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POLITICA MONETARIA

In un contesto curopeo in cui si vanno irrobustendo 1 segnali di ripresa,
anche il processo di recupero dell'economia italiana, nel corso del 1994, ha teso

a farsi pit vivace.

Al sostegno offerto dall’esportazione sono andati ad aggiungersi, con la
finc dell’estate, gli stimoli provenienti dal riavvio degli investimenti nonché
dalla tendenza alla ricostituzione delle scorte in numerosi scttori, soprattutto

esportatori,

Questo favorevole andamento della situazione economica del Paese &
stato, pero, offuscato da una eccessiva espansione dei consumi ¢ da una
profonda instabilita del cambio della lira accompagnato dalla flessione dei
titoli di Stato ¢ della Borsa, nonché dall’emergere di sintomi di tensioni

inflazionistiche.

Al fine di non compromettere la ripresa non inflazionistica del sistema,
la Banca d'Italia ha adottato come misura temporanea - da intendersi come
primo scgnale di una azione incentrata su ulteriori irrigidimenti  monetari -
I"aumento del Tasso Ufficiale di sconto (TUS) e quello sulle anticipazioni

rispettivamente al 7,5% e all’8,5% a decorrere dall’ 11 agosto 1994,

Nei mesi successivi, la politica monétaria ba mantenuto un orientamento
stabile. coerente con il nuovo fivello dei tassi ufficiali. Dopo un periodo iniziale
di asscstamento. | mercati hanno nel complesso reagito favorevolmente alla
manovra restrittiva. i tassi a termine impliciti nei rendimenti a media scadenza
in Yire sull’curomercato sono gradualmente discesi, sia in termini assoluti sia
rispetto agli analoghi rendimenti  in marchi. Al tempo stesso, tuttavia, il
persistere di incertezze sulle prospettive della finanza pubblica, alimentate dai
contrasti sorti sulla riforma del sistema previdenziale, ha favorito, nella
seconda partc decll’anno. 1'insorgere di un premio per il rischio specifico sui
titoli di Stato a lungo termine: lo scostamento tra i differenziali di rendimento

lira-marco calcolati sui titoli di Stato ¢ sui contratti swap dell’euromercato,



Senato della Repubblica -6 - Camera dei deputati

XIT LEGISLATURA - DISEGN! DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENT!

che nei primi mesi dell’anno si era pressoché annulilato, € tornato a crescere dal

mese di agosto ¢ si & collocato, a dicembre . a 1,1 punti percentuale.
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LE OPERAZIONI DELLA BANCA D’ITALIAE LA
REGOLAZIONE DELLA BASE MONETARIA

Lec riserve bancaric ¢ Ja base monetaria hanno segnato, nel 1994, tassi
d’espansione molto contenuti: al netto degli effetti derivanti dalle modifiche
della disciplina della riserva obbligatoria, il tasso di crescita della base
monetaria si ¢ dimezzato rispetto all’anno precedente, scendendo al 3,6%
{Tav.al). Le riserve bancarie sono rimaste stazionarie rispetto alla fine del

1963,

AGGREGATI MONETARI
{in miliardi di lire)
Tav. al
VOCI VARIAZIONI ASSOLUTE : [VARIAZION! PERCENTUALI
Dic. 19983 Dic. 1984 Dic. 1993 Dic. 1994
Base monetaria -19.500 -9.900 7.2% 36%
Moneta M2 66.500 26,000 1.9% 3.1%

Gi afflussi di valuta dali’estero hanno creato basec monctaria per 3.300
miliardi (2.600 nel 1993). al netto delle operaziont pronti contro terminc in
valuta, il flusso & stato positivo per circa 4.000 miliardi. valore non discosto da
quelio del 1993 (Tav.a2). All’aumento delle riserve ufficiali hanno contribuito,
per un importo netto di oltre [6.000 miliardi , i prestiti delia Repubblica sui
mercati internazionali dei capitali; un forte impulso negativo & pervenuto dal
rimborso di prestiti con garanzia statale ¢ dal pagamento di interessi sul debito

pubblico detenuto da non residenti.
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BASE MONETARIA (1)

(variszioni in miliardi di lire)

Tav a2

vocl 1993 1994
ESTERO 2.564 3.297
di cui: pet in valuta -2.055 -813
TESORO -3.378| -54.745
Fabbisogno (2) 164,939 162.155
{e! netto regolazions debiti pregressi) 154 101 155.713
Softtoscrizioni del mercato -139.652] -176.475
Aftre forme di copertura (3) -28.665| -34.504
Dismissioni - -5.921
MERCATO APERTO -14.098 47.45%
di cui: operazioni 4738 -3.803
temporanee(4)
RIFINANZIAMENTO -6.451 266
ALTRI SETTORI 1.903 -6.181

Totale| -19.460 -9.912
CIRCOLANTE 4152 6.452
RISERVE BANCARIE -23.612{ -16.364
di cui: riserva obbligatoria(5) -24.131| -13.353
11343

Nel 1994, 11 canale del Tesoro ha assorbito base monetaria per 54.700
miliardi, contro 3.400 mihiardi del 1993, Al netto delle operazioni in titoh
pubblici cffettuate daila Banca d'ltalia sul mercato primario - che nel 1994

sono consistite esclusivamente 1n rimborsi, part a circa 20.000 miliardi - ¢

'Da quest'anno F'utilizzo della base monetana include i depositi presso la Banca d'lalia ¢ la cassa
contantc degli ex Istituti di credito speciale. il nuovo aggregato ¢ pertanto riferito all’insieme delle
banche. Dal lato della creazione, la voce “rifinanziamento™ include 1 crediti concessi agli Istituti. In
precedenza il saldo tra i crediti e i debiti degli Istituti di credito speciale nei confronti della Banca
d'laliz era incluso nclla voce “altri  sehion™ La modifica & stala apportata in conscguenza
dcll’introduzione. nel 1994, del Testo unico in materia bancaria e creditizia.

?1I “Fabbisogno™ include i consolidamenti: esso si riferisce alla nuova definizione del settore statale, che
esclude Ferrovie, Monopoli ¢ Telefoni. ed é definito al netto dei proventt derivanti dalle dismussioni.

¥ Le “alire forme di copertura” includono la raccolia postale. i debiti csteri. gli impieghi bancani a favore
del scttore statale, i depositi degh Istituti di previdenza presso il Tesoro e i depositi cauzionzli presso la
Cassa Dcpositi ¢ Prestita.

* Le “operazioni lemporanec” sono a valore di bilancio.

