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PRESIDENZA DEL PRESIDENTE
MARCO OSNATO

La seduta comincia alle 14.45.

Sulla pubblicità dei lavori.

PRESIDENTE. Avverto che la pubblicità
dei lavori della seduta odierna sarà assicu-
rata anche attraverso la trasmissione di-
retta sulla web-tv della Camera dei depu-
tati.

Audizione del Governatore della Banca d’I-
talia, Ignazio Visco, sulle attività svolte
dalla Banca d’Italia.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca,
ai sensi dell’articolo 143, comma 2, del
Regolamento, l’audizione del Governatore
della Banca d’Italia, Ignazio Visco, sulle
attività svolte dalla Banca d’Italia.

Ricordo che la partecipazione all’audi-
zione da parte dei deputati sarà consentita
anche in videoconferenza, secondo le mo-
dalità stabilite dalla Giunta per il Regola-
mento.

Rivolgo quindi un saluto e un sentito
ringraziamento al Governatore della Banca
d’Italia, Ignazio Visco, per la sua parteci-
pazione.

Il Governatore è accompagnato dal dott.
Gian Luca Trequattrini, funzionario gene-
rale per le relazioni istituzionali al livello di
vertice e dalla dott.ssa Angela Barbaro,
Capo del Servizio Comunicazione, ai quali
do il benvenuto e che ringrazio per la
partecipazione.

Avverto che sono a disposizione dei col-
leghi due pubblicazioni della Banca d’Italia
relative alle funzioni e agli obiettivi dell’I-

stituto e ai dati del 2021 sulla sua gestione
e attività.

È in distribuzione anche l’intervento che
svolgerà tra poco il Governatore, e di cui
autorizza anche la pubblicazione in alle-
gato al resoconto stenografico della seduta
odierna (vedi allegato) al quale cedo la
parola ringraziandolo per la relazione che
terrà.

IGNAZIO VISCO, Governatore della
Banca d’Italia. Buongiorno. Anzitutto rin-
grazio, signor Presidente e Onorevoli depu-
tati, per l’invito a illustrare i compiti che la
Banca svolge a livello nazionale e interna-
zionale; compiti che, negli anni in cui ho
svolto questo incarico, mi sono reso conto
non essere sempre di immediata perce-
zione e riconoscibilità da parte dell’opi-
nione pubblica.

Premetto che vi sono ovviamente appro-
fondimenti che trascurerò, disponibili nel
volume sulle funzioni della Banca d’Italia,
che aggiorniamo periodicamente e ab-
biamo fatto pervenire alla Commissione,
nonché nella Relazione sulla gestione e
sull’attività della banca, che viene pubbli-
cata alla fine di maggio di ogni anno e che
viene inviata al Parlamento e al Governo in
ossequio ad apposito obbligo di legge.

Le funzioni e l’autonomia della Banca
sono disciplinate dalla legge (legge non solo
italiana, ma anche europea) e non incide su
di esse la struttura societaria di tipo pri-
vatistico, di cui spesso si fa menzione e che
la contraddistingue sin dalle origini. Sia i
partecipanti al capitale, sia il Consiglio Su-
periore, che esercita funzioni di controllo
sull’andamento della gestione, non possono
intervenire – né intervengono – in alcun
modo sulle decisioni relative alle attività
istituzionali, di competenza esclusiva del
Governatore e del Direttorio.
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Per effetto della riforma del 2013 il
capitale, oggi pari a 7,5 miliardi di euro, è
detenuto da 173 partecipanti: banche, as-
sicurazioni, enti, istituti di previdenza, fon-
dazioni di matrice bancaria e fondi pen-
sione.

È stato introdotto un limite al possesso
individuale delle quote (ovviamente il ca-
pitale è suddiviso tra ciascuno di questi
soggetti). Ciascun partecipante al capitale
può possedere, al massimo, il 5 per cento
del capitale complessivo. Tale limite, fissato
al 3 per cento nell’originale norma del
2013, è stato successivamente ampliato al 5
per cento.

Al momento non vi è nessun parteci-
pante che possiede una quota eccedente il
5 per cento, per cui tutti riescono a vedere
soddisfatto il proprio diritto al dividendo e
quello di voto.

Il dividendo è assegnato ai partecipanti
entro il limite del 6 per cento del capitale.
La parte residua, che negli ultimi anni è
stata largamente maggioritaria, viene retro-
cessa allo Stato, dopo che parte dell’utile è
destinata a copertura di eventuali perdite
future.

Questo assetto consente alla Banca di
esercitare le proprie funzioni nel pieno
rispetto dei princìpi di indipendenza isti-
tuzionale, funzionale e personale sanciti
dal Trattato sul Funzionamento dell’U-
nione europea, il quale richiede che le
Banche centrali nazionali dispongano di
risorse adeguate per svolgere i loro compiti.

Illustrerò adesso i compiti della Banca.
Il primo compito, quello più immediato,
riguarda la necessità di trasparenza; come
si dice in inglese, di essere accountable.

Rendiamo conto del nostro operato at-
traverso le pubblicazioni e i canali previsti
dalle norme vigenti, al Parlamento e al
Governo. Cito in proposito la Relazione
sulla gestione, di cui ho parlato prima; cito
le audizioni, che l’anno scorso sono state
una decina. In passato erano forse più
numerose, però oggi molte comunicazioni
sostituiscono le audizioni vere e proprie
richieste dalle Commissioni.

Abbiamo anche un sito internet nel quale
si può trovare la maggior parte delle infor-
mazioni necessarie, tra cui le analisi e le

ricerche, oltre alle pubblicazioni e agli in-
terventi. Tra le pubblicazioni e gli inter-
venti, la principale è la Relazione annuale
della Banca d’Italia, pubblicata alla fine di
maggio con le Considerazioni finali che il
Governatore legge, dai tempi di Einaudi, in
quell’occasione.

Per quanto riguarda l’attività della Banca
d’Italia comincerei dalla politica moneta-
ria, della quale oggi si dice che « si fa a
Francoforte ». Il problema è che le deci-
sioni sono prese dal Consiglio direttivo della
Banca Centrale Europea, che si riunisce a
Francoforte, a volte in videoconferenza. Di
questi tempi il Consiglio direttivo si riuni-
sce ogni due settimane, mentre è stato
determinato di assumere le decisioni di
politica monetaria ogni sei settimane. Il
punto importante è che il Governatore della
Banca centrale nazionale è anche membro
del Consiglio direttivo della Banca Centrale
Europea, dunque partecipa alle decisioni in
prima persona e con responsabilità perso-
nale. Non « rappresenta » né la Banca cen-
trale di provenienza, né il Paese nel quale
opera la suddetta Banca centrale. Tuttavia
si avvale di ciò che la Banca centrale na-
zionale mette a disposizione, come il ma-
teriale informativo e analitico, le proposte
di decisione, la discussione di condizioni a
livello internazionale e così via.

L’obiettivo primario della Banca Cen-
trale Europea è la stabilità dei prezzi, de-
finita come un tasso di inflazione pari al 2
per cento nel medio periodo. Il « medio
periodo » è un concetto da definire, non è
né pari né a tre anni, né a due anni, non è
la media né l’obiettivo: vi è una certa dose
di flessibilità. L’idea è, però, che questo 2
per cento sia ben compreso nel nostro
sistema economico, nell’area euro nel suo
complesso. L’obiettivo della Banca centrale
è garantire che questa condizione si rea-
lizzi.

Per scongiurare i rischi di deflazione,
che sono stati prevalenti negli anni passati,
è stata portata avanti una politica mone-
taria straordinariamente accomodante fino
alla pandemia. A quel punto l’accomoda-
mento è stato mantenuto anche se il rischio
di deflazione, abbastanza percepibile dal
2014 fino al 2017-2018, era sostanzial-
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mente annullato; tuttavia l’inflazione, in
relazione ai prezzi, non si era ancora por-
tata al 2 per cento, era più vicina all’1. Con
la pandemia sono state messe in atto mi-
sure di natura fiscale e di bilancio e una
serie di misure a livello di politica mone-
taria volte a consentire, sostanzialmente, di
evitare una fase recessiva prolungata e una
vera e propria stagnazione. Ricorderete che
tre anni fa si parlava di « nuova normalità »
e ci si chiedeva cosa sarebbe accaduto, se
sarebbero cambiati i modi di produzione e
le modalità di consumo, e così via dicendo.

Però, dall’anno scorso, i rischi relativi ai
prezzi hanno mutato segno e la politica
monetaria ne ha dovuto prendere atto. È
stato dunque attuato un riorientamento,
volto anche a evitare che le pressioni in-
flazionistiche (dal lato dell’offerta; al ri-
guardo non entrerò nei dettagli, ma si può
discuterne, se qualcuno è interessato) re-
stassero prolungate nel tempo, con tassi di
inflazione mantenuti alti dalla domanda e
dunque dai prezzi praticati dalle imprese,
dalle retribuzioni, che in tali casi incorpo-
rano o cercano di compensare la caduta di
potere d’acquisto.

Molto semplicemente, come ho detto
varie volte negli ultimi mesi, questo au-
mento del costo dell’energia è stata come
una tassa; non la si può evitare (non la
possiamo rinviare da dove è venuta) ma è
possibile accomodarla molto rapidamente
a livello di area. In alcuni casi è più diffi-
cile, in altri casi è più costoso, dunque si
possono attuare ridistribuzioni del reddito
e interventi di finanza pubblica a favore dei
soggetti più colpiti. È necessario evitare che
via sia una rincorsa tra prezzi e prezzi, tra
prezzi e salari, e che le aspettative di in-
flazione si scostino dal 2 per cento nel
medio periodo poiché, se lo scostamento
avviene verso l’alto, a quel punto di riferi-
mento tenderanno ad adeguarsi tutti i prezzi
e tutte le retribuzioni.

Per tali motivi abbiamo deciso di ele-
vare i tassi di interesse, che sono saliti di
350 punti. Occorre ricordare che in prece-
denza erano di segno negativo, con riferi-
mento ai depositi delle banche presso la
Banca centrale (il tasso d’interesse di rife-
rimento, cosiddetto tasso ufficiale, un tempo

il tasso di sconto). Questo aumento ha
condotto i tassi nominali a livelli non re-
gistrati nell’ultima decina di anni, ma che
in termini reali sono ancora piuttosto bassi.

Tale decisione implica dei rischi. Ab-
biamo riflettuto sui rischi per la stabilità
finanziaria nel caso tali aumenti andassero
oltre il necessario. È stato dunque intro-
dotto un nuovo strumento per cercare di
far fronte a tali rischi, nel caso di specu-
lazioni contro le obbligazioni emesse da
particolari Paesi (tra cui l’Italia).

La politica monetaria, una volta intra-
presa – da persone come me, che si incon-
trano e discutono, a volte anche animata-
mente – per definire ciò che è necessario a
garantire la stabilità dei prezzi, richiede di
essere attuata con strumenti operativi, quali
l’acquisto di titoli; le operazioni di rifinan-
ziamento degli intermediari bancari, che
portano a garanzia parte delle loro attività;
la gestione dei titoli nei diversi programmi,
con autonomia operativa e tecnica lasciata
alle singole banche. La Banca d’Italia ha un
intero dipartimento che si occupa di mer-
cati e di sistema dei pagamenti, ma è la
parte dedicata ai mercati che sostanzial-
mente svolge questa funzione.

Tanto nella preparazione, quanto nel-
l’attuazione delle decisioni del Consiglio vi
è un continuo flusso di analisi, informa-
zioni e approfondimenti, non solo a livello
delle singole Banche centrali ma anche a
livello dell’Eurosistema nel suo complesso,
attraverso comitati, gruppi di lavoro, unità
operative, task force che si riuniscono a
date prefissate – ma con continuità – a
Francoforte. Il Comitato di politica mone-
taria, il Comitato dei pagamenti, il Comi-
tato dei mercati monetari, il Comitato ri-
schi sono tutti organi cui partecipa il per-
sonale delle varie Banche centrali, normal-
mente nel numero di due o tre.

Un’altra attività che riguarda la moneta
è la classica funzione della Banca centrale,
che svolge in qualità di Istituto di emissione
di moneta: le Banche centrali emettono
l’euro, proprio l’euro che è presente nei
vostri portafogli se non usate soltanto mo-
neta elettronica. L’euro viene stampato dalle
diverse banche centrali secondo un piano
definito congiuntamente. Alcune Banche
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centrali hanno la propria stamperia, men-
tre altre affidano l’attività a soggetti privati.
La Banca d’Italia ha da sempre la propria
stamperia, è un impianto molto efficace ed
è anche il sito dove viene condotta fa buona
parte della ricerca tecnica a livello di, Eu-
rosistema. Produciamo soprattutto biglietti
da 50 e 20 euro: sono 800 milioni i pezzi
che abbiamo stampato l’anno scorso.

Non vi è solo la stampa, ma anche la
circolazione. Dobbiamo garantire la forni-
tura di queste banconote lungo tutto il
territorio nazionale e cross border. Ciò si-
gnifica che, che se noi stampiamo questi
tagli, dobbiamo anche importare i tagli
diversi (100 e 5 euro). In sostanza vi è
un’attività molto diffusa di interscambio.

