invariari negli ultimi due anni. 

La quora più rilev'lnre dei ricavi, pari a circa 6,5 milioni di e uro, continua a esse re 
cos riruira dagli intro iri rarifEni d i TARGET2-Banca d 'Irali ,\. 

Ln circolLlziolle mOlletnrin 

La dmrzand" e ifl produzione di banconote nell'arca dell'euro. - Il numero di 
banconote in circo lazione, in crescira negli ulrimi anni , alla fine del 2015 era pari a 
18,9 miliardi, per un valore di 1.083 miliardi. Risperro all a lìne del 2014, l'incremento è sraro 
del7 ,S per cento in rermini di numero di biglierri e del 6,6 in rermini di valore complessivo; 
l'aumento ha inreressato prevalentemenre il raglio da 50 euro, seguito da quello da 100. 
La cresci ta, che era stata SOstenuta in concomitanza con il riaclIri zzarsi deUa crisi greca, ha 
deceleraro nel corso dell 'anno, co n rifèrimenro sia alla quora desrinata aU ' inrerno dell'area sia 
a quel la desrinara a11'esrerno: la crescira di quesr' ulrim;l è fortemente rallenta"l nel secondo 
semestre, in coincidenza con il deprezzamento dell'euro nei co nfrolHi del dollaro. 

Per il 2015 la BCE ha definito un fabbi sogno di stampa di bancono re par i a 
6 miliardi, essendo venuto meno lo sforzo produ[(ivo connesso con il lancio dei primi 
ragli della seconda serie dell 'euro (E52). 114 maggi o 201 6 il Co nsiglio direrrivo dell a BCE 
ha assunto la decisione di fermare in via permanenre la produzione delle bancono te da 
500 euro e di cessarne l'emissione intorno alla lìne del 2018, quando sarmno introdo tte 
le nuove banco note da 100 e da 200 euro della seco nda serie. Anche dopo la cessazione 
dell'emissione, il biglierto da 500 euro conri!1Uer;1 ad avere corso legale e potrà essere 
cambiaro a rempo illimiraro presso le banche ce ntrali dell 'Eurosisrema . Per assicurare che 
i rimanenri ragli siano disponibili in quantirà adeguare sarà aumentara la produzione dei 
biglierri di raglio più elevaro (50, 100 c 200 euro), co n eflè tti sulla crescira del fabbisogno 
di stampa co nce ntrari nel 2018-19. 

Nel 2015 la Banca d 'Italia ha conrribuiro alla produzione co mplessiva secondo le 
quote assegnare in proporzione alla partecipazione al c,.qpirale della BCE, srampando 
1.272 milioni di banco nOte, quasi rum della nuova se rie Europa (fig. 2.2): si trarra del 
secondo risulrato pmduttivo dall'introduzion e dell 'e uro (dopo i 1.363 milioni neI201 3). 

Il l " gennaio 2015 è emraro in vigore il nuovo sisrema di produzione c appa lm 
di banconore in ('uro dell'Eurosisrema (Eu rosysrem Producrion .nd Procurem enr 
Sys rem, EPPS). L:EPPS prevede che la produzio ne sia disrribuira tra il polo cosrirui to 
dalle sramperie inrerne alle BCN e quello de lle sta nlperie pri vare. Il siste ma è 
finalizzaro a gara ntire la continuirà del!;l fornirura, m amene re le comperenze marurare 
nell'Eurosis[ema) promuovere la concorrenza, ridurre i cosri . nane vanraggio dalle 
innovazioni nel se rro re privaro e pubblico. 

Si è ulreriormente rafforzato il ruolo della Banca nel campo della ricerca e dello 
sviluppo nonché per le prove recniche di srampa volre a sperimentare soluzioni innovar ive 
nella produzione dell e banconote. La Banca d'[ralia è subentrara a un priva to nell a 
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