* Obbligo medio di riserva nel periodo di mantenimento
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degli effetti dovuti alla costituzione del conto di disponibilitd del Tescro ¢
della conversione del conto corrente di tesoreria, il Tesoro ha assorbito liquidita
per 35.400 miliardi { 3.700 miliardi ncl 1993 }. L assorbimento si ¢ riflesso in
un versamento di 33.000 miliardi sui conti presso la Banca d'ltalia, di cui
5.900 miliardi sul fondo per Fammortamento dei titolt di Stato, istituite necl
luglio del 1994 L’accumule di disponibilita liquide da partc del Tesgro ¢ stato
programmato fin dall’inizio dell’anno in vista degli ingenti rimborsi di titoli a
medio ¢ lungo termine previsti per gli anni successivi. Le tensioni che hanno
carattcrizzato 1 mercati non hanno impedito l'ordinato finanziamento dcl
Tesoro; csso ¢ stato realizzato con emissiont nette di titoli a medio ¢ lungo
termine ¢ con altre forme di copertura non monctaria, rispettivamcnte per

138.000 e 34 500 miliardi, e con emissioni nette di BOT per 19.200 miliardi.

L’ ymmissione o |'assorbimento di base monetaria da parte del Tesoro si
riftette principalmente nei movimenti del conto di disponmibilita del Tesoro per il
servizio di tesoreria, crcato all’inmizio del 1994, Anche le operazioni di
dismissione ¢ quelle volte al nitiro del debito pubblico - queste ultime non
ancora cffettuate - influenzano lta liquidita bancaria, rispettivamente con segno
positivo e ncgative ¢ si riflettono sul fondo di ammortamento dei titoli di Stato.
[l canale decl Tesoro include anche le operazioni in titolr pubblici che la Banca
d'itahia cffcttua sul mercato primario. In ottemperanza al Trarttato sull”Unione
curopea. datl'inizio d¢l 1994 1a Banca d’italia ha cessato di acquistare titol di
Stato all’emissione; nel canale del Tesoro rimangono. pertanto inclusi, oltre ai
flussi nctts su1 conti sopra menzionati, 1 rimborsi dei titoh nel portafoglio della
Banca d'[talia Necl novembre del 1994 il saldo sul conto corrente di tesoreria
in essere alla fine del 1993, a debito per un importo di 76.200 muliardi, ¢ stato
convertito in BTP assegnati alla Banca d'ltalia con cedola all’1% ¢ con

scadenze comprese tra ] 2014 ¢ j} 2044,

Nel 1994 compensando in parte 1'assorbimento di hiquidita del canale del
Tesoro, la Banca d’ltalia ha immesso basc monctaria attraverso operazion: in
titolt sul mercato secondario per 47 500 miliardi. La regolazione delle riserve
bancaric ¢ stata attuata quasi esclusivamente con le operazioni pronti contro
termine; a queste ultime st sono affiancati. da febbrato. gli interventi definitive

in BOT con il mctodo dell’asta competitiva. Al netto delle scadenze, le

2 D X nl
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opcrazioni tecmporance in titoli hanno assorbito base monctaria per 3.800
miliardi, contro una creazione di 4.700 miliardi ncl 1993. L'indcbitamento in
via temporanca del sistema bancario nci confronti dell’Istituto si ¢ mantenuto

ncl corso dell’anno su livelli molto elcvati.
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IL BILANCIO DELLA BANCA D'ITALIA

L'esercizio 1994 ¢ stato caratterizzato da rilevanti modifiche
istituzionali: 1’abolizione del conto corrente di  tesoreria e [a contestuale
attivazione del conto disponibilitd del Tesoro, la creazione di un fondo per
"ammortamento dei titoli di Stato alimentato prevalentemente dai provent: delle
dismission: delle attivita e di beni pubblici, la riforma della riserva

- h . . .
obbligatoria, la cessazione del risconto della carta ammassi.

In flinea con le direttive comunitarie in materia di conti annuali, l¢
operazioni temporanec in titoli sono state contabilizzate come finanziamento o
provvista. E’ stata, inoltre, attuata una piu funzionale ripartizione fra titolt'
immobilizzati e titoh destinati alla negoziazione, anche in considerazione del
rilevante importo dei titoli acquisiti dal Tesoro a condizioni particolan, di cus

non s1 prevede il realizzo prima della scadenza.

Questi mutamenti hanno avuto riflesso sia sugli schemi di bilancio, sia

suil’andamento deile principali posie

In particolare, fra le attivita, all’aumento del portafoglio dei titoli di
Stato del finanziamenio delle banche - anche attraverso operazioni temporanee
in titoli - ha fatto riscontro, nclle passivita, un forte incremento delle
disponibilita del Tesoro per il servizio di tesoreria e una rilevante contrazione
del depositi delle banche per effetto della revisione della normativa sulla riserva
obbligatoria. L’assorbimento di liquidita operate dal Tesoro ¢ stato

compensato, soprattutto, attraverso operazioni in titoli sul mercato secondario.

Le attivita in valuta verso [’estero sono risultate in media inferion
all’anno precedente, anche in relazione alla prosecuzione del trasferimento
all’U 1.C. di parte delle attivita acquisite con operazioni pronti contro termine.
Alla fine dell’anno le relative voci si sono tuttavia attestate su valori superior
a quclli del 1993 per effetto sia di maggiori acquisti netti, sia del mutamento
dei rapporti d1 cambio. In particolare, si € accresciuta la consistenza dei marchi

¢ dey dollari USA
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I tassi d’intercssc sono scesi nei primi mesi del 1994; hanno segnato
un'inversione di tendenza a partire dal mese di giugno. Calcolati su media
annua, comunque, questi sono risultati inferiori rispetto ai tassi del 1993 I
congiunto operare degli accadimenti nclle poste patrimoniali e della diminuzione

del livello medio dei tassi si é riflesso sulle componenti reddituali.

Pl

In particolare, all’incremento dei proventi derivanti dai titoli in
portafoglio e dai crediti per operazioni temporanee in titoli, hanno fatto
riscontro una flessione dei ricavi delle attivita sull’estero - in termini sia di
interessi sia di utili. Pit modesta & stata la flessione per le operazioni di
rifinanziamento delle banche. Dal lato delle spese, il rilevante aumento degli
interessi passivi sui conti con il Tesoro é stato solo parzialmente compensato
dalla riduzione degli interessi sulla riserva obbligatoria e degli oncri connessi

con i rapporti con il Tesoro.

Nonostante il sostanziale equilibrio, nel complesso, delle spese di
amministrazione, 'utile , al lordo degli accantonamenti e degli oneri fiscali, é
sceso a 5.823 mihardi contro 6.290 miliardi dell’esercizio precedente, per
effetto di un aumento delle spese rispetto alle rendite { 1.911 miliardr contro

2 378 mihardi ).

