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Il consumo d i carta per le pubblicazioni si è ridotto d i oltre il 12 per cento rispetto 
all'anno precedente. Vengono attualmente util izzate nuove apparecchiature di stampa 
digitale, più flessibili e con un ridono impano ambientale: questa innovazione ha 
consentito di introdurre dal 2017 una politica di stampa a domanda per le principali 
pubblicazioni (compresa questa Relazione) , con l'obiertivo di ridurre ulteriormente le 
tirature, già dimezzate rispetto al 2009. 

Sono state effettuate 4.829 riunioni in videoconferenza (23 per cento in più rispetto 
al 2015), con vantaggi in termini d i riduzione degli spostamenti del personale tra le 
d iverse sedi. La presenza di 88 apparati d i videoconferenza e la possibili tà di partecipare 
agli incontri sia mediante computer aziendali e personali sia attraverso dispositivi mobili 
hanno contribuito ad accrescere l'util izzo d i questa modalità di comunicazione. 

Per gli spostamenti tra le sedi di Roma e Frascati sono utilizzati 9 mezzi a trazione 
esclusivamente elettrica, per la cui alimentazione sono state installate circa 30 torrette 
di ricarica. 

I controlli interni 

I rischi operativi e la continuità. - È in corso il secondo ciclo di valutazione dei 
rischi operativi (Operational Risk Management, ORM): sono srari idenrifìcari 250 
processi operativi della Banca e, per ognuno d i essi, è stata condona un'analisi volta 
a determinare il livello di rischio inerente. Per i processi critici sono state avviare 
l'identificazione e l'analisi dei singoli rischi. 

CORM prevede inoltre la rilevazione degli incidenti operativi: lo scorso anno 
ne sono stati segnalati 74 (69 nel 2015) , di cui 60 con impano contenuto e 14 con 
impatto medio; sono stati anche segnalaci 19 incidenti che per effetto del caso non 
hanno avuto conseguenze (near miss). 

Sul versante della continuità operativa, è aumentato il numero d i tes t condotti sui 
processi operativi (50 per cento in p iù rispetto al 2015) ed è stato esteso l'ambito di 
attività. Sono inoltre state poste le basi per una programmazione stringente, attraverso 
la definizione di obiettivi specifici e misurabili, progressivamente più impegnativi e con 
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il coinvolgimento di un numero crescente di persone, prevedendo l'arcivazione di curce 
le differenti misure di contingency disponibili. 

La revisione interna. - Sono stati condotti 29 interventi revisionali su processi e 
strutture dell 'Amministrazione centrale e della rete territoriale, selezionati sulla base del 
rischio e assicurando la copertura dei diversi ambiti di operatività della Banca. 

Una parte degli interventi ha riguardato componenti nazionali di processi comuni 
del SEBC, nell'ambito di un programma concordato a livello europeo. È stata avviata 
anche la seconda verifica sull'SSM, conclusasi nei primi mesi di quest'anno. 

Nell'Eurosistema l' arcività di gestio ne delle garanzie delle operazioni di politica 
monetaria continua a essere oggetto d i verifìche compiute presso le singole BCN da 
gruppi formati da revisori provenienti da diverse banche cen trali nazionali e dalla 
BCE; il ricorso a gruppi misti si è intens ificato anche in sercori diversi dalla poli t ica 
monetaria. 

A seguito degli accertamenti svolti, le unita organizzative della Banca hanno 
intrapreso piani di azione per rafforzare i meccanismi di coordinamento, delineare 
meglio ruoli e responsabilità, accrescere l'efficienza, il presidio di specifici rischi e la curda 
delle informazioni. Nella rete territoriale sono state in particolare assunte iniziative per 
incrementare l'efficacia e la sicurezza di alcuni processi di lavoro, soprattutto nell'ambito 
della circolazione monetaria e del servizio di tesoreria dello Stato. 

Dal monitoraggio sui piani di azione è risultato che circa la me tà di quelli di 
competenza del 2016 è stata già completata, mentre la restante parte - caratterizzata 
da elementi di particolare complessità e che richiede interventi coordinati tra più 
Strutcure - è in via di realizzazione. 

Canalisi delle anomalie segnalate dalle Strutture ha permesso di riscontrare che 
le misure corrercive assunte sono per gran parte risultate idonee alla mitigazione dei 
rischi. Sono state avviate iniziative tra le Strutture responsabili dei controlli interni e 
della gestione dei rischi per conseguire un più strecco coordinamento e razionalizzare il 
sistema aziendale di rilevazione degli incidenti. 

La contabilità, il controllo di gestione e la funzione fiscale 

Le informazioni contabili. - Nell'ambito del Comitato per le q uestioni contabili 
e il reddito monetario (Accounting and Monetary Incarne Committee, Amico) del 
SEBC la Banca ha partecipato all'analisi delle p roblematiche di bilancio connesse 
con nuove operazioni di politica monetaria ed in particolare con la seconda serie 
delle operazioni di rifinanziamento mirate a più lungo termine (Targeted Longer-Term 
Refinancing Operations, TLTR02; cfr. il paragrafo: L'assetto operativo del/,a politica 
monetaria del capitolo 2), per le quali è stato definito il tratcamento ai fìn i del processo 
di rend icontazione contabile e di determinazione del reddito monetario. 