Da tempo un’altra area importante è
quella che riguarda i pagamenti. Accanto ai
pagamenti effettuati col mezzo fisico della
banconota, ormai i pagamenti si svolgono
con altre modalità (bonifici, carte di paga-
mento) e noi lavoriamo per garantire che
tutta questa attività vada a buon fine. A
questo scopo vi sono infrastrutture di pa-
gamento, cioè hardware e software neces-
sari per farle funzionare, prodotte da quat-
tro banche centrali. La Banca d’Italia svolge
un ruolo essenziale in questa attività, che
serve sostanzialmente a garantire i paga-
menti all’ingrosso e al dettaglio (il « buon
fine ») nell’intera area dell’euro, e anche
cross border, ovvero con riferimento all’in-
terazione con Paesi non euro.

I sistemi « all’ingrosso » riguardano le
transazioni di importo elevato tra i grandi
intermediari (tra gli intermediari finan-
ziari), i trasferimenti di fondi tra banche e
le grandi operazioni di politica monetaria.
I sistemi « al dettaglio » concernono i pa-
gamenti di importo contenuto, effettuati da
persone, imprese, da pubbliche ammini-
strazioni. I sistemi di regolamento delle
transazioni in titoli consentono di finaliz-
zare lo scambio di strumenti finanziari e
del loro controvalore monetario tra gli ope-
ratori. Ci sono tre-quattro infrastrutture
fondamentali, che adesso sono state con-
solidate: hanno tutte lo stesso accesso. Al
riguardo è stato svolto un lavoro approfon-
dito per un paio di anni, inaugurando pro-
prio lo scorso fine settimana un nuovo

sistema, dal nome Target: si tratta sostan-
zialmente di un sistema di clearing delle
transazioni di natura monetaria che riguar-
dano i titoli, cross border, ivi comprese
quelle al dettaglio. Per quanto riguarda le
transazioni al dettaglio vi è un’infrastrut-
tura costruita dalla Banca d’Italia. È stato
indetto un concorso, all’interno del sistema
europeo, all’esito dal quale la Banca d’Ita-
lia è risultato l’istituto più interessato a
portarlo avanti. Il sistema si chiama TIPS,
è al dettaglio e in forte evoluzione.

È importante rilevare come il sistema
complessivo finanziario italiano, l’ecosi-
stema finanziario sia cambiato fortemente:
come abbiamo visto, vi sono molte richieste
di passare al digitale, sfruttando innova-
zioni tecnologiche cruciali, tra cui quelle
che consentono alle criptoattività di diffon-
dersi, con tutti i relativi rischi e benefici. La
questione di fondo è che, di fronte a tale
realtà, diversi Paesi hanno iniziato a ipo-
tizzare di introdurre, accanto alla banco-
nota fisica, anche uno strumento digitale,
da noi chiamato euro digitale. Si tratta di
un argomento su cui la Banca d’Italia sta
approfonditamente lavorando. L’ex diret-
tore generale della Banca d’Italia adesso è
a Francoforte, nel board della Banca Cen-
trale Europea, ed è responsabile di que-
st’area, quindi ha consapevolezza e consue-
tudine con ciò che fa la Banca d’Italia
anche attraverso la partecipazione alle task
force che stanno approfondendo l’argo-
mento. Gli studi sull’euro digitale sono ini-
ziati un paio d’anni fa, a ottobre del 2021,
e si chiuderanno a ottobre 2023. A quel
punto verrà presa la decisione sull’oppor-
tunità di andare avanti con gli approfon-
dimenti, ovvero di fermarsi. Mi ritengo
abbastanza soddisfatto dei risultati sinora
ottenuti, ma ovviamente vi sono molti cri-
teri da rispettare, non ultima la privacy,
accanto ad altri parametri quali la sicu-
rezza. È altresì importante valutare il rap-
porto con le altre forme di pagamento del
sistema. Le novità possono infatti spiazzare
intermediari specializzati – non più negli
assegni, che pare non si usino più – ma
sicuramente in altri strumenti di paga-
mento quali bonifici e carte (e così via). Di
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conseguenza vi è un problema di equilibrio
complessivo, a cui si sta lavorando.

Com’è noto, in Europa vi è un’area
unica dei pagamenti, in cui sono armoniz-
zati i pagamenti nazionali e quelli effettuati
tra i Paesi dell’area euro. In sostanza, nel
caso di invio di un bonifico alla BNP da
Banca Intesa l’operazione si svolge senza
problemi. L’area unica di pagamenti si
chiama SEPA (Single Euro Payments Area)
ed è stato lungo il lavoro svolto per ren-
derla sicura, con standard comuni, con
efficienza massima, con costi ridotti e pre-
sidi di sicurezza antifrode: vi sono nume-
rose di attività che devono essere svolte con
continuità. A livello nazionale, gestiamo
anche due sistemi di pagamento al detta-
glio, uno si chiama Bcomp e uno è il centro
applicativo della Banca d’Italia.

L’attività di produzione e di manteni-
mento di questa infrastruttura deve essere,
a livello complessivo, sottoposta a sorve-
glianza. Abbiamo anche il compito, come
autorità di supervisione sui mercati e di
sorveglianza del sistema dei pagamenti –
separato dall’attività operativa – di vigilare
sulle infrastrutture finanziarie italiane, che
non sono le nostre, bensì quelle presenti
nel sistema: la Monte Titoli, la Cassa com-
pensazione garanzia e sui mercati. La su-
pervisione è effettuata anche sui sistemi,
servizi e strumenti di pagamento. Si pensi
alla supervisione svolta sull’emissione di
carte, che consente il pagamento con carte
di credito o di debito.

I poteri di supervisione sulle infrastrut-
ture di mercato sono ripartiti tra Banca
d’Italia, che è responsabile della stabilità e
del contenimento dei rischi, e la Consob,
che ha la responsabilità di trasparenza e di
tutela degli investitori (non dei deposi-
tanti).

La sorveglianza si estende ai fornitori di
servizi critici, strumentali, tecnologici e di
rete, che in questo momento sono in cre-
scita. Si sente parlare molto di outsourcing,
di piattaforme, di disponibilità di sistemi
cyber condivisi e via dicendo. La Banca
d’Italia non soltanto ha responsabilità al
riguardo, ma collabora con il Ministero
delle finanze e con la Consob per la defi-
nizione a livello europeo e l’attuazione a

livello nazionale delle regole che riguar-
dano l’emissione e la circolazione di diversi
strumenti, tra i quali le criptoattività. Si
segnala che è in corso una attività intensa
su tale tema. Vi è anzitutto da dire, al
riguardo, che la Banca d’Italia ha la re-
sponsabilità della continuità dei servizi di
pagamento e per ridurre il rischio ciber-
netico, e su questo da un lato sono state
attivate collaborazioni con altri soggetti tra
cui l’agenzia per la cybersecurity, insieme
ad altre attività. La Banca d’Italia, insieme
all’ABI, presidia CERTfin, un team di ri-
sposta immediata ad attacchi cibernetici, in
cui vi è condivisione di informazioni su
quanto accade e in cui si mette a fattor
comune anche la capacità di risposta. In
via ordinaria, siamo coinvolti al livello di
G7 e di Eurosistema nel mettere a punto
sistemi di valutazione ed eventualmente di
cooperazione per rafforzare la resistenza
nei confronti di possibili attacchi.

Nell’esercizio dei compiti di sorveglianza
vi è attenzione particolare a una questione
molto delicata, diffusa anche se non imme-
diatamente percepibile, e cioè le frodi nel-
l’utilizzo degli strumenti di pagamento. Si
tratta di una questione cruciale, poiché è
necessario accrescere l’utilizzo di tali si-
stemi così come il grado di fiducia nel loro
utilizzo, nonché di favorire il ricorso alle
soluzioni digitali.

Nel promuovere l’innovazione tecnolo-
gica ci avvaliamo di tre canali, di cui due
sono canali diretti della Banca d’Italia. Uno
prende il nome di canale Fintech, mentre
l’altro è un nuovo hub costruito a Milano,
che intende svolgere un ruolo di facilita-
zione, fornendo assistenza a proposte di
innovazione tecnologica nel campo finan-
ziario, assistenza tecnica e normativa, non-
ché valutazioni sulla fattibilità e sulla si-
curezza. Resta fermo che i soggetti propo-
nenti di tali innovazioni sono tenuti anche
a svilupparle, ambito che non riguarda la
Banca d’Italia.

Vi è poi il cosiddetto sandbox regola-
mentare, area nella quale la Banca d’Italia,
la Consob e l’IVASS rispondono, con il
coordinamento del Ministero delle finanze,
alle richieste riguardanti l’ammissione a
particolari attività da parte dei proponenti.
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È una attività di verifica di tutti i criteri
necessari per consentire un’innovazione sia
consentito, dal controllo antiriciclaggio alla
sicurezza operativa.

L’area di competenza dell’istituto come
Banca centrale è sostanzialmente estesa nel
perimetro illustrato: va quindi dalla mo-
neta – dalla politica monetaria – fino ai
pagamenti, che sono poi propri di un isti-
tuto di emissione.

La Banca d’Italia svolge l’attività ulte-
riore di vigilanza sul sistema finanziario. Si
tratta di una vigilanza definita normativa-
mente dal Testo unico bancario, ovvia-
mente accanto al Testo unico finanziario,
che stabilisce una serie di regole valevoli
per noi e per la Consob e riguardanti le
modalità di trattamento di strumenti e in-
termediari non bancari.

Punto cruciale è ciò di cui si occupa la
vigilanza: come sapete, è la salvaguardia
della sana e prudente gestione dei soggetti
vigilati, della stabilità complessiva, dell’ef-
ficienza e della competitività del sistema
finanziario e dell’osservanza delle norme.
L’attività di vigilanza si fonda su una serie
di norme che hanno natura nazionale e
sovranazionale (europea e mondiale). Esi-
ste tutta una serie di comitati e gruppi di
lavoro di natura internazionale, tra cui il
Comitato di Basilea, il Comitato per la
stabilità finanziaria, l’Autorità bancaria eu-
ropea, il Board contro i rischi sistemici, il
Gruppo di azione finanziaria internazio-
nale contro il riciclaggio. In ognuna di
queste entità è presente la Banca d’Italia e
contribuisce a definire il relativo apparato
normativo.

Il passo successivo è l’attuazione, con la
quale si passa dalla predisposizione delle
regole all’esercizio vigilanza, che in Europa
viene effettuata con i limiti e secondo le
modalità stabilite dal Single Supervisory
Mechanism, il meccanismo di vigilanza
unico. Si tratta di un sistema comune tra i
Paesi dell’euro nel quale le decisioni più
rilevanti sono assunte dal Consiglio diret-
tivo della BCE – sempre costituito dalle
Banche centrali – ma su proposta del Con-
siglio di vigilanza (Supervisory Board nel
linguaggio comunitario) di cui la Banca

d’Italia è parte integrante, attraverso la
presenza di un membro del direttorio.

Il sistema di vigilanza unico, per defi-
nizione, suddivide gli intermediari bancari
in due grandi categorie: i gruppi cosiddetti
significativi (significant) e le banche meno
significative. La suddivisione è individuata
in alternativa sulla base di un limite –
legato all’attivo, in Italia pari a 30 miliardi
di attivo – o, per i Paesi in cui neppure le
banche di maggiori dimensioni raggiun-
gono questo limite, si parla di banche più
importanti. Una o due banche, per questi
Paesi, entra nell’insieme delle banche si-
gnificative, che attualmente sono più o meno
130. Tali istituti significativi sono diretta-
mente vigilati dalla Banca Centrale Euro-
pea, insieme però alle autorità di vigilanza
nazionali. Si opera attraverso i cosiddetti
Joint Supervisory Teams (JST). I JST sono
diretti da una persona che opera a Fran-
coforte, mentre il numero 2 del team sta
nel Paese in cui siede l’autorità nazionale
competente. Buona parte dei membri del
team, per l’appunto, provengono dalle au-
torità nazionali.

Alcune attività sono svolte sul campo,
quali le attività di ispezione: esse si svol-
gono con l’ausilio di gruppi cui partecipa
personale delle diverse autorità nazionali,
oltre che personale con sede a Francoforte
(dove sono distaccati molti dei nostri col-
leghi). Tali gruppi ispettivi, come dicevo,
sono composti anche da personale delle
autorità nazionali di vigilanza e, spesso, dai
medesimi diretti. Anche la Banca d’Italia,
per esempio, ha ispettori che dirigono gruppi
i quali svolgono attività di vigilanza in altri
Paesi.

Le banche meno significative, invece,
sono vigilate direttamente da Banca d’Italia
con il coordinamento della BCE, seguendo
linee-guida e orientamenti decisi collettiva-
mente nell’ambito della vigilanza unica. È
ovviamente necessario mantenere criteri di
proporzionalità. Di conseguenza, viene ef-
fettuata una valutazione dell’importanza
delle singole banche a livello di rischi si-
stemici, di cui è necessario tenere conto.

Oltre alle banche, la Banca d’Italia ef-
fettua supervisione su molti altri interme-
diari operanti nel sistema finanziario: si
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tratta di intermediari finanziari non ban-
cari, istituti di pagamento, istituti di mo-
neta elettronica, società d’intermediazione
mobiliare, società di gestione del risparmio,
organismi di investimento collettivo del ri-
sparmio. In sostanza abbiamo il compito di
verificare – per ciascuno di questi – la
buona tenuta, la sana e prudente gestione,
la capacità operativa, la compliance e così
via. Non si tratta di pochi soggetti: tra
banche e intermediari non bancari, molto
diversi per dimensione e per attività spe-
cifica, nel complesso vi è circa un migliaio
di istituti che sono sottoposti a vigilanza.