Peraltro. la flessione dei corsi dei titoh ha comportato minusvalenze per
3.468 miliardi e. conseguentemente, una diminuzione consistente { circa 1.900

miliardi ), rispetto all'csercizio preccdente, delle impoétc sul reddito

H risultato lordo di esercizio, al netto del carico fiscale, si attesta su
4.618 miliardi rispetto ai 3.116 miliardi del 1993, La parziale ricostituzione del
fondo oscillazione titoli ha determinato una crescita degli accantonamenti
complessivi, ammontanti a 3.792 miliardi a fronte di 2. 386 mihard: del 1993,

L utile netto é nisuvltato pari a 826 miliardi (730 miliardi nel 1993 ).
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3-1) ANALISI DEL BILANCIO DELLA BANCA D'ITALIA

In seguito alle modifiche apportate aflo schema di bilancio i dati deifa
situazionc patrimoniale del 993 sono stati riclassificati secondo criteri

omogenci con quelli del 1994 (vedi ailegati la - 1b ¢ fc).

Ovro, attiviid e passivitd verso l'estero e verso 'Ufficio jtaliano dei
cambi.- 1l valore dell’oro d) proprieta della Banca (corrispondente a una
quantita - rimasta invariata - di [.504 tonnellate) aumenta di 3.212 miliardi
pari al 12 per cento circa (da 26.773 a 29.985 miliardi), per effetto
dell’incremento della quotazione da 17.799,2 a 19.934,7 lire per grammo di
fino; tale prezzo ¢ quello dell’ultimo swap effettuato con |'lstitute monetario
europeo 1’11 ottobre 1994, Per lo stesso motivo, i crediti in oro nei confronti
dell'IME (rappresentanti una quantita di oro pari a 518 tonnellate} risultano
supcriori di 1.107 miliardt rispetto a quellt dell'anno precedente (da 9.228 a
10.335 miliardy).

La plusvalenza delle due poste relative all’oro (4.319 miliardi)
determina un aumento di pari importo dell’apposito fondo di riserva per
adeguamento valutazione oro (DL 30.12.1976. n. 867 e art. 104, 1° comma.

lett. b, TUIR). che pertanto ammonta a 36.557 miliardi.

Le attivita verso !'estero in valuta aumentano complessivamente di
2.929 mihardi (da 15763 a 18.692 mihardi). La voce ECU registra un
incremento di 218 miliard: (da 7.173 a 7.391 miliardi). per effetto del maggior
tasso di cambio applicato neil’ultimo swap dell’anno (1.946.74 contro 1.854,32
del 93), in parte compensato dalla riduzione della dispomibilita di ECU ufficiali
(per 71 milioni di unita). la flessione riftette principalmente, da un lato la
minore quantita (106 milioni di unita) ricevuta nell’ultimo swap dell’anno e la
corresponsione  di interessi (3183 milioni di unita) sull’utilizzo degli ECU
ufficiali effettuato nel 1992, dall’altro, 1'acquisto di ECU ufficiali alla fine

dell’anno (350 milioni di unita).



Senato della Repubblica - 14 - Camera dei deputati

XII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

L importo delle aitre attivita, nel 1994, si incrementa di 2.71) miliardi
(da 8.590 a 11.301 miliardi), a causa soprattutto dell’aumento delle consistenze
di valuta: 448 milioni di dollari USA (da 3.716 a 4.164 miliardi) ¢ 1.367
milioni di marchi di tcdeschi (da 1.558 a 2.925 miliardi). La variazione dci
tassi di cambio ha influito in misura ridotta, per e¢ffetto dell’andamento
contrapposto det tassi stessi: per i dollari da 1.703,97 a 1.629,74, per i
marchi da 985,81 a 1.047,73.

Le operazioni pronti contro termine in valuta registrano una leggera
flessione delle transazioni in dollari USA (16,5 miliardi di dollari rispetto a1 17
delia fine del 1993) e la stabilitda di quelle in marchi tedeschi (5 miliardi di
marchi). Anche nel 1994 parte delle disponibilita di valuta acquisite con
operazioni temporanec ¢é stata oggetto di cessione all’UIC (11,5 miliardi di
dollari USA). ‘

Fra le partite varie dell’attivo sono compresi i versamenti in favore
dell’Istituto monetario europeo effettuato nel corso del 1994 a titolo di acconto

a valcre sulle risorse proprie dell Istituto, per un importo di 4 miliardi.

[ crediti in dollar ner confronti dell'IME rappresentanc la quantita di
valuta statunitense da ricevere alla scadenza dello swap posto in essere 1°11
ottobre 1994. Essi registrano un diminuzione di 472 mihiardi (da 7 672 a 7 200
miliardi) determinata dalla flessione de¢l tasso di cambio e dalla riduzione della
quantita di dollari USA ceduti all ' IME nella citata operazione di swap (da 4.8 a
4.6 miliard: di dollari). La variazione complessiva dei crediti in oro ¢ di quelh
in dollari USA corrisponde all’aumento della voce del passivo debiti in ECU
(635 miliard:).

Il conto corrente ordinario con I’UIC diminuisce di 3.392 miliardi (da
27649 a 24.257 mihardi). sui valori med: si € invece registrato un forte
incremento (da 14.480 a 25 83F miliardt) dovuto alle ricordate cessiom
temporanec di valuta della Banca all’UIC, poste in essere a partire dalla

seconda mcta del 1993.

I conti speciahh con 1'UIC sono aumentati di 495 miliard: (da 6.945 a

7.440 mibiardi): dy par) tmporto risulta 1'aumento della voce del passivo conti
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dell’estero in lire per conto UIC che accoglie i conti in lire intestati al Fondo

monetario internazionale.

l.e passivita verso l'estero diminuiscono nel complesso di 195 mihardi
(da 983 a 788 miliardi) per effetto della riduzione di 228 miliardi di depasiti in
valuta estera, parzialmente compensata dali’aumento di 33 mihardi dei conti

dell’estero in lire.

Portafoglio tioli div Stato o garantiti dalio Stato. - I titoli di Stato o
garantiti dallo Stato ammontano a 192.007 miliardi; il corrispondente dato

riclassificato dei 1993 ¢ pari 167.031 miliardi.

La tegge 26.11.1993, n. 483, ha disposto all’art. 2, ia conversione del
saldo a} 31 dicembre 1993 del conto corrente di tesoreria in titoli di Stato al
tasso dell’l per ecnto. Nel corso del 1994 1'Istituto ha pertanto ricevuto BTP
alt’l per cento con scadenze dal 2014 al 2044, per un importo di 76.206
miliardi; 1l decreto di emissione dei suddetti titoli. emanato in data 15 novembre

1994 ne ha previsto |'assegnazione alla Banca con cffetto dal 1° gennaio 1994

Al netto  dce1 uitol ricevuti a fronte del preesistente conto corrente di
tesoreria, la consistenza si ragguagha a 115 801 mihardi ¢. neila media
dell’anno. registra  un avemento di 33.787 miliardi (da 72.684 a 106 47]
mihardij; quest’uiltimo ¢ dovuto principalmente all’acquisizione - avvenuta a
condizions di mercato alla fine del 1993 - di 30.670 mihard: di titols di Stato in
relazione alla costituzione del conto di disponibilita del Tesoro per 1] servizio di

tcsoreria.