Nell'Eurosistema la Banca ha collaborato alla revisio ne delle informazioni contab ili 
necessarie per dare attuazione alla decisione della BCE di pubblicare, da agosto dello 
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scorso anno, i dati disaggregati per singola BCN delle situazioni contabili consolidate 
riferite alla fine del mese. 

Con l'encrata in vigore nel 2016 delle mod ifiche allo Scaruco (cfr. il paragrafo: Le 
modifiche statutarie del capitolo 1 nella Relazione sulla gestione e sulle attività della Banca 
d1talia sul 2015) è stato anticipato al la fine del mese di marzo il termine di approvazione 
del bilancio. È stato conseguentemente ridefinito l' iter di rendicontazione di fine 
esercizio per comprimerne i tempi senza pregiudizio per la qualità delle informazioni e 
per lefficacia dei controlli. 

Il controllo sui costi e sulla spesa. - Come negli anni precedenti, attraverso la 
determinazione del budget sono stati fissati obiettivi di contenimento della spesa 
orientati a un utilizzo più efficiente delle risorse. 

In attuazione degli indirizzi strategici della Banca, è stata defi n ita una metodo logia 
per analizzare in man iera sistematica la dinamica dei cosci delle attività dell ' lsti ruco e 
per verificare la congruità delle risorse e dei relativi cosci rispetto ai compiti, a supporto 
dell'azione gestionale ai fini di un controllo decentrato e puntuale della spesa. 

I tempi medi di pagamento a france di transazioni commerciali, sottoposti a periodico 
monitoraggio, sono stati inferiori di circa dieci giorni rispetto ai termin i di legge. 

La fanzione fiscale. - Nell'ambito dell'attività ordinaria sono stati assunti nuovi 
compiti connessi con l'i nversio ne dell 'onere per l'addebito dell'IVA a carico del 
compratore (reverse charge) e ulteriori obblighi di segnalazione, anche in relazione alla 
nuova d ichiarazione precompi lata dei redditi. 

È proseguita la collaborazione con il MEF nel dialogo con la Commissione europea 
sulla compatibilità con le norme sugli aiuti di Stato della disciplina di trasformazione 
delle imposte anticipate in credito di imposca, che ha consentito di raggiungere un 
accordo con conseguenti modifiche normative. La collaborazione ha riguardato anche i 
lavori in corso presso il Consiglio dell 'Un ione europea per l'introduzione di un' imposta 
sulle transazioni finanziarie e per il progetto d i rilancio del venture capitai in Ital ia. 

Nel q uadro dei lavori della task fo rce sull 'IVA del Comitato legale del SEBC (Legai 
Committee, Legco), sono stati forniti contributi all'analisi degli schemi d i fatturazione 
dei progetti dell'Eurosistema nonché alla valutazione dei profili rilevanti ai fi ni IVA 
dell'attività di produzione delle banconote. 

Per quanto riguarda l'accività di analisi del sistema fi scale nazionale, sono stati 
svolri approfondimenti sugli impatti di genico generati dalla procedura di emersione 
volontaria dei capitali illecitamente detenuri all'estero (voluntary disclosure) , 
nonché sui profili fiscali concernenti la riforma del settore bancario cooperativo; in 
q uest'ambito sono stati analizzati gli effetti per le banche derivanti dall'introd uzione 
della d isciplina del "gruppo IVA europeo". Sul versante della fiscali tà internazionale 
sono state svolte analisi suite conseguenze della Brexit per le legislazioni fisca li dei 
principali paesi della UE, nonché sulle raccomandazioni formu late dall 'OCSE per 
contrastare l'elusione fiscale internazionale (progetto Base Erosion and Profit Shifting, 
BEPS). 
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I costi aziendali 

La Banca d'Italia ha intrapreso da anni un percorso di razionalizzazio ne dei cosci, 
che mira da un lato a ridurre la spesa corrente - compatibilmente con lo svolgimento 
dei compiti istituzionali - dall'altro a selezionare con attenzio ne progetti e investimenti. 

I cosci sostenuti riflettono il crescente impegno dell' lscicuto in diversi ambiti: nei 
servizi al cittadino, nella circolazione monetaria, nell'esercizio della vigilanza, nella 
gestione delle crisi degli intermediari. Aumentano le risorse dedicate alla realizzazione e 
alla gestione, con altre banche centrali, di progetti sviluppati nell'Eurosistema. 

Nel 20 16 i costi operativi della Banca sono stati pari a 1.543 milioni di euro8
, 

sostanzialmente stabili rispetto all'anno precedente, al netto dell' inflazio ne; era il 2012 
e il 20 16 sono diminuiti del 2,8 per cento, sempre in termini reali (fìg. 1.5 .a) . 

Nel confronto con il 2015 il costo del lavoro è aumentato dello 0,3 per cento; 
è invece scesa la spesa pe r l'acquisto d i beni e servizi (-1,4 per cento), anche per i 
primi effetti della riforma della rete territoriale; altri risparmi verranno conseguiti nei 
prossimi anni, con il completamento del piano nel 20 18. Nel periodo 20 12- 16 la spesa 
per beni e servizi si è ridotta nel complesso del 5,5 per cento. 