Ciò significa che alle banche significa-
tive – banche o gruppi di banche molto
grandi – che sono 12 per l’Italia e vengono
vigilate con responsabilità primaria a li-
vello di BCE, ma con il contributo della
Banca centrale nazionale (e che poi rispon-
dono a decisioni prese dal Comitato diret-
tivo della Banca Centrale Europea) si af-
fiancano un migliaio di altri istituti, sui
quali occorre predisporre personale per
svolgere attività di monitoraggio, analisi,
intervento, scrittura di lettere, emissione di
valutazioni, in genere per garantire che
non ci siano malfunzionamenti – e ve ne
sono sempre – cui occorre guardare, di
volta in volta, con attenzione.

Da dieci anni un’altra autorità di vigi-
lanza, ovvero l’Autorità di vigilanza sulle
assicurazioni – IVASS (Istituto per la vigi-
lanza sulle assicurazioni) è nell’ombrello
della Banca d’Italia. Esso è presieduto dal
Direttore generale della Banca d’Italia; il
Direttorio della Banca d’Italia – che pre-
siedo –, integrato da due consiglieri, as-
sume tutte le decisioni che riguardano l’o-
perato delle assicurazioni e i relativi inter-
venti.

Quindi la vigilanza copre praticamente
tutto il sistema finanziario, per quel che
riguarda sostanzialmente la stabilità e la
buona gestione.

La vigilanza può ridurre, ma non può
eliminare il rischio di crisi da intermediari
e, allo scopo di limitare l’impatto di even-
tuali sanzioni, intervengono le autorità di
risoluzione, che adottano opportune inizia-
tive e, quando è necessario, dispongono

l’uscita ordinata dell’intermediario dal mer-
cato.

È molto importante il termine « ordi-
nata »: avrete sicuramente letto o vissuto le
varie crisi di alcuni dei nostri intermediari,
nelle quali l’obiettivo fondamentale era evi-
tare l’uscita disordinata dal mercato. Avete
visto quello che è successo in questi giorni
negli Stati Uniti e in Svizzera. Gli interventi
attuati sono stati volti essenzialmente a
evitare ciò che in inglese si chiama disrup-
tion, cioè una crisi che a catena può colpire
l’intero sistema. Viviamo infatti in un si-
stema propenso all’instabilità; l’instabilità
del capitalismo è una vecchia questione. Si
tratta di un sistema ottimo di mercato che,
però, richiede in certi momenti di attuare
interventi volti a evitare che il pendolo
vada in una direzione sbagliata. Per questo
motivo l’autorità di risoluzione è impor-
tante, ma è anche importante che vi sia la
capacità di gestione delle crisi.

La Banca d’Italia non solo partecipa al
Comitato di risoluzione unico europeo, ma
ha la responsabilità di ricoprire il ruolo di
Autorità nazionale di risoluzione, ufficio
(unità) del tutto separato dalla vigilanza.
Per come è stato definito, essa opera con
un Consiglio – presieduto dall’avvocato ge-
nerale della Banca d’Italia – di cui fa parte
il responsabile di questa unità, così come il
responsabile di vigilanza, sebbene siano se-
parati. Tuttavia, al verificarsi di una crisi
tutta l’attività si svolge in quella sede, ivi
compresa l’attività di consulenza nei con-
fronti di organi di Governo che a volte
devono gestire la crisi stessa.

Abbiamo assistito in questi giorni a una
lezione molto importante: abbiamo visto
una vigilanza che ha avuto difetti, seguita
però da una decisione molto rapida d’in-
tervento – come avvenuto negli Stati Uniti
– che in Europa è difficile. Da molti anni
spiego come sia molto difficile gestire le
crisi bancarie a livello di piccole e medie
banche, dal momento che non abbiamo gli
strumenti adatti. Negli Stati Uniti invece vi
è la Federal Deposit Insurance Corporation,
che è stata fondamentale nella crisi della
Silicon Valley Bank così come in un’altra
crisi che ha coinvolto altre due piccole
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banche. In questi casi è stata essenziale per
rapidità di risposta.

Se noi avessimo una crisi, invece, i rischi
si accumulerebbero nel tempo e non ab-
biamo uno strumento di intervento imme-
diato. Questo campanello d’allarme, suo-
nato di recente, ha richiesto molta atten-
zione da parte dei vari Paesi rappresentati
a livello di Commissione europea.

Come dicevo, l’attività di vigilanza ri-
duce ma non elimina il rischio di crisi.
Accanto a essa vi è un’attività importante
di tutela della clientela. Da alcuni anni è
stato creato un nuovo dipartimento che si
occupa di tutela (si chiama Vigilanza di
Tutela) e di educazione finanziaria. Esso
interviene per tutelare la parte più debole
nelle relazioni con gli intermediari, attra-
verso controlli a distanza e ispezioni, at-
traverso un’azione correttiva e di indirizzo
nei confronti dei singoli intermediari. La
finalità è di promuovere relazioni corrette
e trasparenti tra intermediari e clientela,
affinché quest’ultima possa compiere scelte
consapevoli.

L’attività è integrata dall’Arbitro Banca-
rio Finanziario, costituito da un insieme
(credo che siano sette in questo momento)
di unità operanti in sette città italiane, con
segreterie a carico della Banca d’Italia,
(così come lo è l’intero sistema) con lo
scopo di svolgere funzioni di arbitrato tra
la clientela e gli intermediari. Nell’ultimo
anno sono state assunte 17.000 decisioni, il
50 per cento a favore dei ricorrenti: la
percentuale era prima del 70 per cento e
successivamente si è stabilizzato a 50.

Promuoviamo, inoltre, iniziative di edu-
cazione finanziaria nelle scuole, in colla-
borazione con il Ministero dell’istruzione e
del merito e rivolgiamo al pubblico adulto
una serie di programmi formativi su temi
di attualità e su prodotti bancari e finan-
ziari ad ampia diffusione.

Sono molto contento dell’impegno pro-
fuso negli ultimi anni: il sito della Banca
d’Italia ha una componente di educazione
finanziaria che credo sia tra le migliori a
livello internazionale. Inoltre la risposta
che proviene dalle scuole e dalle richieste
di intervento è molto sentita.

Chiuderei elencando una serie di altre
attività da noi svolte. La prima, anzitutto, è
legata alla necessità di mantenere la stabi-
lità del sistema finanziario, la quale può
essere assicurata in tanti modi. In parte, la
stessa politica monetaria non può ignorare
i rischi di instabilità. In relazione a questa
esigenza sono intervenuto spesso negli ul-
timi tempi, per ribadire che credo che la
direzione della politica sia giusta: bisogna
contrastare i rischi di propagazione e man-
tenimento nel tempo dell’inflazione, ma
avere prudenza, evitando che vi sia una
serie continua di interventi molto ampi.

Oltre alla politica monetaria vi sono
strumenti specifici, denominati macropru-
denziali, per perseguire tale scopo. Tra di
essi vi sono le riserve di capitale (antici-
clica), i requisiti patrimoniali aggiuntivi, i
rapporti tra prestiti e valore del collaterale
a fronte del quale viene effettuato il pre-
stito (cosiddetto loan-to-value). Si pensi, ad
esempio, al caso di acquisto di un’abita-
zione e ci si chieda qual è la parte a carico
del cliente. In Italia in Italia circa il 75 per
cento del costo viene coperto dalla banca,
mentre il restante 25 per cento resta a
carico di chi compra. In altri Paesi è il 100
per cento. A volte, durante la crisi dei
mutui subprime, tale parte è stata supe-
riore al 100 per cento.

In alcuni Paesi europei questo feno-
meno è molto intenso. L’Italia è additata
come Paese che ha un debito pubblico
troppo alto – ed è vero – ma altri Paesi
hanno un debito privato molto alto, Paesi
in cui le famiglie hanno un indebitamento
di circa il 250 per cento del loro reddito
disponibile. L’Italia è sull’ordine del 50 per
cento e, cioè, cinque volte meno. Tale fat-
tore è cruciale da comprendere, anche per
capire gli equilibri, ma sono rischi che
vanno contenuti con strumenti appositi. A
tal fine in Banca d’Italia è presente un
servizio apposito, nell’ambito dell’Area ri-
cerca. L’area ricerca della Banca d’Italia, il
Servizio studi – che ho diretto negli anni
Novanta – a differenza di quanto accade
nelle altre Banche centrali è molto inserito
nell’attività di policy, non è semplicemente
una torre d’avorio: in questa sede c’è una
specifica attenzione alla stabilità macro-
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prudenziale, che richiede anche di parte-
cipare all’elaborazione di regole e di stru-
menti a livello di area dell’euro.

In materia, poi, di contrasto al riciclag-
gio e al finanziamento del terrorismo vi
sono stati sviluppi recenti. Lo scorso anno
è stata costituita un’unità di supervisione
sulla normativa antiriciclaggio, col compito
di verificare il rispetto degli obblighi anti-
riciclaggio da parte di intermediari bancari
e finanziari, con l’esercizio di poteri nor-
mativi, di controllo e di sanzione propri
della Banca d’Italia. Tale istituzione garan-
tisce una migliore integrazione con il si-
stema europeo, anche in vista della costi-
tuzione di un’Autorità europea antiriciclag-
gio, alla quale si intende attribuire alcune
competenze che ora sono dell’Autorità Ban-
caria Europea. Tale struttura si affianca
all’Unità di informazione finanziaria (la
UIF), alla quale la normativa nazionale
assegna la ricezione e l’analisi finanziaria
delle segnalazioni riguardanti ipotesi di ri-
ciclaggio e di finanziamento del terrorismo
provenienti dai soggetti obbligati alla col-
laborazione, in vista poi della trasmissione
agli organi competenti per l’eventuale se-
guito investigativo e giudiziario.

L’autonomia e l’indipendenza della UIF
sono garantite e un regolamento ne disci-
plina l’organizzazione e il funzionamento,
fornendo all’Unità tutte le opportune ri-
sorse, ivi comprese le risorse umane (tra
cui personale della Banca d’Italia, che dun-
que ha occasioni di mobilità all’interno
dell’Istituto), così come risorse informati-
che e tutto ciò che occorre.

La Banca d’Italia è anche il tesoriere
dello Stato. Eseguiamo i pagamenti e gli
incassi delle amministrazioni centrali e pe-
riferiche per lo Stato e per gli altri enti
pubblici. Il regolamento avviene attraverso
il conto di disponibilità del Tesoro aperto
presso la Banca, tenuto nel rispetto della
normativa comunitaria che vieta alle ban-
che centrali di Stati membri di concedere
finanziamenti al Tesoro. Facciamo previ-
sioni al riguardo e collaboriamo alla ge-
stione del debito pubblico.

Un altro punto veramente importante –
punto di forza e il fondamento della Banca

e dell’attività istituzionale – è l’attività di
ricerca e di analisi.

Non mi dilungo su questo aspetto, ma
preciso che effettuiamo valutazioni sull’e-
voluzione della congiuntura dell’area del-
l’euro; abbiamo centri di analisi economica
anche nelle sedi territoriali; partecipiamo
alle analisi macroeconomiche dell’Eurosi-
stema. Si tratta di analisi che contribui-
scono a definire il quadro nel quale pren-
diamo decisioni nell’ambito della BCE.

Rammento che tale attività implica an-
che la possibilità di disporre di un patri-
monio di dati rilevante, che si ottiene at-
traverso la compilazione delle statistiche
delle banche italiane e nell’ambito del-
l’euro, prodotte secondo definizioni e me-
todi stabiliti dalle prassi e dalle norme
concordate nel Sistema statistico europeo e
nell’ambito dell’Eurosistema.

Bisogna ricordare altresì che vi sono
moltissime attività nelle quali la Banca
d’Italia è uno dei centri propulsivi e di
intervento più richiesti a livello europeo.
Concludo rammentando la dimensione della
banca. Dal punto di vista strutturale siamo
organizzati con un’amministrazione cen-
trale e delle filiali. La prima è per lo più
composta da Dipartimenti formati da Ser-
vizi, ciascuno responsabile di un insieme di
attività omogenee. L’organizzazione cambia
continuamente, non è mai ferma – perché
cambia il mondo – e dunque bisogna adat-
tarsi continuamente al cambiamento.

La rete territoriale si snoda oggi su 38
filiali presenti in tutte le regioni. Abbiamo
tre uffici internazionali: a Londra, New
York e Tokyo. Siamo presenti con 13 ad-
detti finanziari nelle principali rappresen-
tanze diplomatiche dell’Italia.

A fine 2022 vi erano 6.840 addetti, 130
distaccati presso la Banca Centrale Euro-
pea, 180 presso altri enti e organismi na-
zionali e internazionali.

Negli ultimi dieci anni la compagine è
scesa di oltre il 3 per cento e i costi
operativi sono diminuiti del 4,5 per cento
in termini reali. Vi sono stati recuperi di
efficienza grazie soprattutto alla digitaliz-
zazione degli scambi informativi: si pensi
alla Tesoreria dello Stato, un tempo gestita
tutta manualmente, mentre adesso è tutta
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gestita per via informatica. Abbiamo anche
migliorato e semplificato i processi di la-
voro e abbiamo ridotto le funzioni di sup-
porto, il cui peso sul totale delle risorse
impiegate si è ridotto dal 40 a meno del 30
per cento.