Quanto alla composiziope. alla fine dell’anno 1 BOT si ragguaghano a
14 297 mihiardi, i CCT a tasso variabile e similari ammontano a 29.086 ¢ 1

BTP a 72 007 mihardi

Dispombiliia del Tesoro per 1l servizio di tesoreria - Tale voce passa
dall’importo iniziale di 30.670 miliardi a 58.018 miliardi, con un aumento di
27 348 mihardi, la giacenza media annua nisuita di 44.545 miliardi. L clevato
ammontare dcl conto ¢ da porre in relazione all’andamento sostenuto delle

sottoscrizion: nette di titoli ¢ al contenimento del fabbisogno statale.
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Fondo per !'ammortamento dei ntoli di Stato.- Il Fondo, di nuova
istituzionec, ammonta a 5.921 miliardi. Esso ha lo scopo di ridurre la
consistenza dei titoli di Stato in circolazione mediante acquisti sul mercato

ovvero con il rimborso dei titoli in scadenza a partire dal 1° gennaio 1995,

Il fondo ¢ alimentato principalmente dai proventi delle dismissioni di
attivitd ¢ di beni dcllo Stato, come previsto dal DL 8/7/1994, n.436..da ultimo
reitcrato con DL 10/5/1995, n.161, che reca modifiche alla L.27/10/1993,
n.432. Sulle giacenze del fondo la Banca corrisponde semestralmente un tasso
d'intcresse pari a qucllo medio dei buoni ordinari del Tesoro emessi nel

semestre precedente.

Altri conti attivi con il Tesoro.- I crediti diversi verso lo Stato si sono
ridotti di 417 miliardi (da 438 a 2] miliardi) e, nel 1994 sono quasi interamente
costituiti dai crediti per il servizio di cassa relativo ai titoli in ECU: negli
esercizi precedenti la voce in esame comprendeva anche gli interessi maturati ¢

non ancora corrisposti sul conto corrente di tesoreria (356 miliardi nel 1993).

Fra le partite varie deli’attivo é compreso dal 1994 il credito relativo
alle poste rivenienti dalle cessate gestioni ammassi per un ammontare di 2 894

miliardi.

Al fine di addivenire al ripianamento delle perdite accumulate nel passato
dalle gestioni degli ammassi obbligatori , il DL 30.12.1993. n. 565 (reiterato
con DD LL. 282.1994, n.142: 2041994, n. 264 ¢ 30.6.1994, n. 423) ha
autorizzato 1l rilascio azlla Banca d'Italia di titolt di Stato. senza
corresponsione di interessi, in sostituzione degli effetti cambiari detenuti al 31
dicembre 1993. Pertanto. in attuazione del DL 565 del 1993, il Ministro del
Tesoro, con propri decreti del 12 gennaio e del 27 giugno 1994, ha disposto
I'emissione alia pari di buoni del Tesore poliennali fino all’importo di

nominali 2.894 miliards.

Il riconscimento alla Banca d’ltalia di titoli ha riguardato complessivi
2.725 miliardi, corrispondenti all'importo degli effetti relativi alle gestioni di
ammasso grano, per 1 quali la Corte dei Conti ha effettuato la registrazione

der decreti di approvazione dei relativi rendiconti. Per i residui crediti
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cambializzati (ammasso del risone ¢ campagne di commercializzazione grano
1962-63 ¢ 1963-64) pari a 169 miliardi, i decreti prevedevano che il rilascio

dei titoli avvenisse subordinatamente all approvazione delle rendicontazioni.

Cocrentemente con la nuova normativa, |'Istituto ha ccssato dal 1°
gennaio 1994 I'attivita di risconto dclla “carta ammassi” scnza esigerne il
pagamento da parte delle banche riscontataric ¢, secondo quanto pr‘évisto dal
decreto di emissione dei BTP, ha provvedute per conto dello Stato ad annullare
il corrispondente ammontare di effetti in portafoglio. Tuttavia, in
considerazione della mancata conversione in legge, dopo le successive
reiterazioni, dei DL 565 del 1993, la posta raffigurante gfi ammassi obbligator
- non piu produttiva di interessi (28,2 miliardi nel 1993} - risulta, nel bilancio

dell'Istituto. compresa fra le partite varie. I

La voce cassa, costituita da monete e biglietti di Stato, ammonta a 4

miliards.

Operazioni di pronti contro termine in titoli nazionali. - Le voci di
nuova istituzione crediti per operazioni di pronti contro termine in titoli ¢ debiti
per operazioni di pronti contro termine in titoll ammontano, rispettivamente. a
44.617 ed a 875 muhardi: il corrnispondente valore per il 1993, determinato sulla

base dei dati riclassificaty. e pari a 44.844 ¢ a 142 miliardi.

Attivita e passivita verso le Banche - Le attivita dell’Istituto  verso le
banche ammontano a 3.326 miliardi. con un aumento di 289 miliardi rispetto al
1993 Tale incremento ¢ dovuto soprattutto alla crescita di 399 miliardi delle
anticipazioni a scadenza fissa (da 200 a 399 miliardi), effetto di un’pperazione
di finanziamento conccessa ['ultimo giorno dell’anno. ¢ di 3 miliardi (da ) .885 a
1.888 miliardi) delle anticipaziont in conto corrente: si registra, invece, una
diminuzione di &1 mihardi (da 263 a 182 miliardi) nel risconto di portafoglio

ordinario.

L analisi delle consisienze medie su base giornalicra evidenzia, per
quantc riguarda le anticipazioni a scadenza fissa, una diversa tendenza rispetio
al dato di situazione; infatti 1l ricorso a tale forma di finanziamento risulta in

flessione di 307 miliardi (da 499 a 192 miliardi): pure in flessione é risultato il

- e 1Ko 802
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risconto di portafoglio (da 300 a 259 miliardi), mentre lc opcrazioni di
anticipazionc in conto corrente si sono incrementate di 657 miliardi (da 1.227 a
1.884 miliardi).

Nella prima metd del 1994 il tasso ufficiale di sconto ¢ l'intcresse sulle
anticipazioni in conto corrente seno stati ridotti di un punto percentuale: il 12

+

agosto gli stessi tassi sono aumentati di 0,5 punti percentuali.