È proseguita la ricomposizione dei cosci tra Amm inistrazione centrale e rete 
terri toriale. Tra il 201 2 e il 20 16 la quota relativa alle Filial i, dove sono stati conseguiti 
risparmi nelle attività di tesoreria e del trattamento del contante, è scesa dal 32 al 29 
per cento (fìg. 1.5.b); nel 2009, a concl usione della prima riforma della rete territoriale, 
questa quota era pari al 35 pe r cento. 
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8 I costi operativi sono calcolaci secondo i criteri d i contabilità analitica condivisi con le altre banche centrali 
dell 'Eurosistcma , che comportano, per alcuni elementi di cosro, una valutazione diversa da quella esposca in 
bilancio. Per l'esercizio 20 16 la differenza era i cosci operarivi e le "spese e o neri diversi" (voce 9 del conro 
economico) è riconducibile prevalentemente agli impo rri erogati per pensioni e indennità di fine rapporto, agli 
accanronamenti a garanzia del trattamento di quiescenza e agli accantonamenti per le misure di accompagnamento 
all 'usci1a del personale. 
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Tra il 201 2 e il 2016 sono au mentati i costi delle funzioni di vigilanza e di ricerca 
econo mica, informazione statistica e cooperazione internazionale ; sono d iminui ti gli 
oneri relativi alla supe rvisione sui mercati e sorveglianza sui sistemi di pagamen to e, in 
misu ra maggiore, quelli delle funzio ni di banca centrale (fig. 1.6.a), che rappresentano 
il 4 1 per cento dei costi complessivi dell' Istituto (48 per ce nto nel 201 2; fig. 1.6.b) . 

Costi aziendali ripartiti per funzione (1) 
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(1) Calcolati secondo il criterio del full costing, includono anche i costi delle attività strumentali. - (2) Eventuali mancate quadrature sono 
dovute ad arrotondamenti. - (3) Include una voce residuale "altri costi'. 

Banca centrale. - Nel 201 6 i cos ti dell e attività di banca cen t rale sono stati 
pari a 630 mil io n i, in calo d el l'8,4 pe r cento rispetto all 'anno p receden te e del 
17,2 rispetto al 201 2, al netto dell'inflazione. Alla riduzione dei cos ti registrata 
nell ' ult imo quad rien nio ha co n tr ib u ito in misura ri leva n te la co ntrazione di olt re 
il 5 5 per ce n to degli oneri legati al servizio d i tesoreria, per e ffetro dei sign ificativi 
investimenti tecnologici fin alizzati all 'au tomazione delle operazio ni . 

Nel periodo 201 2- 16 so no di minui ti , sepp ure in misura più contenuta, anche i 
costi legati allo svolgimento d elle attività d i po litica mo netaria e d i gestione fi nanziaria 
- quest' ul tima riferita soprattu tto al patrimonio mobiliare della Banca e al le riserve 
valutarie proprie e della BCE - e alla circolazio ne mo netaria (che include la produzione 
e la ges tione delle banconote, l esame dei biglietti falsi e danneggiati, il controllo delle 
attività d i ricircolo del contante; fig. 1.7 .a). Per il netto calo dei costi di tesoreria, la 
quo ta della circolazio ne mo netaria, già di gran lunga prevalente, è salita al 58 per cento 
dei costi della funzione d i banca cen trale (fig. 1.7.b) . 

Nel 2016 gli o ner.i delle attività relative ai s istemi di pagamento (cfr. il paragrafo: 
La gestione dei sistemi di pagamento del cap itolo 2) sono d iminuit i d ell 'l 1,9 per 
cento rispetto al p icco raggiunto nell'anno precedente (fig. 1.7 .a), quand o si sono 
co ncl use le attività d i sviluppo del p rogetto T 2S 9

. Rispetto al 201 2 si sono ridotti sia 

9 I costi di sviluppo dcl progetto vengono rimborsati dal le al tre banche centrali dell 'Eurosistema. 
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i costi lega ti agli altri sistemi di regolamento lordo e netto (TARGET2, BI-Comp) 
sia quel li relativi a serviz i p iù t rad iz ionali (gestio ne dei vaglia cambia ri , rilascio 
delle di chiarazioni sostirutive di protesto). La tariffazione dei servizi di pagamento 
o fferti dalla Banca d ' Italia consente il recupero dei costi. 

Costi per la funzione di banca centrale 
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Per le principali attività di banca centrale, il calo dei costi registrato tra il 2012 e il 
2016 si è accompagnato a un aumento del prodo tto, come nel caso della circo lazione 
mo netaria e della tesoreria; nell'ultimo bien nio il programma ampliato di acqu isto 
di attività finanziarie dell'Eurosistema (Expanded Asset Purchase Programme, APP) e 
il regolamenro delle operazioni in T2S hanno incrementaro le attivirà operative della 
Banca e richiesto un significativo impiego di risorse. 

Vigilanza. - Nel 2016 i costi della Vigilanza sono stati pari a 405 milion i di euro, 
in aumento dell'8,4 per cento rispetto al daro del 2015, che in parte però risentiva del 
deflusso di personale verso la BCE per l'avvio dell 'SSM. 