Grazie.

PRESIDENTE. Grazie mille, Governa-
tore, per la puntuale rappresentazione. Vi
sono un po' di interventi; lascio la parola
all’onorevole Filini.

FRANCESCO FILINI. Grazie Presidente.
Ringrazio il Governatore Visco per la rela-
zione e anche per la disponibilità a per-
metterci di formulare qualche domanda.
Sono particolarmente interessato alla que-
stione dell’euro digitale, poiché – da quanto
abbiamo appreso dall’audizione del dottor
Fabio Panetta al Parlamento europeo (ri-
cordo che Fabio Panetta è membro del
Comitato esecutivo della Banca Centrale
Europea) – si tratterebbe veramente di una
grande opportunità per il sistema degli
scambi in generale, soprattutto perché è
previsto – così almeno ho inteso, me lo
confermerà – che nelle transazioni sarà
possibile abbattere le commissioni oggi do-
vute per i pagamenti digitali. Avere una
moneta a corso legale che diventa digitale
rappresenterebbe veramente un grande
passo in avanti, sia nei tempi, sia con
riferimento agli oneri che oggi il sistema
produttivo deve sostenere quando interven-
gono gli intermediari finanziari a gestire le
transazioni. Questo ha un costo; non so
esattamente quant’è il volume d’affari della
moneta elettronica nel corso degli anni, ma
immagino che sia sempre più in crescita. Si
tratta ovviamente di oneri a carico dei
cittadini e, direttamente o indirettamente,
a carico degli esercenti che ne sostengono i
costi.

Di conseguenza le volevo chiedere come
funzionerà esattamente, su quale infrastrut-
tura si poggerà l’euro digitale e se mi con-
ferma che le commissioni potrebbero es-
sere abbattute.

Dopodiché, da quello che ho letto in
questo opuscolo che ci è stato fornito, è
prevista anche una soglia di detenzione da

parte dell’utilizzatore di euro digitale. Vo-
levo quindi sapere qual è la soglia; se ci
sono limiti di pagamenti con l’euro digitale;
insomma tutte le informazioni utili a com-
prendere questa cosa.

Da quello che leggo, a ottobre la Banca
Centrale Europea dovrebbe prendere una
decisione. Leggo poi che i tempi di attua-
zione saranno abbastanza lunghi: si parla
di tre anni. Spero che non sia così, perché
se l’euro digitale ricalcherà in toto le qua-
lità che ha la moneta a corso legale oggi –
ricordiamo che l’unica moneta avente corso
legale è il contante –, quindi anche con
riferimento alla privacy delle transazioni,
sarebbe davvero una grande rivoluzione a
beneficio di tutti i cittadini. Grazie.

PRESIDENTE. Grazie, onorevole Filini.
Governatore, preferisce che si proceda rac-
cogliendo le domande o preferisce rispon-
dere subito ?

IGNAZIO VISCO, Governatore della
Banca d’Italia. Forse è bene che risponda.
Prima di tutto, molte delle risposte alle
domande le avrà a ottobre e non posso
anticiparle. In linea di massima, si può
discutere se far pagare le commissioni.
L’idea, almeno la mia, è un no: l’euro
digitale è come le banconote, non si paga
per usare una banconota.

Esiste però il problema della disinter-
mediazione, ma non credo che riguardi in
realtà commissioni molto alte poiché di-
pende da che tipo di servizi possono essere
effettuati con i pagamenti. A fronte di quello,
vi sono infatti altri servizi che le banche
possono offrire, che fanno parte di un
complesso di attività.

Il problema di disintermediazione pre-
senta due elementi: primo, in realtà le
stesse banche possono essere a loro volta
disintermediate da altre monete digitali pri-
vate, o possono anch’esse – forse – a un
certo punto avere questo tipo di attività. In
fondo, la moneta che noi abbiamo è per
una parte prodotta dalla Banca centrale,
ma per il resto è moneta interna. I depositi
non sono direttamente in banconote: per le
banconote vi è una piccola riserva a fronte
di quello.
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Quindi, perché intraprendere questa ini-
ziativa ? Credo che a fronte – appunto – di
questa digitalizzazione del mondo, ci sia
bisogno di dare fiducia al sistema finan-
ziario. E la fiducia – si chiama moneta
fiduciaria, FIAT – è data dalle banche
centrali, attraverso la loro lunga storia, di
volta in volta intervenute a garantire che i
pagamenti all’interno del sistema, che pos-
sono avere tante forme, finiscano per ri-
solversi in moneta di Banca centrale, che è
l’unica moneta a rischio nullo se la Banca
centrale è credibile, se ha dietro un’orga-
nizzazione pubblica che funziona e così
via. Questo è l’obiettivo.

Prima di tutto a ottobre dobbiamo de-
cidere se si possa andare avanti. Dopodiché
ci sono una serie di adempimenti che sono
legati a questa decisione, anche tecnici e
molto complicati. Per esempio: questa mo-
neta digitale serve per i pagamenti online,
per cui tutti quanti devono avere la dispo-
nibilità di Internet, conti eccetera. Invece la
banconota viene usata off-line: si può usare
per acquistare nei negozi fisici senza biso-
gno di registrare la transazione. Quindi ci
sono attività tecniche e tecnologiche com-
plesse per consentire di effettuare paga-
menti off-line, elemento che non è banale:
al riguardo i nostri tecnici stanno lavo-
rando ampiamente.

Lei chiedeva prima di quali infrastrut-
ture saranno utilizzate. Ci stiamo ragio-
nando, abbiamo indetto una gara a livello
di sistema europeo – di banche centrali, di
Eurosistema – per raccogliere proposte di
imprese e di banche centrali, per interve-
nire nella definizione al disegno, nella co-
struzione delle infrastrutture necessarie.

In prospettiva invito a pensare anche ai
nuovi sistemi di registrazione contabile
blockchain. Noi abbiamo un sistema, si
chiama Tips ed è veramente molto efficace,
ha la stessa idea della distribuzione di una
blockchain, ma la relativa validazione è
garantita dalla Banca centrale. Quindi non
c’è bisogno che tutto il mondo, spendendo
molto in termini di energia, garantisca poi
l’accettazione di un pagamento. Questo si-
stema non è una blockchain: si porrà il
problema se mettere insieme questa solu-

zione con altre forme che usano, invece, i
token.

Stiamo lavorando a tutti questi ele-
menti.

Sono molto fiducioso che i progressi
siano evidenti; non posso dirle se a ottobre
decideremo di andare avanti. Se si deci-
desse di andare avanti, vi sono i tempi che
la politica – e quindi l’Unione europea –
decideranno, in presenza di visioni diverse,
forse anche dalle sue.

PRESIDENTE. Grazie mille. Abbiamo
diverse richieste di formulare delle do-
mande. Dal momento che non disponiamo
di moltissimo tempo, chiederei ai colleghi
di essere sintetici. Cedo la parola all’ono-
revole Borrelli.

FRANCESCO EMILIO BORRELLI. Gra-
zie. Vorrei soltanto chiedere rapidamente
due cose. La prima è la seguente: se ho ben
capito dalle sue affermazioni, il crack di
Silicon Valley Bank e tutti i problemi con-
nessi non hanno alcuna ripercussione sul
sistema bancario europeo. In secondo luogo,
sempre se ho capito bene: lei è favorevole
a mantenere una quota parte significativa
di liquidità del contante, rispetto invece
alle transazioni soltanto tramite POS ? Gra-
zie.

PRESIDENTE. Lascio parola all’onore-
vole Del Barba.

MAURO DEL BARBA. Grazie, Presi-
dente. Recentemente lo strumento della
cessione dei crediti, soprattutto nella sua
forma originale e più limitata, ha indotto –
almeno nei commentatori – analogie con la
moneta fiscale.

Volevo capire se, dal suo punto di vista,
questo strumento in particolare e la mo-
neta fiscale in generale sono strumenti che
interferiscono con la politica monetaria e
quale sia la sua opinione al riguardo.

La seconda domanda: ha parlato delle
politiche antiriciclaggio. Volevo sapere se
siete al corrente del fatto che la stretta
sull’antiriciclaggio, correttamente adottata,
ha però comportato come effetto collate-
rale l’esclusione di alcune ONG e di attivisti
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politici dal sistema bancario europeo. Se
siete al corrente di questo fenomeno, chiedo
in che modo si intenda rimediare.

PRESIDENTE. Grazie. Onorevole De Ber-
toldi.

ANDREA DE BERTOLDI. Grazie Presi-
dente e grazie naturalmente al Governatore
per la consueta disponibilità.

Velocemente ho due domande: una è
più di prospettiva e si collega in parte a
quella del collega Filini, una un po' più (mi
permetto di dire) di retroguardia.

La prima: si conferma che il mercato
delle criptoattività, delle criptovalute, pre-
senta alti rischi e quindi anche l’impor-
tanza quindi di adeguati presidi di con-
trollo.

Come valuta le attuali iniziative regola-
torie in ambito europeo e, dunque, quale
ruolo potrebbe avere in tale contesto l’euro
digitale ?

Per quanto riguarda invece la domanda
che ho definito più vintage – più di retro-
guardia – ma che per me è altrettanto
importante, ricordo che lei ha toccato, nel
corso del suo intervento, il tema delle ban-
che meno significative, quali le banche del
territorio. Si tratta di quelle banche che si
basano più sull’intuitu personae piuttosto
che sugli algoritmi di Basilea e che ritengo
– almeno, questo è il mio parere – che
possano avere ancora un ruolo nel sistema
economico italiano. Cosa ne pensa lei in
funzione del sistema Paese, e fermo re-
stando quello che ha detto sulle maggiori
difficoltà di previsione della crisi ?

Ecco: le chiederei un riscontro su questi
due punti diversi, ma direi importanti. Gra-
zie.

PRESIDENTE. Grazie. Onorevole Stefa-
nazzi.

CLAUDIO MICHELE STEFANAZZI. Gra-
zie Presidente e grazie Governatore. Vorrei
avere l’autorevole parere del Governatore
su due brevi considerazioni.

Il quadro generale complessivo ci ri-
manda a un disegno in cui, per la prima
volta negli ultimi dieci anni, le banche

sembrano evidentemente avere problemi di
patrimonio. Il credito torna a essere red-
ditizio, la domanda di impiego rimane so-
stenuta, tuttavia, per la prima volta in dieci
anni, le banche potrebbero avere un pro-
blema di liquidità: il risparmio non cresce,
il debito pubblico non accenna a scendere.
Quindi, come ulteriore conseguenza, per la
prima volta negli ultimi dieci anni le ban-
che potrebbero essere chiamate a scegliere
in maniera ancora più drastica tra il so-
stegno al credito e al debito pubblico.

In uno scenario del genere, i sistemi
socioeconomici più deboli rischiano di es-
sere più esposti e, tra questi, quello del
Mezzogiorno, già caratterizzato da una so-
stanziale contrazione degli impieghi, da una
lontananza ormai atavica e cronica dai
centri decisionali delle grandi banche, da
un sistema creditizio locale che si è auto-
eliminato dal mercato, tranne probabil-
mente qualche segnale da parte dei crediti
cooperativi, su cui però poi magari sarebbe
il caso di aprire un’audizione a parte in
materia di controlli.

In questo scenario l’unico elemento di
fiducia è dato dall’esperienza maturata du-
rante il Covid sugli strumenti finanziari a
sostegno del credito, a valere sui Fondi SIE,
che oggi probabilmente – soprattutto per le
regioni del Mezzogiorno più virtuose –
potrebbero essere una modalità operativa
per sostenere e accompagnare il credito.

PRESIDENTE. Grazie. La parola all’o-
norevole Alifano e poi concludiamo con
l’onorevole Marattin.

ENRICA ALIFANO. Alcune brevissime
considerazioni, su cui c’è una premessa da
fare: l’aumento dei tassi di interesse ovvia-
mente si è tradotto in un costo per le
famiglie e per le imprese che hanno con-
tratto mutui.

Vorrei sapere – da studi che la Banca
d’Italia sicuramente ha in corso – quali
sono le attese sull’ulteriore crescita dei
tassi di interesse, ovvero se vi sarà una
frenata.

Vorrei poi chiedere un’altra cosa, e cioè
in che misura i tassi di interesse hanno
inciso sul portafoglio delle banche che hanno
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acquistato titoli del debito pubblico con
rendimenti più bassi e, dunque, si ritro-
vano adesso dei titoli che hanno un valore
inferiore a quelli che vengono attualmente
emessi. Inoltre chiedo quanto ciò incide
anche sui risparmiatori, quindi se ci sono
dei rischi per le banche e per i risparmia-
tori, proprio perché il cambiamento e il
mutamento dei tassi di interesse sicura-
mente hanno avuto anche ricadute sulle
banche.

PRESIDENTE. Grazie onorevole Ali-
fano. In cauda venenum, onorevole Marat-
tin.

LUIGI MARATTIN. Governatore, illu-
stro rapidamente due questioni.