I titoli emessi da banche con raccolta a medio ¢ a lungo terminc compresi
nella voce titoli di proprieta risultano pari 2 657 miliardi nispetto a 688 nel

1993,

Le passivita dell’Istituto verso le banche, rappresentate prevalentemente
dai depositi liberi e costituiti per obblighi di legge. sono pari a 87.351 mihardi,

con una riduzione di 16 555 miliardi rispetto al 1993,

I depositi di riserva in conto corrente, che accolgono 1 depositi  delle
banche ar fini della riscrva obbligatoria, diminuiscono di 16 557 miliard) (da
103.845 a 87.288 mihard:). tali depositi riflettono la parte eventualmente

mobilizzata nonché possibili cccedenze rispetto all’obbligo di riscrva

L'importo medio “dovuto™ si riduce, rispetto al 1993, di 3 212 miliardi
pari al 3,0 per cente (da 106,599 al03.387 miliardi), in relazione all’entrata 1n
vigore, dal mesc di luglio, del nuovo regime della riserva obbligatoria, che
prevede, fra 1'altro, la riduzione dell’aliquota di riserva dal 17.5 al 15 per
cento, la franchigia fino a 200 miliardi di raccolia e |'esenzione dall‘obbligo di
riscrva sulla raccolta a fronte di certificatn di deposito con durata pari o
supcriorc at 18 mesi nonché 1l graduale aumento della percentuaie di

mobilizzazione.

Gli altri depositi costituiti per obblighi di legge di pertinenza del sistema

creditizio diminuiscono da 213 a 7 milioni.
Gli altri depositi in conto corrente rimangono stabili a 53 miliardi

Ctrcolazione det biglietti e dei vaglia.- Rispetto al 1993 la circolazione

dei biglietti aumenta diy 6 517 miliard:, da 93 508 a 100.025: sui valori medi
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registra un aumento di 5.905 miliardi (da 86.043 a 91.948 miliardi). In termini
percentuali 1'aumento si ragguaglia al 7,0 per cento contso il 4,8 del 1993 (6,9

per cento rispetto al 10,0 sulla base dclla media annua).

I vaglia cambiari emess) ammontano 2 26.371 miliardi ¢ quelli pagati o
caduti in prescrizionc a 26.128 miliardi: I'importo complessivo dei vaglia in
circolazionec aumenta quindi di 243 miliardi (da 1.223 a 1.466 milia'rdi). 131
der quals relativi ai vaglia ordinari e 112 ai vaglia speciali per rimborso

dell'IRPEF e per liquidazioni dell’ENPAS.

Alire partite.- Le partite attive non riferibili ai comparti gia esaminati
ammontano a 15 037 miliardi, rispetto ai 14.960 miliardi del 1993 in basc ai

dati riclassificati, ¢ comprendono le voci di seguito descritte.

b
|

Le 1mmobtlizzaziom immateriall (in ammortamento) si attestano a 87
miliardi (60 mihardi nel 1993) e comprendono le procedure, studi e
progettazioni completats per 75 miliardi e gli altri oneri pluriennali per 12

miliardi.

Le immobilizzazioni materiali. al netto dei relativi fondi ammortamento.
ammontanc complessivamente a 3.27] mliardi, rispetto ai 3 201 miliard: del
precedente esercizio ¢ comprendono gli tmmobili, gli impianti. nonché le monete
e le collezioni. Gli immobih a uso degli uffici passano da 3 403 a 3 509
miliardi, con un aumento di 106 miliard) determinato da spese incrementative

sostenute, il relativo fondo di ammortamento & di 921 miliard

Il valore degli immobili dclla Banca - determinato sulla base d)
aggiornamenti dei valori stimati in occasione delle rivalutazioni effettuate nel
1990 e nel 1991 - pud essere indicato in complessivi 4 108 miliardi (3.961
miliardi nel 1993), attribuibili per 3.364 miliardi agli immobili ad uso degh
uffici e per 744 miliardi agli immobili ad investimento degli accantonamenti a
garanzia del trattamento di quiescenza del personale. Il valore di bilancio deghi
tmmobili é di 3.179 miliardi (3.127 miliardi nel 1993).

I mobili e gli impianti registrano modesti incrementi: da 149 a 156

miliardi 1t primi ¢ da 301 a 320 miliardi 1 secondi: 1 relativi fondi di
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ammortamento ammontano. rispettivamente, a 141 ¢ a 244 miliardi. L¢c monete ¢
collezioni passano da 847 a 944 milioni a motivo dell’acquisto da parte della

Banca di nuove coliczioni di monete, banconote ed altri mezzi di pagamento.

I ratei attivi ¢ i risconti attivi. determinati secondo il criterio della
competenza temporale, aumentano, rispettivamente, di 264 miliardi (da 4.796 a
5.060 miliardi) ¢ di 7 miliardi (da 3 a 10 miliardi}. La crescita éci ratei ¢
ascrivibile principalmente agli interessi su titoli obbligazionan (da 3.236 a
3.390 miliardi) e ai proventi finanziari per operazioni pronti coatro termine in
titoli (143 mihardi). La quota maturata suglt scarti di emissione relativi  ai
titoli obbligazionari sottoscritti dopo il 1° dicembre 1983 ¢, invece, diminuita
di 51 miliardi (da 1.469 a 1.418 miliardi). L’incremento dci risconti é invece

dovuto all’aumento della quota riferibile alle spese di amministrazione.

Nell’ambito dei titolt di proprieta, le obbligazioni emesse da societd ed
enti crescono di 12 miliardi (da 21 a 33 miliardi) per effetto di sottoscrizioni
parzialmente compensate da operazioni di conversione, mentre le azioni ¢
partecipazioni aumentano di 69 miliardi (da 1.420 a 1.489 milardi)

esscnzialmente per 1'adesione a operazioni di aumente di capitale.

Gl altri investimenti degli accantonamenti a garanzia del trattamento di
quiescenza del personale sono risultati pari a 16 miliardi (13 mailiardi nel
prccedente annc). Tali investimenti, costituiti esclusivamente dagh anticipi
sulle indennita  di fine rapporto ¢ dai relativi interessi capitalizzau,
rappresentano una quota mimmale deir compiesstvi nvestimenti  degli
accantonamenti a garanzia del trattamento di quiescenza del personale, che
ammontano a 5.352 miliard: (4.978 miliardi del)’anno precedente), costituitt per
3.239 miliardi da titoli di Stato o garantiti dallo Stato. per 560 mitliardi da
titoh obbligazionari di societa ed enti, per 924 mtliard: da azioni ¢, infine, per
613 miliardi da immobili; tali valori sono gia stati commentati nelle specifiche

vocl.

Le rimancnze dei servizi tecnici si raggeaghano a 75 miliardi (80

miliardi nel 1993). in particolare le procedure, studi ¢ progettazion: in
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allestimento ammontano a 54 miliardi ¢ i biglietti di banca in fabbricazionc

sono pari a 10 miliardi.

Le partite varie dell’attivo riferibili al settore residuale, pari 4.996
miliardi (su un totale di 7.894 miliardi, la differcnza esscndo rappresentata
quali int¢cramente dal credito relativo alle cessate  gestioni ammassi, gia
illustrato), presentano un decremento di 369 miliardi rispetto ai dati del 1993
riclassificati, derivante principalmente dalle congiunte variazioni dei crediti
d imposta ¢ relativi interessi maturati nonché degli acconti per le imposte sul
reddito (da 3.265 a 2.452 miliardy), delle ritenute d'acconto su dividendi e
proventi diversi (da 1.752 a 2.180 miliardi) e degli acconti corrisposti a

fornitori {(da {53 a 193 mihardi).