Nel co nfro nto con il 2012 i costi della funzione sono aumentati del 7 ,8 per 
cento, al netto dell 'in flazio ne: a fronte di una diminuzione dei costi sostenuti per 
l'attività di supervisione cartolare e ispettiva (rispettivamente -8,3 e - 15,3 per cento), 
sono cresciuti quelli pe r la tutela della clientela bancaria (controlli sul rispetto della 
normativa di trasparenza, gestione degli esposti, ABF, educazione finanziaria: 46,6 per 
cento) e per le attività d i rego lamentazio ne e collaborazione con le autorità di vigilanza 
nazionali e internazionali (36,9 per cento; fig. 1.8). Rientrano in ques t'u ltima categoria 
lattività sanzionatoria, la gestione delle crisi degli intermediari, il contrasto degli illeciti 
finanziari, l'analisi macroprudenziale per la stabilirà finanziaria. 

La quota più rilevante dei cos ti per la vigilanza sulle banche è riconducibi le 
all'anal is i cartolare e ispettiva sugli intermediari meno sig nificativi (rispettivamente 
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il 34 e il 22 per cento del totale); per la vigilanza sulle banche significative vengono 
sostenuti oneri pari al 23 per cento del totale, pressoché equamente ripartiti era 
analisi cartolare e funzione ispettiva. Il resto degli oneri riguarda le attività rrasversali 
di supervisione (produzione delle statistiche, regolamentazione, stabilità finanziaria 
connessa con l'SSM). 

Figura 1.8 
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All ' incremenro delle risorse impiegare nella rurela della clienrela, regisrraro 
negli ulcimi anni, ha corrisposto quello più che proporzionale dei carichi operativi 
e degli output. In particolare tra il 2012 e il 2016 i ricorsi presentati all 'ABF 
sono aumentati di quasi quattro volte e le decisioni assunte di o ltre ere. Nello 
stesso periodo il numero di esposti presentati dalla clientela alla Banca d 'Italia 
è cresciuto del 47 per cento. Gli studenti partecipanti al progetto Educazione 
finanziaria ne/Le scuole, promosso dalla Banca d 'Italia in co llaborazione con il 
Ministero dell'Istruzione, dell 'un ivers ità e della ricerca {MIUR), sono saliti da 
meno di 23.000 a circa 114.000. 

Supervisione sui mercati e sorveglianza sui sistemi di pagamento. - I costi per la 
supervisione sui mercati dei titoli e sui sistemi di pagamento, pari nel 2016 a 14 milioni 
di euro (meno del!' 1 per cento dei costi totali della Banca), sono scesi del 4,2 per cento 
rispetto al 2015 {-7, 1 rispetto al 2012). Gli oneri sono quasi equamente ripartiti tra 
le attività di: supervisione sui mercati dei tiroli e sui sistemi di post-trad ing gestiti da 
Monte Titoli spa e da Cassa di compensazione e garanzia spa; sorveglianza sui sistemi e 
sulle infrastrutture di pagamenco all'ingrosso e al deccagl io. 

Analisi e ricerca economica, statistiche. - Nel 20 16 i costi delle attività di analisi 
e ricerca economica e info rmazione statistica (328 milioni) sono aumentati del 3,4 
per cento rispetto al 2015 e dell' 11 ,8 rispetto al 2012. La quota più consistente dei 
costi è riconducibile alla produzione e diffusione delle statistiche (55 per cento del 
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40 

comparto; fìg. 1.9.b), pressoché stazionaria nel 2016 ma in crescita rispetto al 2012 
(fìg. 1.9.a); tale segmento si riferisce soprattutto alla raccolta e alla diffusione delle 
statistiche creditizie e finanziarie e della bilancia dei pagamenti. Tra il 2012 e il 2016 
sono cresciute anche le risorse impiegate nell'analisi e nella ricerca economica, nella 
realizzazione delle pubblicazio ni e nella gestione della biblioteca e dell 'archivio storico, 
nella cooperazione tra istituzion i in ambito nazionale e internazionale (fìg. 1.9.a). 
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2 LE FUNZIONI DI BANCA CENTRALE 
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Il ruolo della Banca d'Italia 

La moneta ucilizzaca nei sistemi monetari contemporanei, coscicuica da banconote 
e registrazioni contabili in forma eleccronica, non ha un valore intrinseco; pertanto 
è acceccaca e circola regolarmente solo se gode della fìducia del pubblico. Le banche 
centrali utilizzano gli strumenti della politica monetaria con l'obiettivo di mantenere la 
stabilità dei prezzi e del potere d 'acquisro della moneta. 

Gli impulsi della politica monetaria si trasmetto no all'economia reale attraverso 
i mercati fìnanziari e il sistema dei pagamenti; per questo morivo le banche centrali 
operano per salvaguardarne il regolare funzio namento e promuoverne l'innovazione. 
Poiché non cucce le transazioni sono effettuate con modalità elettroniche, è fondamentale 
inoltre garantire l' efficiente circolazione del contante e la fìducia del pubblico nelle 
banconote. 

Le banche centrali svolgono tradizionalmen te anche la funzione di prestatore di 
ultima istanza nei confronti degli istituti di credito in situazioni di temporanea carenza 
di liquid ità, contrastando così il propagarsi delle crisi fìnanziarie. 

Nell'area dell'euro il ruolo di autorità monetaria è affìdaro all'Eurosistema, 
composto dalla Banca centrale europea (BCE) e da.Ile banche centrali nazionali (BCN) 
dei paesi che hanno adottato l'euro. Il p rincipale organo dell'Eu rosiscema è il Consiglio 
d irettivo della BCE, d i cui fan no parre i mem bri del Comicaco esecutivo della stessa e 
i governacori delle BCN, che assumono collegialmente decision i nel com une interesse 
europeo. 