Uno: ho letto ovviamente il comunicato
e la posizione espressa dal regolatore del-
l’Eurozona, ma volevo un suo commento
sulla particolare procedura di risoluzione
adottata in merito al Crédit Suisse, dal
momento che l’azzeramento delle obbliga-
zioni subordinate – e non degli azionisti –
mi ha fatto tornare alla mente il novembre
del 2015 quando, su quattro banche, noi
abbiamo nei fatti azzerato solo le azioni in
quanto le obbligazioni subordinate sono
state poi ammesse a un ampio rimborso.

Chiedo se non pensa che questo, pur
ovviamente nella legittima autorità della
sfera delle autorità elvetiche, rappresenti
un contraccolpo sul mercato delle obbliga-
zioni subordinate, a questo punto.

La seconda cosa, molto brevemente: ab-
biamo tutti letto le sue posizioni nette in
materia, e deciderà lei se e come ripeterle.
C’è chi dice che la stretta delle condizioni
finanziarie, dopo quello che è accaduto
equivalga a 50 basis point di incremento dei
tassi o, comunque, che restringa le condi-
zioni monetarie. Quindi, riguardo al sen-
tiero ottimale dei tassi in futuro, chiedo se
pensa che questo possa essere modificato
per quanto avvenuto, oltre ovviamente a
quanto il Consiglio direttivo della BCE ha
già espresso finora.

Grazie.

PRESIDENTE. Grazie onorevole Marat-
tin. Prego, Governatore.

IGNAZIO VISCO, Governatore della
Banca d’Italia. Cominciamo dall’ultima, così
vado a ritroso.

Non mi pronuncio sull’assetto finanzia-
rio: ho detto che si decide meeting by me-
eting sulla base dei dati disponibili. Questa
è la mia posizione. Credo che l’incertezza
sia così alta – oltretutto, raddoppiata dalle
vicende finanziarie – che bisogna essere
molto prudenti. Non è possibile fare pre-
visioni di quello che succederà nel giro
anche di poche settimane: abbiamo visto
dei cambiamenti. È possibile avere qualche
idea su dove sarà tra sei mesi il prezzo
dell’energia, in particolare del gas, che adesso
è sotto i 50 euro, ma era 350 euro sei mesi
fa ? Se rimane a questi livelli, le cose anche
a livello di inflazione vanno naturalmente
nella direzione giusta.

Quindi, indipendentemente dalla turbo-
lenza finanziaria, credo che sia da mante-
nere prudenza e attenzione alla sequenza e
alla dimensione degli aumenti dei tassi.

Questo vale anche con riferimento a ciò
che si dice sui tassi: è vero che noi li
abbiamo alzati, ma erano a livelli straor-
dinariamente bassi per combattere il ri-
schio di deflazione. Quando andavo a scuola
– un po' di anni prima di molti di voi – se
avessi espresso l’idea di avere un tasso
d’interesse nominale negativo mi avrebbero
bocciato all’esame, questo è certo, perché
non sembra avere senso. Vuol dire che io
pago qualcuno per accettare un prestito da
parte mia. Insomma, è stravagante.

Era tuttavia un momento in cui il ri-
schio di deflazione, cioè di caduta dei prezzi
accompagnata a livelli di debito – pubblico
in Italia, privato in altri Paesi – molto alti,
poteva creare un effetto a catena e quindi
rischioso.

Ora abbiamo una situazione diversa, e
quella situazione diversa ha consentito prima
una normalizzazione, mentre adesso siamo
in fase restrittiva, ma abbiamo ancora tassi
d’interesse reali legati al tasso ufficiale della
Banca centrale tra 0 e 1 per cento, a
seconda che si abbia un anno o tre-quattro
anni di distanza. Sono quindi tassi ancora
ragionevoli.

Gli stessi tassi di interesse sul debito
pubblico, per la dimensione e la distribu-
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zione nel tempo del debito, non creano
straordinarie pressioni. Quando l’infla-
zione ritornerà all’obiettivo del 2 per cento
rispetto a quanto è adesso (8 per cento
circa, ma prevediamo già che nel corso
dell’anno vi sarà un forte décalage), a que-
sto punto si normalizzeranno.

In ordine agli effetti sulle banche: prima
erano molto negativi, adesso forse le ban-
che possono, grazie a quelli che si chia-
mano i « margini di interesse », cominciare
a rimettere a posto e avere più tranquillità
con riferimento ai loro bilanci.

Occorre prestare molta attenzione, per-
ché con riferimento ai clienti delle banche
– la famosa tutela di cui parlavo prima –
ci sono due attività: una è la remunera-
zione dei propri risparmi e depositi. In
anni passati – ma tuttora succede in altre
realtà – i depositi continuano a non frut-
tare niente. Si tratta di strumenti di paga-
mento a vista, per cui è possibile prelevarli
immediatamente dalla banca. Ci sono però
altri strumenti di risparmio a cura delle
banche, dei quali occorre verificare se sod-
disfano le esigenze di remunerazione del
risparmio: si tratta dei portafogli e di un
insieme di combinazioni e di strumenti più
equilibrati anche sul piano del rischio.

Per quanto riguarda i mutui, venivano
prima sottoscritti mutui a tasso variabile,
in quanto i tassi erano molto bassi. Suc-
cessivamente si sono innalzati. Dunque si
prediligevano prima tassi fissi, poi i tassi
variabili, adesso si ritorna ai tassi fissi ed è
possibile che i tassi variabili ritornino. Una
serie di banche concede tassi variabili con
cap, che evitano costi troppo alti.

A questo proposito, è molto importante
l’educazione finanziaria; occorre capire co-
s’è un tasso d’interesse, un tasso d’interesse
a lungo termine, un tasso nominale rispetto
a un tasso reale; e, se ci sono rischi, sapere
che i rischi sono da contenere. Da parte
delle banche serve correttezza, traspa-
renza, occorre bisogna spiegare bene le
cose e non incorrere in abusi. Questo è
sostanzialmente il lavoro che fanno la vi-
gilanza e la tutela.

Sul Crédit Suisse. Con riferimento al
caso delle crisi italiane, all’epoca non ab-
biamo adottato il bail-in: il meccanismo del

bail-in presuppone che paghino tutti quanti,
mentre l’intervento in Italia è stato limitato
al burden sharing – strumento già esistente
– mentre non era ancora operativo il bail-
in. Adesso in Europa si applica il bail-in e,
nel caso di crisi, la gerarchia è chiarissima:
prima le azioni, poi i CoCo (Convertible
Contingent Bond) e i subordinati con pos-
sibilità di write off dell’intera obbligazione,
poi vari tipi di obbligazioni, i depositi se-
nior, i depositi normali, con protezione dei
depositi sotto i centomila euro.

In America la protezione dei depositi è
più alta: in realtà, in America hanno pro-
tetto tutti i depositi.

Quel che cerco di dire spesso è che le
banche sono molto delicate. Quest’anno il
premio Nobel è stato assegnato a coloro
che hanno studiato il bank run e insistito
sull’assicurazione dei depositi. In quel caso
l’assicurazione dei depositi non sarebbe
servita: in quel caso serviva di più.

Con riferimento al caso specifico del
Crédit Suisse: si tratta una banca i cui
problemi erano noti (di governance e così
via) ma, tutto sommato, era giudicata po-
sitivamente, tant’è vero che aveva un valore
azionario di 6 miliardi, se capisco bene, che
è stato ripagato per la metà – 3 miliardi –
mentre possedeva 17 miliardi di quel tipo
di subordinati.

Non entro nel merito delle decisioni: in
Europa non sarebbe stato possibile inver-
tire questo ordine, ma la clausola di write-
off era presente in quelle obbligazioni. L’u-
nico esercizio che io stesso ho effettuato è
il seguente: 6 miliardi è il capitale, 3 mi-
liardi è quello che erano disposti a pagare,
ma se ci avessero aggiunto 17 miliardi, che
cosa avrebbero rimborsato ? Quale sarebbe
stata la conclusione ?

La decisione non l’ho presa io, ma le
autorità elvetiche. Certo, non si tratta di
una faccenda sulla quale noi, in Europa,
non l’avremmo passata liscia poiché le
norme al riguardo sono molto chiare.

Intervengo sulla crisi economica. Se ho
capito bene, la domanda generale riguarda
il credito e riguarda la disponibilità di
credito in una fase di congiuntura così
negativa. Oltretutto abbiamo osservato che,
con l’aumento dei tassi di interesse, il cre-

Camera dei Deputati — 16 — Audizione – 3

XIX LEGISLATURA — VI COMMISSIONE — SEDUTA DEL 22 MARZO 2023



dito in Europa effettivamente si è fermato,
nell’ultimo trimestre è sostanzialmente
fermo; ma ciò è evidente perché, da un lato,
la moneta si riduce e dall’altro salgono i
tassi. Il problema è non farlo diventare un
credit crunch, cioè quello che abbiamo avuto
nel 2011-2012. In quel caso la situazione
della liquidità era importante, ed è molto
diversa – oggi – da quella che era allora.
Prestiamo attenzione ai livelli di liquidità
banca per banca, affinché siano rispettati
una serie di parametri che abbiamo intro-
dotto dal 2012, e cioè dalla grande crisi
finanziaria in poi.

La domanda aveva anche a che fare con
due punti, il Mezzogiorno e le banche lo-
cali.

Il Mezzogiorno soffre di più ? Non è
detto: dipende dai progetti e dipende, per
esempio, anche da quello che avverrà col
PNRR, quindi da che tipo di stimoli ci
saranno.

Sulle BCC, che molti temevano si sareb-
bero trovate in cattive acque con la ri-
forma, in realtà devo dire che abbiamo una
risposta abbastanza positiva. Inserite in un
gruppo (ci sono state fusioni, integrazioni e
così via) godono di un trattamento di sem-
plificazione – che noi abbiamo introdotto
– ancora favorevole e hanno risposto bene:
nel momento di crisi e di difficoltà sono
riuscite a intervenire sulle piccole e medie
imprese. Per quanto riguarda l’aumento
dei tassi: esse ne beneficiano, quindi hanno
un cuscinetto. Se ben gestite, possono far
fronte a questa situazione congiunturale.

Sono preoccupato di una crisi di liqui-
dità complessiva legata all’instabilità finan-
ziaria, per esempio, di grandi banche. Lì
dovremo intervenire, ma abbiamo valutato
tutto e abbiamo tutti gli strumenti per far
fronte a una crisi del genere.

E con questo rispondo alla domanda
sulla Silicon Valley Bank, se in Europa c’è
qualcosa del genere. In Europa non vi è
qualcosa del genere. Prima di tutto, la
specificità della banca è evidente; in se-
condo luogo, non riscontriamo imprudenza
nella gestione relativa al prestito della Banca.

Ci sono state molto critiche all’invasività
della vigilanza in Europa, ma questo ele-
mento è ciò che garantisce il più possibile

(come ho detto, la vigilanza non può ga-
rantire tutto) la tenuta di queste banche,
che sono totalmente diverse. Le banche da
noi sono diverse anche rispetto al Crédit
Suisse, poiché la commistione di una buona
banca commerciale e di una componente di
banca d’investimento a livello globale con
molte insufficienze, da noi non c’è.

C’è una domanda sulle criptoattività.
Dipende dal tipo di criptoattività. Come voi
sapete, a livello europeo vi è una intensa
discussione su una direttiva in corso di
definizione – anche di chiusura – che le
definisce, poiché c’è un problema di tasso-
nomia. Ma il punto di fondo è che ci sono
delle criptoattività che hanno un valore
intrinseco. A fronte della creazione di una
attività digitale vi è, nel bilancio di chi la
crea, qualcosa che serve a far fronte all’u-
scita da quella attività.

Vi sono invece quelle che non hanno un
valore intrinseco, e che io sostanzialmente
assimilo alle scommesse. Le scommesse non
sono proibite per legge, però presentano
rischi che devono essere ben chiari. Pos-
siamo regolare i rischi ? Forse voi legisla-
tori potete regolarli con qualche legge, certo
non possono farlo le autorità tecniche se
non nell’ambito delle leggi. Se non sono
regolati, l’unica cosa da fare è informare il
massimo possibile tutti i cittadini dei rischi
in cui si incorre investendo i propri ri-
sparmi in quel tipo di attività; non c’è
molto altro da fare.

In alcuni casi esistono delle stablecoins,
come si chiamano adesso, che hanno come
obiettivo quello di svolgere una funzione,
data la disponibilità su ampia scala e data
la rapidità di esercizio, che può essere
nell’interesse del consumatore. Le richieste
però, sono sempre più nel senso di rendere
le stablecoins il più possibile vicine alla
moneta elettronica, quindi con tutte le ga-
ranzie di solidità di chi la emette.

L’euro digitale è importante, in questo
caso, perché dà fiducia al sistema, che
consente poi di chiudere il giro in moneta
di Banca centrale. Altrimenti rimane qual-
cosa nel sistema – non so se qualcosa come
la moneta fiscale – che da qualche parte
poi finisce.
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Però la moneta fiscale – per rispondere
all’altra domanda – è debito pubblico, non
qualcosa di diverso. Dunque esso viene
valutato, anche da chi deve poi mettere un
« premio » sulla carta pubblica, come equi-
valente alla emissione di titoli pubblici, e
questo è un punto cruciale. Si può discu-
tere su tutto ciò che può servire per i
pagamenti e per le transazioni, però biso-
gna verificare tutte le conseguenze, che
credo siano abbastanza chiare.