Dal lato del passivo, 'ammontare delle partite di varia natura non
attribuibili a1 comparti gia esaminati, incluso ['utile netto da ripartire di 826
miliardi, risulta di 2.659 miliardi, rispetto a 2.439 del precedente anno in basc

ai dati riclassificati.

| ratei passivi e t risconti passivi passano, rispettivamente, da 287 a 379
miliardi e da 555 a 296 miliardi, "incremento dei primi é dovuto agli interess:
da corrispondere sul conto disponibilita del Tesoro per 1l servizio di tesoreria,
parzialmente bilanciato dalla riduzione degli interessi sui depositi dy niserva in
conto corrente; la flessione dei risconti ¢ dovula. principalmente agli interessi

su BOT.

[ depositi risultano pari complessivamente a 204 miliardi (I 14 mihardi
nel 1993} Nel dettaglio, i depositi di riserva in conto corrente passano,
rispettivamente, da 75 a 155 miliardi, gh altri depositi costituiti per obblighi di
legge da 28 a 30 miliard:, mentre gli altri depositi in conto corrente restano
sostanzialmente stabili (da 11 a 12 miliardi). Gli altr1 debiti a vista aumentano

da 136 milioni a 7 mihiardi.

Le partite varie del passivo riferibili al settore residuale sono pari a 954
mihardi (su un totale della posta di 963), fra esse assumono rilicvo le ritenute
d acconto sull accertamento di interessi (408 miliardi) e di scarti di emissione

(174 milardi) sui titoli obbligazionari.
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Gli accantonamenti diversi crescono di 2.534 miliardi (da 62.112 a
64.646 miliardi) per effetto di  variazioni di segno opposto. In aumento
concorrono le assegnazioni ai fondi per 3.792 miliardi, la plusvailenza dell’oro
per 4.319 miliardi ¢ ’oncre tributario (1.079 miliardi) affluito al fondo
imposte, in diminuzione operano per 6.628 miliardi gli utilizzi  degli
accantonamenti (2.980 miliardi riguardanti il fondo imposte e 3.648 miliardi il
fondo oscillazione titeli} ¢ per 28 miliardi la minore plusvalenza sulle divise
affluita al fondo adeguamento cambi ex art. 104, 1° comma. let. ¢, TUIR ( 1881

miliardi rispetto a 1.909).

Conto economico.- In seguito alle gia citate modifiche del metodo di
contabilizzazione delle operazioni di pronti contro termine in titoli nazionali e
dei criteri di valutazione, alcune grandezze di conto economico relative al 1994
non rilsultano comparabili con quelle del 1993, Si tratta in particolare delie
seguenti voci: -fra le rendite- interessi premi e dividendi su titoli, scarti di
cmissione su titoli, utili su titolt e utili da realizzi: -fra le spesc- perdite su

titols e perdite da realizzi .

Le rendite ¢ i profitti ammontano a 21.539.6 miliardi (19 628.,6 miliardi
nel [993), mentre le spese ¢ le perdite ascendono a 16.921 8 mihardi (16.512,8
miliardi nel 1993). Di conseguenza l'utile lordo si ¢ ragguagliato a 4.617.8
mihiardi rispetto ai 3.115.8 dell'csercizio precedente. dopo lc asscgnazion di
3.791.4 miliardi a1 fondi di  accantonamento (2.385.9 miliardi nell’anno

precedente). I"utile netto ¢ risultato di 826,4 miliardi (729.9 miliardi nel 1993).

Fra lc rendite e i profitti, gli interessi attivi nel complesso registrano una
diminuzione di 537,1 miliardi (da 2.294.5 in base a dati riclassificati, a

1.757.4 miliardi). Questa é sostanztalmente attribuibile.

- per 275,6 mihiardi alla flessione degli intercss: su finanziamenti all UIC,
derivante dalla diminuzione del tasso di rendimento cffettivo (dal 7.5 al 3.{ per
cento), parzialmente compensata dall’aumento della consistenza media (da
14.480 a 25831 miliard1);
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- per 259,7 miliardi alla riduzione degli interessi per impieghi sull’estero,
dovuta principalmente alla diminuzione della giacenza media delle attivita in

questione (da 25.464 a 19.392 miliardi).

Gli intercssi su risconti ¢ anticipaziom passano da 1923 a 169,8
miliardi, quasi esclusivamente per la flessione (44 miliardi) degli interessi sulle
anticipazioni a scadenza fissa ( per la riduzione del tasso dal 12 a‘ll’8,3 per
cento ¢ dcli’esposizione media da 499 a 192 miliardi), parzialmente
compensata dall’avmento (24,6 miliardy) degl interessi sulle anticipazioni in
conto corrente dovuto alla maggiore esposizione media (da 1.227 a 1.884
miliardi), non del tutto bilanciata dafla diminuzione del tasso dai 9.4 al 7,4 per

cento,

Gh interessi, premi ¢ dividendi su titoll ammonitano a 12.474,8 miliardi.
Come gia accennato. il dato non é comparabile con quello deli’anno precedente
in seguito al cambiamento del metodo di contabilizzazione delle operazioni
pronti contro termine 1n titoli. Gli interessi e premi su titoll di Stato o garantity
in libera dispomibilita sono pari a 11.468.5 miliardi: 11  tasso medio di
rendimento, non considerando 1 titoh assegnatt alla Banca in conversione del
saldo de¢) preesistente conto corrente di tesorena, risulta dell’ 11 p;:r cento. Gl
interessi ¢ + dividendi sut titoli per investimento dei fondi diminuiscono di 16.7
miliardy {da 1 023 a 1 006.3 mhardi} e 1] tasso di rendimento medio s1 attesta

al 10,6 per cento.

L importo der provent: finanziari da operazioni di pronti contro termine
in utoli - voce di nuova istituzione - ammonta a 3.777.8 miliardi. tale voce
accoglic gl scarti di emissione, 1 differenziali di prezzo e gli interessi cedolari

relativi a: titoli oggetto degh acquisti temperanei.

Gl scarti di emissione su titoli ammontano a 46).3 miliardi e gh utili su
titols a 2.081.5 mihardi, come gia accennato, le suddette vocy non sono

comparabilt con quelle relative al 1993.
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Il reddito derivante dalla partecipazione al fondo di dotazione deli’UIC
s1 riduce di 297,5 miliardi (da 362,2 a 64,7 miliardi) per effetto della flessione
degli utili realizzati dall’UIC nel 1993 rispetto a quclli del 1992 (159 miliardi
contro |.349),

Gh utili su cambi passano da 1.368 a 435,5 miliardi, con un decremento
di 932,5 miliardi. Il risultato scaturisce principalmente da un utile sui dollari
USA di 583,5 miliardi ¢ da una perdita sui marchi di 122.1 miliardi.