In quali tà di membro del Consiglio di retti vo, il Governacore della Banca d 'I talia 
agisce in piena auconomia e ind ipendenza, contribuendo al le decisioni d i politica 
monetaria anche sulla base delle analisi e delle valutazioni elaborate dall'lsci ruco (cfr. il 
capi colo 7 : la ricerca e l'analisi economica, le statistiche e la cooperazione internazionale). 

In base al Trattato sul funzionamento dell'Unione europea la politica monetaria 
nell 'area dcli' euro ha l'obiettivo di man cenere la stabi lità dei prezzi, condizione necessaria 
per conseguire una crescita economica equilibrata volta alla piena occupazione e al 
benessere dei cittadin i. Nella formu lazione data dal Consiglio direttivo l'obiettivo della 
stabilità dei prezzi, da persegui re nel medio termine, consiste nel mancenimenco del 
casso d i inflazione su valori inferiori ma prossimi al 2 per cento: un orizzonte temporale 
di medio periodo è necessario per cenere conto dei ritardi nella trasmissione della 
politica monetaria e dell'effetto delle aspettative di inflazione. 

L'attuazione della politica monetaria per la stabilità dei prezzi 

In condizioni normali i cassi di interesse uffic ial i costituisco no lo strumento a 
disposizione della ba nca centrale per segna lare il proprio o rientamento di politica 
monetaria. Le banche hanno bisogno dei fondi offerti d alla banca centrale per 
effettuare i pagamenti e sodd isfare la richiesta di banconote da parte del pubblico, 
oltre che per ottemperare all'obbligo di riserva impos to dalla banca centrale stessa. 
Stabi lendo le condizioni d i cosco pe r l'accesso a cal i fo ndi , la banca centrale fornisce 
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l' impulso di polirica monera ria . Laddove rirenga che l'andamenro dei prezzi correnre 
e arreso non sia comparib ile con l'obierrivo di s rabili rà, la BCE modifica i rassi di 
inreresse ufficiali . In parricolare, se il rasso di inAazione rende a diminuire, i rassi 
uffi cial i vengono ridoni; la rid uzione si trasmerce ai rassi di inreresse sul mercaro 
inrerbancario, ai rassi sui deposiri e su i presriri praricari dalle banche alle imprese e 
alle famiglie, ai rend imenri delle alrre attivirà finanziarie. C iò d a un laro disincenriva il 
risparmio spingendo le famiglie ad ancicipare i co nsumi ; dall'alrro incenriva le imprese 
a invesrire, po iché il cosro reale del capirale diminuisce. L'aumen ro della domanda 
aggregara derermin a una sp inca al rialzo de i prezzi e quind i un rirorno del rasso di 
inAazione verso l o biettivo. 

Per la conduzione della politica moneraria l'Eurosistema utilizza: 

a) le o perazion i di mercaro aperro, ur il izzare per fo rni re liquidi rà con periodicità 
regolare (operazioni di rifìnanziamenro principali, con cadenza serrimanale, e 
operazioni di rifìnanziamenro a più lungo rermine con cadenza rrimesrrale) oppure 
quando necessario, per oriencare i rassi di mercaro monerario; 

b) le operazion i su iniziariva delle conrroparti (operazio ni di rifinanziamento margi­
nale e deposico presso la banca centrale), di durara gio rnaliera, urilizzare per com­
pensare la carenza o l'eccesso di liquidirà al rermine della giornara operativa. I tassi 
su quesre operazioni del imitano i livell i massimo e mi nimo dei rassi overnighr; 

c) la riserva obbligaroria, cosrituira d a ciascun a banca presso la prop ri a 
BCN. L'encirà del la rise rva è determinara appli ca ndo un'aliquota srabilita 
dall ' Eurosisrema a un aggregaro composro da alcun e caregorie di deposiri del la 
banca. Quesr' ulr ima può movimenta re il proprio conca di riserva, purché 
l'obbligo sia rispettaro in media durante un periodo d i circa un mese e mezzo 
(periodo d i manten imento) . 

Negli ulrimi anni, al pari delle banche centrali di alrri paesi, sono stare introdotte 
misure di politica mone raria mai util izzare in preced enza dall 'Eu rosisrema (misure 
non co nvenziona li) : operazio n i d i rifinanziamento mirare a più lungo termine e 
acquisti di tirali pubblici e privari. Queste misure hanno pe rmesso d i iniettare 
q uan t ità c rescenti di liq uidità salvaguarda ndo il fun zionamen ro del meccanismo 
di trasmissio ne degli impulsi monetari e con rrasrando il rischio di no n conseguire 
l'obierrivo dell a stabilirà dei prezzi, minacciato dalla tendenza alla deAazio ne. In 
particolare l' immissione di liquidità ha facili raro la raccolta di liqu idità d a parte delle 
banche, rid ot to i costi di finanz iamenro per Srari, famiglie e imprese e co nrrastaro 
la rendenza a un eccessivo apprezzamento dell 'euro, che avrebbe sfavorito le 
esporrazioni. 