Per quanto riguarda l’interferenza con
la politica monetaria: non è di per sé la
moneta fiscale, ma la componente comples-
siva attribuita al debito di una nazione che
limita, poi, la possibilità per la stessa na-
zione di intervenire sul piano della politica
di bilancio. Quest’ultima può essere o meno
in conflitto con la politica monetaria.

Sulla liquidità credo di avere detto qual-
cosa.

Sull’anti moneylaundering ?

MAURO DEL BARBA. Ho formulato
una domanda sui falsi positivi nel caso di
stretta antiriciclaggio poiché si sono gene-
rati tanti casi di falsi positivi, soprattutto
sulle ONG e gli attivisti politici dei Paesi
liberali, che non possono più aprire conti
correnti.

IGNAZIO VISCO, Governatore della
Banca d’Italia. Ho capito. Il problema è che

alcuni operatori in qualche modo sono
fuori dal titolo, perché nel Know Your
Customer la banca sostanzialmente si tira
indietro. Ciò avviene non solo in Italia ed è
una questione importante perché, ovvia-
mente, per evitare un rischio la banca può
non ampliare le proprie attività. Ci sono
però in Italia dei conti correnti accessibili
a tutti e una serie di norme, che si possono
introdurre e sono state introdotte. Il pro-
blema dell’antiriciclaggio rimane: occorre
fare un’estrema attenzione a che non si
creino sistemi non solo di riciclaggio, ma
anche di finanziamento di attività con scopi
fortemente eversivi.

Quindi capisco che ci possono essere
questi problemi; sono allo studio e spesso
sono richiesti approfondimenti a livello po-
litico, su cui noi rispondiamo. Però la mia
valutazione è che, tutto sommato, questi
falsi positivi siano ridotti e contenuti.

PRESIDENTE. Grazie mille al Governa-
tore, anche per le esaurienti risposte. La
ringraziamo e la aspettiamo prossima-
mente.

Dichiaro conclusa l’audizione.

La seduta termina alle 16.10.

Licenziato per la stampa
il 6 giugno 2024

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO

Camera dei Deputati — 18 — Audizione – 3

XIX LEGISLATURA — VI COMMISSIONE — SEDUTA DEL 22 MARZO 2023



ALLEGATO

Memoria depositata dal Governatore della Banca d’Italia Ignazio Visco

Camera dei Deputati

Commissione VI (Finanze)

Audizione sulle attività svolte  
dalla Banca d’Italia

Intervento del Governatore della Banca d’Italia

Ignazio Visco

Roma, 22 marzo 2023

Camera dei Deputati — 19 — Audizione – 3

XIX LEGISLATURA — VI COMMISSIONE — SEDUTA DEL 22 MARZO 2023



Signor Presidente, Onorevoli Deputati, 

ringrazio la Commissione VI della Camera dei Deputati per questo invito, che mi 
dà modo di illustrare i compiti che la Banca svolge a livello nazionale e internazionale, 
non sempre di immediata percezione e riconoscibilità da parte della pubblica opinione. 
Premetto che per più approfonditi dettagli rinvio alle pubblicazioni “La Banca d’Italia. 
Funzioni e obiettivi”, che è stata inviata a ciascun membro di questa Commissione, e 
alla “Relazione sulla gestione e sulle attività della Banca d’Italia”, che annualmente 
trasmettiamo al Parlamento in ossequio a un obbligo di legge.

Le funzioni della Banca d’Italia e la sua autonomia sono disciplinate dalla 
legge, incluse norme europee, e su esse non incide la struttura societaria di tipo 
privatistico che la contraddistingue sin dalle sue origini1. Tanto i partecipanti 
al capitale quanto il Consiglio superiore, che esercita funzioni di controllo 
sull’andamento della gestione, non possono intervenire né intervengono in alcun 
modo sulle decisioni relative alle attività istituzionali, di competenza esclusiva del 
Governatore e del Direttorio.

Per effetto della riforma del 2013, il capitale (pari a 7,5 miliardi) è oggi 
detenuto da 173 partecipanti tra banche, assicurazioni, enti e istituti di previdenza, 
fondazioni di matrice bancaria e fondi pensione. È stato introdotto un limite al 
possesso individuale delle quote (portato al 5 per cento del capitale dall’iniziale 3), 
oltre il quale sono esclusi il diritto al dividendo e quello di voto. 

L’assegnazione del dividendo ai partecipanti è commisurata non all’utile dell’esercizio ma 
al solo capitale entro una misura massima del 6 per cento, che si ragguaglia quindi a 450 mln. 
Da alcuni anni i dividendi sono stati complessivamente pari a 340 mln ed è stata alimentata una 
posta speciale per la loro stabilizzazione che potrà raggiungere al massimo 450 mln. Al netto del 
dividendo corrisposto ai partecipanti, l’utile viene destinato al rafforzamento patrimoniale e per 
la parte rimanente allo Stato.

Questo assetto consente alla Banca di esercitare le proprie funzioni nel pieno 
rispetto dei principi di indipendenza istituzionale, funzionale e personale sanciti dal 
Trattato sul funzionamento dell’Unione europea disponendo di risorse finanziarie 
adeguate.

1	 Cfr., al riguardo, Gianni Toniolo, “Storia della Banca d’Italia. Tomo I, Formazione ed evoluzione di 
una banca centrale, 1893-1943”, Bologna, il Mulino, 2022.
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L’indipendenza non può prescindere dalla trasparenza e dall’accountability. 
Sentiamo come nostro dovere rendere costantemente conto del nostro operato al 
Parlamento e al Governo, non solo tramite i canali normativamente previsti come 
la Relazione sulla gestione e sull’attività dell’Istituto2, ma anche tramite audizioni e 
in altre forme. Non meno importante è dar conto della nostra attività al pubblico in 
generale, cosa che facciamo con la Relazione annuale e le Considerazioni finali del 
Governatore3 e con numerose altre pubblicazioni e interventi. Tutto ciò è disponibile 
nel nostro sito web4, con il quale, insieme con altre forme di comunicazione, ci 
sforziamo altresì a spiegare motivazioni e finalità delle azioni che conduciamo.

La Banca d’Italia concorre alle decisioni di politica monetaria 
dell’Eurosistema, assunte dal Consiglio direttivo della Banca centrale europea 
(BCE), del quale il Governatore è membro, in attuazione del mandato statutario 
della Banca. Come è noto, l’obiettivo primario della politica monetaria è la stabilità 
dei prezzi; operativamente, il Consiglio ha precisato che esso si concretizza nel 
conseguimento di un tasso di inflazione del 2 per cento nel medio termine.

Per conseguire questo obiettivo scongiurando i rischi di deflazione allora 
prevalenti, negli anni passati la BCE ha messo in atto una politica monetaria 
eccezionalmente accomodante, abbassando i tassi ufficiali di interesse fino a livelli, 
negativi, senza precedenti, e attuando una straordinaria espansione monetaria; 
questa politica è stata ulteriormente adattata per fronteggiare le conseguenze 
straordinarie dell’emergenza pandemica5. Dall’anno scorso i rischi relativi alla 
stabilità dei prezzi hanno mutato segno. La politica monetaria sta perciò venendo 
progressivamente riorientata per far fronte alle rinnovate pressioni inflazionistiche. 
Gli acquisti netti di titoli sono stati ridotti fino a interromperli completamente nello 
scorso mese di luglio e a prevedere, a partire da questo mese, il reinvestimento solo 
parziale di quelli in scadenza; i tassi ufficiali sono stati alzati a più riprese a partire 
dal 27 luglio 2022, fino all’ultimo aumento deciso qualche giorno fa.

2	 https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/relazione-gestione/index.html
3	 https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/relazione-annuale/index.html
4	 https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/index.html
5	 Dalla nascita dell’euro fino alla crisi finanziaria globale del 2007 la manovra dei tassi di interesse 

applicati alle operazioni di rifinanziamento verso le banche ha rappresentato lo strumento primario per 
il perseguimento dell’obiettivo d’inflazione. In risposta alle crisi succedutesi negli ultimi quindici anni lo 
strumentario è stato progressivamente ampliato con l’introduzione di una serie di misure cosiddette “non 
convenzionali”. La durata delle operazioni di rifinanziamento è stata allungata, introducendo operazioni 
mirate a lungo termine (Targeted Longer-Term Refinancing Operations, TLTRO), con incentivi alle banche 
finalizzati a favorire l’erogazione di credito a imprese e famiglie; sono stati avviati numerosi programmi di 
acquisto di titoli pubblici e privati per contrastare gli effetti della crisi dei debiti sovrani (Securities Markets 
Programme - SMP), della bassa inflazione e della recessione prolungata (Asset Purchase Programme, 
APP) e, da ultimo, della pandemia (Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP).
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La normalizzazione della politica monetaria viene accompagnata da misure 
intese a garantire il mantenimento della stabilità dei mercati. Per contrastare il 
riemergere di ingiustificate e disordinate frammentazioni nel mercato dei capitali 
lungo i confini nazionali è stato definito un nuovo strumento di protezione del 
meccanismo di trasmissione della politica monetaria (Transmission Protection 
Instrument, TPI), che si aggiunge alla flessibilità prevista nel reinvestimento alla 
scadenza dei titoli acquistati in risposta all’emergenza pandemica.

La politica monetaria decisa collettivamente dal Consiglio direttivo della BCE 
viene poi attuata in concreto dalle banche centrali nazionali (BCN) dell’Eurosistema, 
nel nostro paese dalla Banca d’Italia. È il nostro Istituto che provvede di fatto alla 
conduzione quotidiana, sul mercato e nei rapporti con gli operatori, delle operazioni 
di rifinanziamento degli intermediari bancari, alla gestione delle connesse 
garanzie e agli acquisti di titoli nell’ambito dei vari programmi, con autonomia 
tecnica e operativa nell’ambito di criteri comuni. Tanto nella preparazione quanto 
nell’attuazione delle decisioni del Consiglio direttivo siamo continuamente 
impegnati nei lavori di numerosi Comitati, gruppi di lavoro e unità operative  
(o task forces).

Nell’ambito di una più generale revisione della strategia di politica monetaria, resa nota 
nel luglio del 2021, l’Eurosistema ha riconosciuto l’impatto dei rischi derivanti dal cambiamento 
climatico e avviato uno specifico piano d’azione per integrarli nell’assetto della politica monetaria. 
La Banca d’Italia aveva incorporato già due anni prima i cosiddetti fattori ESG (ambientali, sociali 
e di governo societario) nella gestione dei propri portafogli aventi finalità diverse dalla politica 
monetaria e nel 2021 ha pubblicato la Carta degli investimenti sostenibili, a cui ha fatto seguito  
lo scorso anno il primo Rapporto sugli investimenti sostenibili e sui rischi climatici.

Un’altra attività chiave nell’ambito delle responsabilità sulla moneta è la 
stampa e la gestione della circolazione delle banconote in euro. Questa attività 
viene svolta congiuntamente con le altre BCN, nell’ambito di principi e regole 
comuni. 

Ogni anno la BCE individua l’ammontare di biglietti necessari e assegna a ciascuna BCN 
una quota di produzione di banconote proporzionale alla propria partecipazione al capitale della 
BCE. Nel 2022 abbiamo stampato oltre 800 milioni di banconote nei tagli da 20 e 50 euro della 
seconda serie. Mentre altre BCN si affidano a produttori esterni, la Banca d’Italia provvede in 
proprio alla stampa delle banconote, un’attività manifatturiera di alta specializzazione e svolta 
in condizioni di alta sicurezza, per le caratteristiche tecniche avanzate della carta e della stampa, 
costantemente perfezioniate per garantire l’affidabilità della circolazione e combattere i tentativi 
di contraffazione; per approfondimenti si rinvia al sito della Banca: https://www.bancaditalia.it/
compiti/emissione-euro/index.html.
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Insieme con un numero ristretto di altre BCN, la Banca d’Italia svolge un 
ruolo essenziale nell’offerta di servizi di pagamento in Europa, realizzando 
e gestendo le infrastrutture di pagamento all’ingrosso e al dettaglio, e quelle di 
regolamento delle transazioni in titoli (infrastrutture “Target”). È altresì impegnata 
nelle attività internazionali volte a introdurre significativi miglioramenti nel sistema 
dei pagamenti cross border.

Credo sia opportuno spendere qualche parola per chiarire il nostro ruolo in 
questo settore nevralgico del sistema finanziario, perché abbiamo la sensazione 
che non sia colto in tutta la sua importanza e delicatezza.

I sistemi di pagamento all’ingrosso riguardano transazioni di importo 
generalmente elevato, realizzate dalle istituzioni finanziarie: dal trasferimento di fondi 
tra banche alle operazioni di politica monetaria. Quelli al dettaglio trattano pagamenti 
di importo contenuto, effettuati da persone, imprese e Pubblica Amministrazione.  
I sistemi di regolamento delle transazioni in titoli consentono di finalizzare lo scambio 
degli strumenti finanziari e del loro controvalore monetario tra gli operatori. 