La voce utili su operazioni finanziarie diverse, che accoglic il risultato
economico sui contratti uniformi a termine { furures ) sui titoli di Stato,
ammonta a 26,4 mihardi, importo rimasto stabile rispetto al 1993 (26,7

miliardi).

La voce provvigioni, recuperi e proventi finanziari diversi rimanc
sostanzialmente invariata (272.4 miliardi rispetto at 272,6 del 1993); le
variazioni di maggior rilievo riguardano le provvigion: sul servizio di cassa per
conto del Tesoro e le commissioni sul credito aperto per anticipazioni ordinarie
in conto corrente, aumentate rispettivamente di 7.8 ¢ 2.7 miliardi. nonché le
provvigioni sul rinnovo ¢ la sottoscrizione dei titoli di Stato. diminuvite &1 6,1

miliardi.

I proventi degli immobili passano da 18,8 a 20.1 mihardi: in particolare
i provent: degli immobili per investimento degli accantonamenti a garanzia del

trattamento di quicscenza del personale aumentano da 15.8 a 17 miliardi

La voce utili da realtzzi ammonta a 9,6 miliardi e comprende. a partire
dall'esercizio in csame, anche I'utile relativo alle cessioni di  titohi

immobilizzati (6,5 miliardi).

La voce capitalizzazione degli altri  oneri plurtennalt  rimanc

sostanzialmente invariata (10,4 miliardi).

La voce servizi recnici - rimanenze finali registra una diminuzione di 5.1
mihiards (da 80 a 74,9 miliardi) detcrminata principalmente dalla riduzione dci

bighetti di banca in fabbricazione (12,8 miliardi) parzialmente compensata
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dall’aumento delle procedure, studi ¢ progettazioni in allestimento (6

miliardi},

l.a voce servizi tecnici - procedure, studi e progeitazioni completati
nell'esercizio cvidenzia un incremento di 10,9 miliardi (da 296 a 405
miliardi). Tale importo comprende le procedure, studi e progcttazioni aventi
utilitd pluriennale che sono stati capitalizzati nell’anno. | costi di ﬁroduzionc
del Scrvizio fabbricazionc carte valori ¢ del Servizio elaborazioni ¢ sistemi

informativi sono riepilogati nei rispettivi conti escrcizio.

Le rivalutazioni su titoli, riguardanti le riprese di valore su titoli

svalutati nel precedente esercizio, sono state pari a 5,7 miliardi.

Frailc spcse e perdite, le spese di ammanistrazione, parni a 2.054.4
miliardi, aumentano dt 71,9 miliardi ¢ quindi del 3,6 per cento rispetto al 1993,
All'interno della categorta, si evidenzia un aumento delle competenze ¢ oneri
accessori per il personale in servizio per 30,4 miliardi pari al 2,9 per cento (da
1.055,3 a 1.085,7 miliardi): sugli importi ricostruiti per competenza, 1"aumento
del monte-salari ¢ dell’1.21 per cento e riflette. da un jato, gli incrementi
riferabili agli aumenti di retribuzione (3.5 per cento inclusi gli scatti ¢ le classi
stipendiali) e alle promozioni (1 per cento). dall altro. in senso nduttivo, il

risparmio dovuto al turn-over del personale.

La spesa relativa al personale in quiescenza mostra, ncl complesso. una
flessione determinata dal congiunto effetto di una nduzione di 36.4 mihardi
delle indennita di fine rapporto (da 61,1 a 1247 mihardi) e di un aumento di

15,7 miliardi degli oneri per le pensioni (da 280,6 a 296.3 mihardi}).

Le spese per gli organi collegiali centrali ¢ periferici risultano part a 3.8
miliardi (6.8 nel 1993). ne fanno parte i compensi spettanti al Consighio

Superiore e ai Sindaci.

Le spese per prestazioni di servizi ¢ le altre spese di amministrazione
risentono delia circostanza che, a partire dall’1.1.1994, ['IVA, in seguito
all’opzione esercitata dalla Banca ai sensi dell’art. 36 bis del DPR 26.10 1972,

n.633, ¢ compresa come onere accessorio nel costo dei beni ¢ servizi.
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In particolare, le spese per prestazioni di servizi si incrementano di 28,5
miliardi (da 182,2 a 210,7 miliardi); al netto dell’'l.V.A (16,7 miliardi) si
registra un aumento di 11,8 miliardi dovuto soprattutto alle spese per “servizi

da terzi” ¢ a quelle per ’assistenza sistemistica di cnti csterni.

Le altre spesc di amministrazione crescono di 36,7 miliardi (da 296,5 a
333,2 miljardi); al netio dell’J.V.A. (43,2 mihiardi) si rnileva invece una
flessione di 6,5 miliardi attribuibile principalmente alla diminuzione dclle
“spesc varie”, che nell’anno preccdente risentivano di oneri sostenuti in

occasione del centenario della fondazione dell Istituto.

Le imposte e tasse presentano una riduzione di 1.969.3 miliardi (da
3.174.8 a 1.205,5 miliardi), ascrivibile essenzialmente alla flessione di 1.903,2
miltardi deile imposte sul reddito dell'esercizio (da 2.886,2 af983 miliardi) per
la gran parte dovuta alla svalutazione su titoli che si ragguaglia a 3.647.6
miliardi. Le altre imposte ¢ tasse diminuiscono di 93.3 mihardi (da 232.7 a
139,5 miliardi) soprattutto per il mutamento nel criterio di imputazione
dell’l.V.A | di cui si é detto sopra. L imposta di bollo sulla circolazione de

bigliettt ¢ dei titoli fiduciari cresce di 27,2 miliard: (da 55.9 a 83,1 miliardi).

Gli interessi passivi aumentano di 2.945.2 miliardi (da 7.624,.8 a 10.570
miliardi) Al risultato concorrono, in senso incrementativo, gli interessi
hiquidati al Tesoro sulle dispomibilita per il servizio di tesoreria (4 110.2
miliardi): nella media dell anno il tasso effettivo risulta del 9,2 per cento ¢ la

giacenza del conto pari a 44.545 mliards,

In senso riduttivo, influisce invece la minore incidenza (678.6 miliardy)
degl intercsst per rispetto dei vincoli di riserva obbligatoria, da ascrivers: alla
flessione della consistenza media dell’importo “dovuto™ (da 106.599 a 103,387
miliardi) ¢ del relativo tasso effettive dt remunerazione (dal 6,1 al 5,6 per
cento), in relazione ai nots provvedimenti di riforma della riserva in guestione.
Pure in diminuzione risultano gli altri interessi (490.8 miliardi) per effetto
prevalentemente dei minori interessi relativi agli ECU  ufficiali utihizzati nel

1992
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La legge 26.11.1993, n.483, istitutiva del conto disponibilitd del Tesoro
per il servizio di tesoreria, prevede che la Banca, all’inizio di ogni scmestre,
corrisponda al Tesoro gli interessi calcolati sulla giacenza media effettiva al
tasso medio dei BOT emessi nel semestre precedente. Qualora tale tasso risulti
inferiore a quello medio percepito sui titoli di Stato - con scadenza fino al 2023
- asscgnati alla Banca all’atto della costituzione del deposito (pari a nominali
21.000 miliardi di BTP al tasso dell’8,50% ¢ 10.000 miliardt di CCT a tasso
variabile), deve essere riconosciuto al Tesoro 1'importo differcnziale di
interessi idoneo ad assicurare la compensazione dell’onerc dipendente dallo
scarto fra i suddetti tassi. Rimangono invece a carico della Banca gl eventuali
maggiori interessi da corrispondere sul conto disponibilitda del Tesoro rispetto ai

proventi percepiti sui predetti titoli di Stato.