Nell 'arruazione della politica monetaria, secondo il pri ncipio del decenrramenro 
operativo, ciascuna BCN opera con le proprie controparti, ossia con le banche attive 
nei rispettivi paesi. A questo fine la Banca d' Ital ia effet tua un'istrurroria per abi litare le 
banche che intendono accedere alle operazioni di rifinanziamenco, verificando il rispetto 
dei cri teri generali di idoneità previsti dalle norme dell'Eurosistema e accertando la 
suss istenza di ulterio ri requisiri amminisrrarivi e tecnici. 

Ogniqualvo lta una BCN finanzia una controparte in un'operazione di po litica 
monetaria si espone al rischio di mancaco rimborso, co n potenziali conseguenze 
negative sul proprio patrimon io e su quel lo d elle altre BCN. Per questo morivo i 
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finanziamenti sono erogad a fronte di garanzie (coflateral) di adeguaca qualicà. 
L'Eurosisrema ha srabi li co quali sono le accivirà finanziarie che le controparti possono 
stanziare, ossia presen tare a garanzia (attività ido nee), e periodicamente aggiorna 
la griglia degli scarti di garanzia (haircuts) da applicare al loro valore per micigare 
ulteriormente il rischio. 

Le attività idonee che ciascuna controparte intende stanziare a garanzia sono 
depositare in un conto presso la Banca d ' Italia e vengono di volta in volta vincolare in 
proporzione ai finanziamenti ricevuti (gestione in pooling delle garanzie). Tra le attività 
stanziabi li vi sono alcune tipologie di prestiti bancari , la cui qualità creditizia può essere 
valucaca anche con il sistema interno di valutazione delle banche centrali (ln-house 
Credit Assessment System, ICAS). La Banca d ' Icalia ha attivaco da alcuni anni il proprio 
ICAS (cfr. il riquadro: Il sistema per la valutaz ione della qualità dei crediti nella Relazione 
sulla gestione e suffe attività deffa Banca d'Italia sul 20 13) . 

Llscicuco opera unicamente aUe altre BCN con il modello di banche centrali 
corrispondenti ( Correspondent Centrai Banking Model, CCBM) per consentire aUe 
controparti , italiane ed estere, di utilizzare come garanzia attività finanziarie emesse e quindi 
regimare o depositate in paesi diversi dal proprio (util izzo transfrontaliero deUe garanzie). 

Il sistema tlei pagamenti 

Il sistema de i pagamenti comprend e: (a) i s istemi all ' ingrosso, che trattano 
transazioni di imporco generalmente elevaco, come quelle interbancarie e quelle 
connesse con le operazioni di politica monetaria; (b) i sistemi al de ttagli o, che 
rrattano i pagamenri, d i norma di impo rro conrenuro, eseguici dal le famiglie, dalle 
imprese e dalla Pubblica amministrazione (PA); (c) i sistemi di regolamenco dei 
ci coli. 

L'art. 127 del Trarcaco sul funzionamenco dell ' Unione europea e l'art. 3 dello 
Scacuco del Sistema europeo di banche centrali (SEBC) affi dan o all 'Eurosisrema il 
compito di promuovere il regolare fun zionamento del sistema dei pagamenti. 

La Banca d' Italia gestisce, da sola o insieme ad altre BCN, sistemi di pagamento 
all' ingrosso e al dettaglio; promuove le iniziaci ve che ne accrescono l'efficie nza, 
l affidabili tà e la sicurezza; favorisce la concorrenza nel mercaco dei servizi di pagamento; 
esercita la funzione di supervisione sul sistema dei pagamenti, sulle sue infrastrutture e 
su i mercati rilevanti per la politica monetaria (cfr. il capitolo 6: Le funz ioni di supervisione 
sui mercati e di sorveglianza sul sistema dei pagamenti). 

In ambito europeo i pagamenti inte rbanca ri all ' ingrosso d enominati in euro 
transitano per la maggior parre attraverso la piaccaforma TARGET2, realizzata 
dalla Banca d ' Ital ia in collaborazione con la Oeutsche Bundesbank e la Banque d e 
France e gescica dall ' Iscicuto unicamente al la Deucsche Bundesbank. A TARGET2 
partecipano 25 banche centrali (le 20 dell 'a rea dell'euro inclusa la BCE, più quelle di 
Bulgaria, Dan imarca, Polonia, Romania e, dal 2016, Croazia) e o ltre 4.000 banche 
commerciali insed ia re in Europa . La pi accaforma TARGET2 ha rilevanza sistemica: 
un suo ano malo fun zionamento potrebbe in facci pregiudicare la scabilicà dell ' in cero 
sistema finanziario. 
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Insieme alla D eursche Bundesba nk, alla Banq ue de France e al Ba nco de Espaéia, 
la Banca d ' Icalia ha inolcre sviluppato TARGET2-Securicies (T2 ), una piaccaforma 
europea per il regolamento delle cransazio ni in titoli, di cui cura la gestione operaciva 
in collabo razio ne con la D eucsche Bundesbank. 

La Banca d ' lcalia partecipa al l'organismo dell'Eurosiscema competente per la 
gestione delle infrastrutture di mercato (Marker Infrascruccure Board, MIB) che ha la 
respo nsabilità ope raciva sulle due piattaforme eu ropee di regolam ento. ell'ambico del 
progerco Cap ita/ Markets Union della Commissione europea per la piena integrazione 
del mercato fin anziario eu ropeo, il MIB nel 2016 ha avviato l'analisi d i possibili 
iniziative volce a dare accuazione alla scra cegia di evo luzione delle infrascrucrure di 
mercaro dell 'Eurosiscema (Vision 2020; cfr. il riquadro: L'evoluzione delle infrastrutture 
d i pagamento dell'Eurosistema) . 