In tale quadro, la Banca d’Italia ha sviluppato e gestisce, con altre Banche centrali, i servizi 
TARGET per il regolamento dei pagamenti interbancari, delle operazioni di politica monetaria, 
delle transazioni in titoli e dei pagamenti istantanei. Complessivamente questi sistemi regolano 
quotidianamente oltre 2 milioni di operazioni per un ammontare pari a circa 3.500 miliardi di euro. 
Per i pagamenti istantanei la Banca ha assunto una funzione propulsiva, essendo stata incaricata 
dall’Eurosistema di svolgere il ruolo di service provider unico per lo sviluppo e la gestione della 
piattaforma (TIPS, che sta per TARGET Instant Payment Settlement) progettata per effettuare 
mediamente 500 pagamenti al secondo (ma capace di sostenerne fino a 2.000) equivalenti a  
43 milioni di transazioni al giorno, disponibile 24 ore al giorno per 365 giorni all’anno. TIPS è in 
grado di regolare pagamenti senza limiti d’importo con le stesse modalità in ogni paese dell’area 
dell’euro. Le banche che aderiscono alla piattaforma possono così mettere a disposizione della 
clientela il servizio dei pagamenti istantanei a costi ridotti.  

Nello scorso fine settimana è stato completato, con il decisivo contributo della Banca d’Italia, 
il consolidamento dei servizi TARGET; la realizzazione del progetto, strategico per l’Eurosistema, 
consente di armonizzare sotto i profili tecnologico e funzionale le diverse componenti dei servizi 
(T2, T2S e TIPS) grazie anche a un unico canale di accesso.

L’avvento delle nuove tecnologie ha cambiato radicalmente l’ecosistema 
finanziario. Molte banche centrali hanno iniziato a esaminare la fattibilità 
dell’introduzione di una valuta digitale che possa affiancarsi al contante e 
rappresentare una soluzione efficiente e priva di rischi. Anche l’Eurosistema 
ha avviato nell’ottobre 2021 la fase di analisi del progetto per la realizzazione 
dell’euro digitale; questa fase si concluderà nel prossimo mese di ottobre quando 
il Consiglio direttivo della BCE deciderà se dare avvio alla fase realizzativa. 
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Le attività di analisi procedono nei tempi stabiliti: sono già state definite molte 
delle funzionalità dell’euro digitale, realizzati i prototipi ed effettuata una ricerca 
di mercato per la selezione dei fornitori, in stretta cooperazione con le autorità 
europee e con il mercato. La Banca d’Italia contribuisce alla definizione delle 
caratteristiche tecniche da adottare, nel caso in cui si decida di passare alla fase 
realizzativa del progetto. 

Ora esiste in Europa un’area unica dei pagamenti (Single Euro Payments 
Area, SEPA) che ha armonizzato i pagamenti nazionali e quelli effettuati tra  
i paesi dell’area dell’euro. All’interno della SEPA alcune tipologie di pagamenti in 
euro con strumenti quali bonifici e addebiti diretti sono eseguite secondo standard 
comuni che consentono guadagni di efficienza che vanno a vantaggio della clientela 
in termini di costi ridotti e maggiore sicurezza antifrode. A livello nazionale,  
la Banca d’Italia gestisce due sistemi di pagamento al dettaglio: il sistema  
BI-Comp e il Centro applicativo della Banca d’Italia (CABI).

Il primo tratta le operazioni effettuate sia con strumenti nazionali (ad esempio, bancomat 
e assegni) sia con strumenti armonizzati secondo gli standard SEPA (quali bonifici ordinari e 
istantanei); nel secondo transitano le operazioni di pertinenza della Pubblica Amministrazione, 
come il pagamento di stipendi e pensioni.

In qualità di autorità di supervisione sui mercati e di sorveglianza sul sistema 
dei pagamenti la Banca d’Italia vigila sulle infrastrutture del sistema finanziario 
italiano – quali Monte Titoli e Cassa di compensazione e garanzia – e sui mercati, 
nonché su sistemi, servizi e strumenti di pagamento. I poteri di supervisione sulle 
infrastrutture di mercato sono ripartiti tra la Banca, responsabile della stabilità e 
del contenimento dei rischi, e la Consob, competente per la trasparenza e la tutela 
degli investitori. 

La Banca d’Italia concorre alla definizione delle linee di indirizzo e degli standard di 
sorveglianza per i mercati finanziari e per le loro infrastrutture partecipando al Comitato sui 
sistemi di pagamento e sulle infrastrutture dei mercati della Banca dei Regolamenti Internazionali 
e al gruppo congiunto Comitato-IOSCO; è presente inoltre nel Comitato europeo per il rischio 
sistemico per le decisioni in materia di controparti centrali. 

La sorveglianza si estende ai fornitori di servizi critici, strumentali, tecnologici 
o di rete. Fra i nostri obiettivi prioritari vi è quello di assicurare la continuità 
operativa delle infrastrutture e degli operatori del sistema in presenza di crescenti 
rischi, principalmente cibernetici. In questo ambito – e tenendo conto delle 
responsabilità che ci competono per la gestione dei compiti di sorveglianza sul 
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sistema dei pagamenti, vigilanza prudenziale, tutela della clientela – collaboriamo 
con il Ministero dell’economia e delle finanze (MEF) e con la Consob per la 
definizione a livello europeo e l’attuazione a livello nazionale delle regole 
concernenti l’emissione e la circolazione delle cripto-attività.

La Banca d’Italia presiede il Comitato per la continuità di servizio della piazza finanziaria 
italiana (Codise) con la Consob e gli operatori nazionali rilevanti sul piano sistemico. Per il 
rischio cibernetico, oltre che con il MEF, la Banca collabora con l’Agenzia per la cybersicurezza 
nazionale e gli organismi di polizia; presiede, con l’ABI, il Computer Emergency Response Team 
(CERTFin), organismo costituito allo scopo di facilitare lo scambio informativo, accrescere la 
consapevolezza sui rischi emergenti e fornire supporto strategico e operativo in caso di attacchi e 
incidenti informatici. La Banca contribuisce inoltre alla definizione delle strategie internazionali 
ed europee per la sicurezza cibernetica del settore finanziario (in ambito G7 ed Eurosistema)  
e partecipa allo European Cyber Resilience Board, forum di cooperazione istituito per rafforzare 
la resilienza di mercato delle infrastrutture di mercato europee. 

Nell’esercizio dei compiti di sorveglianza monitoriamo il regolare 
funzionamento dei circuiti e dei servizi di pagamento offerti alla clientela 
promuovendone l’efficienza e la sicurezza; dedichiamo particolare attenzione 
alle misure in grado di ridurre l’incidenza delle frodi nell’utilizzo degli strumenti 
di pagamento al fine di aumentare il grado di fiducia nel loro utilizzo e favorire  
il ricorso a soluzioni digitali. 

L’Istituto promuove l’innovazione tecnologica, sia attraverso le infrastrutture 
di regolamento che gestisce direttamente, sia dialogando con i fornitori di 
servizi finanziari, di pagamento e tecnologici in specifiche sedi di collaborazione  
(in particolare, il Comitato Pagamenti Italia, CPI); a queste si aggiungono i 
“facilitatori di innovazione”: il Canale FinTech, il centro di innovazione Milano 
Hub e la sandbox regolamentare.

Il Canale FinTech, costituito nel 2017, è uno spazio dedicato mediante il quale le imprese 
possono contattare la Banca d’Italia per un confronto su progetti innovativi nel settore finanziario. 
Il centro di innovazione Milano Hub, realizzato nel 2021, rappresenta il luogo, fisico e virtuale, 
nel quale la Banca d’Italia sostiene lo sviluppo di specifici progetti ad alto contenuto innovativo 
e tecnologico selezionati tramite una gara pubblica. Nello stesso anno, sotto il coordinamento del 
MEF, è stata avviata anche la sandbox regolamentare, un ambiente controllato dove intermediari 
e operatori del Fintech possono testare soluzioni tecnologicamente innovative con l’assistenza 
delle autorità di settore.

Alla Banca d’Italia è affidato il compito di vigilare sulle banche e sugli 
intermediari finanziari. Gli obiettivi della vigilanza sono definiti dal Testo unico 
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bancario (TUB) e attengono alla salvaguardia della sana e prudente gestione dei 
soggetti vigilati, alla stabilità complessiva, all’efficienza e alla competitività del 
sistema finanziario e all’osservanza delle norme. 

L’attività di vigilanza si fonda sulla definizione dell’impianto normativo,  
al quale la Banca partecipa attivamente a livello nazionale, europeo e mondiale. 

Il Parlamento europeo e il Consiglio della Unione europea (UE) approvano norme 
direttamente applicabili o direttive da recepire. Le norme tecniche sui profili più specialistici 
sono emanate dalla Commissione europea su proposta dell’Autorità bancaria europea (European 

Banking Authority, EBA). Le regole a livello internazionale sono definite nel Consiglio per la 
stabilità finanziaria (Financial Stability Board, FSB), nel Comitato di Basilea (Basel Committee 

on Banking Supervision, BCBS), nel Gruppo di azione finanziaria internazionale (GAFI). In tutti 
questi organismi la Banca è attiva, contribuisce alla definizione degli standard internazionali e  
a quella delle regole europee, tenendo presenti le condizioni specifiche del mercato italiano.

I poteri di vigilanza sulle banche sono esercitati nei limiti e con le modalità 
stabilite dalle disposizioni del Meccanismo di vigilanza unico (Single Supervisory 
Mechanism, SSM). L’SSM è un sistema comune fra i paesi dell’euro, nel quale le 
decisioni più rilevanti sono assunte dal Consiglio direttivo della BCE su proposta del 
Consiglio di vigilanza (Supervisory Board); la Banca d’Italia è parte integrante del 
processo decisionale del Supervisory Board, di cui fa parte un membro del Direttorio. 

Con l’SSM l’Istituto, nell’ambito del Consiglio di vigilanza, contribuisce all’esercizio dei 
poteri di supervisione su tutte le banche dell’area dell’euro. 

Nell’SSM i gruppi bancari e i singoli istituti non appartenenti a gruppi 
sono classificati come “significativi” o “meno significativi” sulla base della loro 
dimensione assoluta (valore dell’attivo) o relativa (rilievo nel sistema creditizio 
nazionale). Riguardo ai gruppi “significativi”, la responsabilità della vigilanza 
diretta è attribuita alla BCE, che fa largo affidamento sulle risorse delle autorità 
nazionali. La vigilanza sulle nostre banche significative è infatti condotta da gruppi 
di vigilanza congiunti (Joint Supervisory Team, JST), ciascuno dei quali è guidato 
da un coordinatore della BCE coadiuvato da un coordinatore locale espresso dal 
nostro Istituto.

Le banche italiane “meno significative” sono invece vigilate direttamente 
dalla Banca d’Italia, con il coordinamento della BCE e seguendo linee guida e 
orientamenti decisi collettivamente nell’ambito dell’SSM. L’intensità dell’azione 
di vigilanza e della cooperazione con la BCE è graduata in base all’impatto che 
l’eventuale crisi di una di queste banche avrebbe sul sistema finanziario nazionale.
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Oltre alle banche, la Banca d’Italia effettua la supervisione su molti altri 
soggetti operanti nel settore finanziario: intermediari finanziari non bancari, istituti 
di pagamento, istituti di moneta elettronica, società d’intermediazione mobiliare, 
società di gestione del risparmio e organismi di investimento collettivo del 
risparmio.

La vigilanza svolta su tali soggetti riguarda il contenimento del rischio,  
la stabilità patrimoniale e la sana e prudente gestione degli intermediari e si 
avvale di poteri analoghi a quelli previsti per le banche. Le modalità concrete di 
supervisione variano a seconda del tipo di attività e dei rischi assunti.

L’attività di vigilanza sulle banche e sugli altri intermediari viene esercitata 
sia a distanza, sia con ispezioni presso gli intermediari bancari e finanziari.  
La supervisione a distanza segue in modo costante la situazione dei soggetti 
vigilati, con l’obiettivo di rilevare tempestivamente problemi e richiedere interventi 
correttivi; attraverso ricorrenti incontri con gli esponenti aziendali vengono 
acquisiti aggiornamenti o approfonditi aspetti critici emersi dall’analisi a distanza.

Per quanto riguarda l’attività a distanza, la Banca d’Italia oltre a esercitare direttamente 
le proprie responsabilità di vigilanza sulle banche “meno significative” e sugli istituti diversi 
dalle banche, lavora nell’ambito dei JST soprattutto con riferimento a quelli relativi a banche 
italiane e a quelle estere con operatività nel nostro Paese. Partecipa inoltre in modo rilevante con 
propri esperti ai gruppi di lavoro che contribuiscono alla definizione di standard e metodologie di 
vigilanza comuni, promuovono il coordinamento fra autorità nazionali e BCE e predispongono le 
linee guida per le banche. 

Quanto agli accertamenti ispettivi, pur se la responsabilità primaria delle ispezioni sulle 
banche “significative” italiane è in capo all’SSM, i gruppi ispettivi sono di norma diretti e spesso 
totalmente composti da personale della Banca d’Italia; viene anche promossa la costituzione di 
gruppi misti, con personale proveniente da diverse autorità, per favorire l’omogeneità delle prassi 
ispettive e la creazione di una cultura comune in ambito SSM. L’Istituto è direttamente responsabile 
dell’attività ispettiva nei confronti delle banche meno significative e degli intermediari non 
bancari, sia per i profili di pianificazione sia per la conduzione degli accessi.