L'EVOLUZIONE DELLE INFRASTRUTIURE DI PAGAMENTO DELL'EUROSISTEMA 

Nell'ulcimo trimestre del 2016 il Consiglio direccivo della Banca centrale 
europea (BCE) ha avviato l'analisi di faccibilicà di ere progetti di evoluzione delle 
infrascrutture di pagamento dell'Eurosiscema. La Banca d ' Icalia, insieme alla BCE 
e alle altre banche centrali nazionali, è impegnaca nell 'accivicà istruttoria volca a 
scabilire i requisiti ucence di ciascun progetto e a valurarne i cosci e i benefici. 

11 primo p rogetto, riguardante il consolidamento tecnico e funzionale di 
TARGET2 e T2S, permeccerebbe di : (a) m odernizzare TARGET2 adottando 
caratteristiche tecniche già presemi in T2S; (b) realizzare un'interfaccia unica per 
l' accesso delle banche alle in frastrurrure di mercaco dell 'Eurosistema; (c) rafforzare la 
sicurezza tecnica (cyber resilience) delle piattaforme. Il progetto mira anche a ridurre i 
costi operativi complessivi , a promuovere nuovi servizi e ad adeguare quelli esistenti 
in funzio ne delle esigenze d egli operatori. I.:investimento iniziale per la real izzazione 
del consolidamento di TARGET2 e T2S dovrebbe essere recuperato g razie ai risparmi 
dei costi operativi e di gestione che si dovrebbero realizzare negli anni a segui re. 
I.:arcività istruttoria si concluderà alla fine del 2017; successivamente l'Eurosistema 
deciderà se passare alla fase realizzaciva. 

Il secondo progerro, denominaco TARGET fnstant Payments Settlement (TIPS), 
prevede la realizzazione di una soluzione europea per il regolamento in cempo reale e 
in moneca di banca centrale dei pagamenti istantanei, ossia i pagamenti aJ dercaglio, 
generalmente cararcerizzaci da volumi elevati e valori unicari contenuti, che devono 
essere regolati entro pochi secondi dall 'invio. Il servizio dovrebbe essere disponibile 
nell'arco dell'intera giornata, inclusi i giorni fesrivi. In base al progetco in corso di 
analisi l'Eurosiscema, che avrebbe la responsabilità di sviluppare e gestire il servizio sulla 
base del principio del recupero dei cosci soscenuri, offrirebbe una soluzione innovativa 
per il regolamento istantaneo dci pagamenti al dettaglio, con l'obiectivo di agevolare 
l'integrazione dei servizi di regolamenco dei pagamenti istantanei, in linea con quanto 
già conseguito per i pagamenci all' ingrosso con TARGET2 e per i titoli con T2S. La 
partecipazione delle banche europee a TIPS sarebbe su base volontaria. Una prima 
versione dei requisiti urente è stata sottoposta a consulcazione pubblica all' inizio del 
2017; nel mese di giugno l'Eurosiscema deciderà se p rocedere alla fase di sviluppo. In 
caso affermativo TIPS diverrebbe operacivo a novembre del 2018. 
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Il terzo progetto è relativo al sistema di gescione delle garanzie comune per l'area 
del l'euro (Eurosystem Co/faterai Management System, ECM S). A crualmente ogni 
banca centrale ha la propria p rocedura nazionale di gestione delle garanzie; l'ECMS 
permeccerebbe di ridurre i cosci di gestione e di offrire un servizio pienamente 
armonizzaco, basaco su funzionalità e standard di comunicazione e di sicurezza più 
avanzaci risperco ai sistemi domescici. La fase istruttoria sarà completata entro la 
fine del 2017; successivamente l'Eurosiscema deciderà se vi sono le condizion i per 
avviarne la realizzazione. 

LEurosiscema, aflìancaco dalla Commissione europea per gli aspecci legislativi e di 
regolamentazione, svolge un ruolo di scimolo e di guida nel processo di armonizzazione 
delle prassi operacive delle piazze finanziarie europee. La Banca d 'Icalia coordina questa 
arcivicà nei confronti delle banche e degli o rganismi o peranti nel sistema dei pagamenti 
nazionale. 

ul piano nazionale nel comparto dei pagamenci al deccaglio l'Isticuco gescisce 
il sistema BI-Comp che, in conformità ai principi dell'area unica dei pagamenti 
in euro (Single Euro Payments Area, SEPA), svolge le accività di compensazione 
mulcilaterale e di invio al regolamenco in TARGET2. Per l'esecuzione dei propri 
pagamenti al detcaglio e di quelli della PA secondo gli scandard SEPA la Banca si 
avvale di un'apposita infrascrurcura, il Centro applicativo Banca d ' I talia {CABI). 

Llsticuco è inoltre titolare della Centrale di allarme interbancaria (CAI), 
un a rch ivio elenronico che conciene info rmazioni sull ' uti lizzo anomalo degli 
assegn i e delle carce di pagamen co. La gescio ne cecn ica del l'archivio è aRì daca a un 
co ncessionario; la Banca svo lge concroll i sistcmacici sull 'a ccività di q uest'ultimo e 
su lle segnalazioni degl i enti. 

La Banca d 'Icalia rilascia le dichiarazioni sostitutive del procesco per la constatazione 
del mancato pagamenco degli assegni emessi senza aucorizzazione o provvista, presentaci 
presso le scanze di compensazione di Roma e di Milano. 

Per i servizi di pagamenco offerci I'Iscicuw percepisce un compenso basaco su 
cariffe che consentono il recupero dei cosci. 

La fiducia dei cittadini nella qualità del co11tante 

Il contante è ancora molco ucilizzaco nelle cransazioni al deccaglio in cum 1 

paesi dell 'a rea dell 'euro, anche se è in aumenro l'offerca di scrumenti di pagamento 
eleccronici. In Italia il contance è ucilizzaco in via prevalente da alcune fasce della 
popolazione (anzia ni) e in alcune aree geografiche ( ud e Isole). La Banca è 
impegnata nel rafforzare la fiducia del pubblico nelle banconote, assicurando la 
legiccimicà dei bigliecci in circolazione e mantenendone eleva ca la qualicà; per quesco 
svolge un'incensa accivicà di controllo, finalizzaca a interceccare i bigliecci falsi e a 
ricirare quelli decerioraci. 

L'lscicuco produce le banconote in euro nelle quantità conco rdace nell'Eurosiscema 
e le immecce in circolazione; contribuisce con un ruolo centrale all'accività di ricerca 
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e sviluppo per l'individuazione di soluzioni cecniche innovacive da applica re alle 
banco noce e alla p rogeccazione dei nuovi bigliecci della seconda serie del!' euro. 

La Banca d'Icalia vigila sulle modalicà di selezione e di reimmissione in circolazio ne 
delle banconoce pracicace dalle banche e dalle imprese privace specializzace nel 
craccamenco del concance {ad es. quelle che offrono servizi di cuscodia e crasporco valori). 
Nei confro nci di quesce imprese - che operano sulla base di una licenza rilasciata dal 
Ministero dell'Incerno - la Banca esercita poteri regolamencari e di concrollo, compreso 
quello ispercivo, nonché sanzionatori. 

La gestione delle riserve valutarie e del portafoglio finanziario della Banca d'Italia 

La Banca d' Icalia amministra le riserve valutarie ufficiali del Paese e, come alcre 
BCN dell'Eurosiscema, parce di quelle della BCE. Le riserve ufficiali concribuiscono a 
soscenere la credibili cà del SEBC e possono essere ucilizzace per incervenci sul mercato 
dei cambi; quelle del Paese co nsencono di adempiere agli impegni dell' Icalia nei 
confronti di organismi finanziari internazionali. 

Le riserve ufficiali sono invescice principalmence in oro e in citoli denominaci in 
dolla ri scatun icensi, yen giappo nesi, scerl ine b ri tanniche, dollari australiani e canadesi. 

L'Iscicuto possiede un proprio portafoglio finanziario in euro che, un itamence 
alle riserve valu carie e dedocte le passività diverse da quelle connesse con la policica 
monetaria, costitu isce l'i nsieme delle cosiddecte activicà finanziarie necce. Queste ulcime 
vengono investice nel rispecto d i vincoli e li m ici defi ni t i dall'Euros istema al fine di 
evirare interferenze nella conduzione della policica monecaria. La funzione delle accività 
finanziarie necce è duplice: concribuire alla copertura de i cosci aziendali e preservare la 
solidità patrimoniale della Banca a fronce dei rischi legaci allo svolgimenco delle accività 
is tituzio nali. L'aucono mia patrimo niale è un presupposco ca rdine per il mancenimenco 
dell'indipendenza da qualsias i cond izionamento politico e amminisrracivo e per lo 
svolgimenco dei compici istituzionali. 

La Banca invesce le riserve e il proprio ponafoglio finanziario renendo conco delle 
esigenze di rendimenco e di pronca liquidabilicà. In cale ambico si fa ricorso a porrafogli 
di riferimenco di medio e lungo periodo (benchmark scracegici), che esprimono le 
preferenze della Banca in cermi ni di rischio e di rendimenco acreso degli invescimenci. 
I benchmark sono soggecci a revis ione periodica da parce del Comicaco scracegie e 
rischi finanziari, composco da dirigenci dell 'Iscicuco e presieduco dal Governacore, sulla 
base di scenari di medio e lungo periodo inerenci tra l'alcro all'andamento dei cassi 
di inceresse incernazionali. Scelte tacciche di scoscamenco dai benchmark strategici , 
che compecono al Comiraco per gli invescimenci {anch'esso composto da di rigenci 
dell'Isticuco e presieduco dal Capo del Oipartimenco Mercaci e sistemi di pagamenco), 
sono evencualmence effecruace soltanco per i portafogli inclusi nelle riserve valutarie ed 
encro limiti ben definiti , sulla base dell'evoluzione arcesa nel breve periodo dei mercati 
finanziari di riferimenco. 

L'Iscicuco offre servizi di investimenco in euro a istituzioni incernazionali e a 
banche cencrali non appartenenci all'Eurosistema, nonché servizi di corrispondenza a 
organismi come la Commissione europea e il Fondo incerbancario di tutela dei depositi. 
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