Nel complesso, la Banca svolge funzioni di vigilanza, direttamente o in 
quanto parte dell’SSM, su oltre 1.000 soggetti operanti in Italia, molto diversi 
per dimensione, operatività, forma giuridica, e quindi con diversa graduazione dei 
controlli.

In particolare, alla fine del 2022 erano 12 i gruppi bancari significativi italiani; i gruppi 
significativi di altri paesi dell’area operanti in Italia erano 8. Per quanto concerne le banche meno 
significative operanti in Italia, si tratta di 35 gruppi bancari e 122 banche non appartenenti a 
gruppi (di cui 3 filiazioni italiane di banche estere, 3 succursali di paesi non partecipanti all’SSM 
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e 8 succursali extracomunitarie). Alla fine del 2022 erano iscritti nei relativi albi: 174 SGR,  

61 Sicaf, 62 imprese di investimento (di cui 52 SIM italiane, 8 extra UE e 2 imprese di 

investimento di classe 1 autorizzate in altri stati UE con succursale in Italia che soddisfano i 

requisiti previsti dall’articolo 4, paragrafo 1, punto 1) lettera b), del Regolamento UE/2013/575), 

9 gruppi di SIM, 195 intermediari finanziari (ex art. 106 TUB), 50 IP, 10 Imel6. 

La supervisione bancaria è ora fortemente integrata con quella assicurativa, 
presidiata dall’Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni (Ivass): il Direttorio 
della Banca d’Italia, con l’aggiunta di due ulteriori membri appartenenti al 
Consiglio dell’Ivass, ne assume le decisioni di rilevanza esterna; la Banca presta 
inoltre un costante apporto di risorse umane e informatiche all’Ivass. 

La vigilanza può ridurre ma non può eliminare il rischio di crisi di un 
intermediario. Allo scopo di limitare l’impatto di eventuali situazioni di dissesto 
intervengono le autorità di risoluzione adottando le opportune iniziative e ove 
necessario disponendo l’uscita ordinata dell’intermediario dal mercato. Nel 
2015 è stato costituito il Meccanismo di sorveglianza unico (Single Resolution 

Mechanism, SRM) per le crisi delle banche significative, composto dalle Autorità 
nazionali e dal Comitato di risoluzione unico (Single Resolution Board, SRB), nel 
quale la Banca d’Italia siede in qualità di Autorità nazionale di risoluzione. Essa è 
direttamente responsabile della gestione delle crisi delle banche meno significative 
operanti in Italia e degli intermediari non bancari soggetti alla sua supervisione; per 
tali compiti è stata costituita l’Unità di risoluzione e gestione delle crisi, autonoma 
rispetto alla Vigilanza e posta alle dirette dipendenze del Direttorio. 

Complementare all’attività di vigilanza è quella svolta per la tutela dei 
clienti del sistema finanziario in quanto parte più debole nella relazione con gli 
intermediari, attraverso controlli a distanza e ispezioni, nonché un’azione correttiva 
e di indirizzo nei confronti di singoli intermediari; la finalità è di promuovere 
relazioni corrette e trasparenti tra intermediari e clienti, affinché questi ultimi 
possano compiere scelte consapevoli. 

6	 Vi erano inoltre: 13 operatori del microcredito, 33 società fiduciarie, 627 operatori professionali in 
oro. Gli IP comprendono anche 6 ibridi finanziari (ossia intermediari finanziari, già iscritti nel relativo 
albo, autorizzati a prestare servizi di pagamento a valere su patrimoni destinati) e 3 prestatori del 
servizio di informazione sui conti (account information service provider, AISP), istituti di pagamento 
iscritti in una sezione speciale dell’albo previsto dall’art. 114-septies del TUB. Ai link: https://www.
bancaditalia.it/compiti/vigilanza/albi-elenchi/index.html e https://www.bankingsupervision.europa.
eu/banking/list/html/index.en.html sono disponibili gli elenchi degli intermediari vigilati.
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Tali funzioni sono integrate dall’offerta di strumenti di protezione individuale, attivabili 

direttamente da cittadini e imprese per far valere i propri diritti. In primo luogo, la Banca sostiene 

con le proprie risorse il funzionamento dell’Arbitro Bancario Finanziario (ABF), cui si può 

ricorrere, in alternativa alla giustizia civile. In secondo luogo, la Banca può ricevere segnalazioni 

dirette tramite gli esposti, che se del caso utilizza per sollecitare l’intermediario a prendere in 

esame quanto indicato dal cliente, agevolando la risoluzione delle controversie. Nel 2022  

i collegi dell’ABF hanno assunto circa 17.300 decisioni, oltre metà delle quali è stata favorevole 

ai ricorrenti.

Promuoviamo inoltre iniziative di educazione finanziaria nelle scuole, in collaborazione 

con il Ministero dell’Istruzione e del merito (MIM), e rivolgiamo al pubblico adulto programmi 

formativi su temi di attualità e su prodotti bancari e finanziari ad ampia diffusione.

Il rallentamento, attuale e prospettico, dell’attività economica globale comporta 
un aumento dei rischi per la stabilità del sistema finanziario. Per tutelarla, 
all’esercizio dei poteri di vigilanza microprudenziale si aggiungono le politiche 
macroprudenziali per l’identificazione e il governo dei rischi sistemici. In qualità di 
Autorità designata per attivare politiche macroprudenziali per la salvaguardia della 
stabilità del sistema finanziario, la Banca utilizza un sistema di indicatori quantitativi, 
tra cui l’andamento del credito, lo scostamento dalla tendenza di lungo periodo del 
rapporto tra credito e PIL, i tassi di disoccupazione e di inflazione.

Gli strumenti di vigilanza macroprudenziale consentono di imporre alle banche una riserva 

di capitale anticiclica e requisiti patrimoniali aggiuntivi, nonché di prevedere riserve di capitale 

per le istituzioni creditizie di rilevanza sistemica a livello globale o nazionale oltre che, per le 

banche rilevanti, una riserva di capitale per il rischio sistemico.

In materia di contrasto al riciclaggio e al finanziamento del terrorismo 
alla Banca d’Italia è demandata la verifica del rispetto delle norme da parte degli 
intermediari, con controlli documentali e ispettivi. 

Per rendere più efficace questa azione, lo scorso anno è stata costituita 
l’Unità di Supervisione e normativa antiriciclaggio, che ha il compito di verificare 
il rispetto degli obblighi antiriciclaggio da parte degli intermediari bancari e 
finanziari, esercitando i poteri normativi, di controllo e sanzionatori che spettano 
alla Banca d’Italia. Essa garantisce una migliore integrazione con il sistema 
europeo, anche in vista della costituzione di un’Autorità a livello europeo cui 
verranno attribuite le competenze attuali dell’EBA. La nuova Struttura si affianca 
all’Unità di informazione finanziaria (UIF), alla quale la normativa nazionale 
assegna la ricezione e l’analisi finanziaria delle segnalazioni riguardanti ipotesi di 
riciclaggio e di finanziamento del terrorismo provenienti dai soggetti obbligati alla 
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collaborazione, in vista della trasmissione agli organi competenti per l’eventuale 
seguito investigativo e giudiziario.

La Banca d’Italia garantisce l’autonomia e l’indipendenza della UIF disciplinandone con 

regolamento l’organizzazione e il funzionamento e fornisce il necessario supporto in termini di 

risorse. Il Direttore UIF è nominato dal Direttorio della Banca, su proposta del Governatore.

La Banca d’Italia è altresì il Tesoriere dello Stato. Eseguiamo i pagamenti 
e gli incassi per le Amministrazioni centrali e periferiche dello Stato e per altri 
enti pubblici; il regolamento avviene attraverso il conto disponibilità del Tesoro 
aperto presso la Banca, tenuto nel rispetto della normativa comunitaria che vieta 
alle banche centrali degli Stati membri di concedere finanziamenti al Tesoro.

La Banca d’Italia elabora e aggiorna quotidianamente le previsioni delle 
esigenze di finanziamento del Tesoro su un orizzonte temporale di sei mesi, fornendo 
supporto al MEF nell’analisi e nella gestione del fabbisogno del settore statale. 

Collaboriamo anche nella gestione del debito pubblico: eseguiamo le operazioni di 

collocamento, acquisto e concambio dei titoli di Stato; curiamo i pagamenti delle cedole e il 

rimborso del capitale; offriamo consulenza nella definizione della politica di emissione.

Tradizionale punto di forza della Banca e fondamento della sua azione 
istituzionale è l’attività di ricerca e di analisi. L’Istituto valuta l’evoluzione della 
congiuntura italiana e dell’area dell’euro e partecipa alle analisi macroeconomiche 
dell’Eurosistema. Queste analisi concorrono a delineare il quadro di riferimento 
per le decisioni della BCE, oltre a fornire informazioni per gli analisti economici e 
finanziari e, in generale, per il dibattito di politica economica in Italia. 

Le linee di ricerca rispondono alla duplice esigenza di comprendere le 
sfaccettature dei temi del momento e di contribuire al disegno e alla valutazione 
degli strumenti di politica economica.

Negli ultimi anni, per esempio, le ricerche si sono concentrate, dapprima, sull’identificazione 

dei rischi di deflazione nell’area dell’euro e sul meccanismo di trasmissione e sull’efficacia 

delle politiche monetarie non convenzionali, poi sugli strumenti di politica economica volti 

a fronteggiare gli effetti della crisi innescata dalla pandemia e, infine, sugli effetti del recente 

eccezionale aumento dell’inflazione e sui rischi che le aspettative di inflazione superino 

sistematicamente l’obiettivo di stabilità dei prezzi della BCE (“disancoraggio”) e che si inneschi 

una spirale tra prezzi e salari.
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Non meno rilevante è l’analisi sulle caratteristiche e prospettive strutturali dell’economia 
italiana, sulla solidità del suo sistema produttivo e sulle condizioni economiche e finanziarie 
delle famiglie. Rientrano in quest’ambito sia temi contingenti, come l’analisi sulla progressiva 
realizzazione del Piano nazionale di ripresa e resilienza (PNRR) e del suo impatto sull’economia 
italiana, sia temi di più lungo respiro, come l’esame dei divari territoriali, economici e sociali che 
storicamente caratterizzano il nostro paese. Crescente è l’interesse di ricerca per i cambiamenti 
climatici e lo sviluppo delle tecnologie digitali per valutarne le conseguenze sull’economia,  
i rischi e le politiche necessarie ad affrontarli. 

Le nostre ricerche si fondano su un vasto patrimonio di dati. Contribuiamo alla 
compilazione delle statistiche dell’area dell’euro, prodotte secondo definizioni e 
metodi stabiliti dalle prassi e dalle norme concordate nell’ambito del SEBC, oltre 
che del Sistema statistico europeo (SSE), e in linea con gli standard internazionali 
elaborati dal Fondo monetario internazionale e dalle Nazioni Unite. 

Sono in atto un cambio di paradigma nella produzione statistica e un’integrazione a livello 
europeo; la Banca svolge un ruolo di rilievo nei progetti avviati dall’Eurosistema che produrranno 
nei prossimi anni un cambiamento radicale nell’assetto delle statistiche bancarie europee, come il 
progetto Integrated Reporting Framework (IReF), volto a realizzare un modello integrato di raccolta 
dei dati bancari a livello europeo, e il progetto Banks’ Integrated Reporting Dictionary (BIRD), 
che introduce standard comuni per la produzione delle statistiche di supervisione e di risoluzione 
europee. Questi standard riprendono in parti essenziali i concetti su cui si è tradizionalmente basata 
l’attività statistica della Banca d’Italia, incentrata sulla piena integrazione dei dati richiesti a varie 
finalità (monetarie, prudenziali, informative) per accrescerne l’efficienza e la qualità. 

Un’altra linea di produzione statistica è più indirizzata dalle esigenze di ricerca e rileva i 
comportamenti e le aspettative degli operatori economici; le indagini sulle famiglie e le imprese 
non finanziarie condotte dalla Banca permettono di disporre di informazioni tempestive per 
l’analisi del ciclo economico e delle questioni strutturali dell’economica italiana.

Chiudo con un cenno alla dimensione aziendale della Banca. Dal punto 
di vista strutturale, l’Istituto è articolato nell’Amministrazione Centrale e nelle 
Filiali: la prima è per lo più composta da Dipartimenti formati da Servizi, ciascuno 
responsabile di un insieme di attività omogenee; la rete territoriale si snoda su 
38 Filiali presenti in tutte le regioni. A livello internazionale abbiamo tre uffici 
a Londra, New York e Tokio e siamo presenti con 13 addetti finanziari nelle 
principali Rappresentanze diplomatiche del nostro paese. 

L’organico a fine 2022 era pari a 6.840 addetti; di questi circa 130 sono 
distaccati presso la BCE e oltre 180 presso altri enti e organismi nazionali e 
internazionali. Negli ultimi 10 anni la compagine si è ridotta del 3,2 per cento e i costi 
operativi totali sono diminuiti del 4,5 per cento in termini reali; l’espansione delle 
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responsabilità e dei volumi operativi sulle funzioni istituzionali è stata affiancata
da recuperi di efficienza grazie alla digitalizzazione degli scambi informativi  
e delle procedure e alla semplificazione dei processi di lavoro. La razionalizzazione, 
oltre che nella rete territoriale, è stata intensa nelle funzioni di supporto, il cui peso
sul totale delle risorse impiegate si è ridotto dal 40 a meno del 30 per cento.
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