La voce di nuova istituzione oneri finanziari da operazioni di pronti

contro termine in titoli & pari a 67.1 miliardi.

Le eropaziom per opere di beneficenza e per contributi ad opere d:
interessec pubblico riseltano pari a 32.8 mihiardi (2,9 miliardi nel 1993).
L’aumento ¢ connesso sostanzialmente all’attuazione delle iniziative assunte

dalla Banca in occasione del centenario della sua fondazione.

La voce servizi tecnici - rimanenze iniziali cresce di 20.8 miliard: (da
59,2 a 80 miliardi) per effetto principalmente delle maggiort rimanenze di
biglietti in fabbricazione (12.4 miliardi) ¢ del maggiore importo relativo alle

proccdure, studi ¢ progettazioni in allestimento presso 11 SESI (7.5 miliardi)

Gli oneri rivenienti daj rapporti col Tesoro diminuiscono di 258.6

miliardi rispetto al 1993 (da 2.273.3 a 2.014,7 miliardi) per cffetto

- del piu elevato coefficiente ponderale (da 0,80 a 0,85) applicato al saldo del

preesistente conto corrente di tesoreria, convertito nel 1994 in titolr di Stato:

- della flessione del tasso differenziale (dal 2,13 all’1,95 per cento) fra il
" rendimento dclic attivita ner confronti del Tesoro e i) tasso di remunerazione

della niserva obbligatoria:  la suddetta riduzione dipende dalla maggiore
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incidenza delfla flessionc del rendimento dei titoli di Stato, rispetto alia

diminuzione del tasso di remuncrazionc della riserva obbligatoria;
- del minor importo medio "dovuto” ai fini della riserva obbligatoria.

Gli oneri rivenicnti dai rapporti col Tesoro relativi al 1994 sono stati
regolati dalla nuova convenzione fra Banca ¢ Tesoro, approvata con decreto del
Ministero del Tesoro dcl 25 ottobre 1994, L'importo degli oneri in discorso é
determinato applicando il 1asso differenziale - scarto fra il réendimento medio
ponderato delle attivita nei confronti del Tesoro ed il tasso medio di
remunerazione della riserva obbligatoria - a un velume di attivitd pan
all’ammontare medio di riserva dovuto. Fra le attivita nei confronti del Tesoro
vengono ora compresi i titoli relativi alla conversione del saldo del conto
corrente di tesoreria in essere alla fine del 1993 ¢ le poste rivenienl dalle

cessate gestioni ammassi.

Gli ammortamenti si ragguagliano complessivamente a 223,1 miliardi,
rispetto a 196.9 miliardi del 1993 L’aumento dr 26,2 miliardi ¢ in prevalenza
riferibile al maggiore ammortamento delle procedure, studi e progettazioni dei

servizi tecnici (22,9 miliardi).

La vocg attribuzione del rendimento dell'invesiimento alle riserve,
passata da 578,7 a 601,8 miliardi comprende i proventi derivanti dall'impiego
delle riserve ordinaria e straordinaria, che a norma dell’art. 35 dello Statuto

vengono aitribuiti alle riserve stesse.

L’accantonamento dei fondi, effettuato secondo i consuecti criteri di
prudente valutazione dei rischi e degli onert che ess1 sono deputati a
fronteggiare, ¢ stato di 3.791,4 miliardi rispetto a 2.385.9 mliardy del

precedente esercizio.

Le principali assegnazioni hanno riguardato 1l fondo oscillazione titols
per  3.000 miliardi, il fondo oscillazione cambi per 407 mihardi, il fondo
ricostruzione immobili per 80 miliardi ed 1l fondo rinnovamento impianti per
20 miliardi. L'assegnazione di 180.3 miliardi agli accantonamenti a garanzia

del trattamento integrativo di quiescenza del personale ha consentito
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I’adeguamento degli accantonamenti in questione agli impegni risultanti dal
bilancio tecnico al 31 dicembre 1994, calcolato in basc al tasso di
capitalizzazione del 6 per cento. Infine, 1’assegnazione di 103,6 mihardi al
fondo per oneri negoziali relativi al personale - anno 1994, di nuova

istituzione, & da collegarsi all’incremento di efficienza aziendale dell’anno.

-
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3.2) RIPARTIZIONE UTILI DELLA BANCA D’'ITALIA

In applicazione degli articoli 54 ¢ 57 dello Statuto, udita la rclazionc dei
Sindaci, 1'utile netto di L.826.409.346.65]1 conseguito nell'csercizio 1994 ¢

stato cosi ripartito:
- alla Riserva ordinaria, nella misura del 20%................ ... L. 165281.869.330
- a1 Partecipanti, in ragione del 6% del capitale......... ... L. 18.000.000

alla Riserva straordinaria, nella misura di un

t

ulteriore 20%. ... L 165 281.869 330

ai Partecipanti, nella misura del 4% del capitale,

ad integrazione del dividendo......... .. ... .L. 12 000.000
- al Tesoro dello Stato, la rimanenzadi............... ... . . . L 495 815 607.99}
TOTALE... . ... .............. L 826.409 346 651

A norma dell’art. 56 deilo Statuto, il consiglio Superiore ha proposto,
inolire la distribuzione ai Partecipanti - a valere sul fruttato delle riserve
ordinaria ¢ straordinaria - di un ulteriore importo di 5.100.3 milioni. pan al
1.700.1 per cento del capitale e allo 0,1 percento deli’ammontare complessivo

delle riserve al 31 dicembre 1993,

Quest ultima distribuzione deve intendersi effettuata mediante prelievo di
quote de) fond:i di riserva di cui al punto | del sesto comma deli’art 2 della
L2511 1983, n 649, ¢ come tale non soggetta all’imposta di conguaglio

prevista dalla legge medesima.

Pertanto la remunerazione complessiva del capitale si ragguaglia. per il
1994, a 5.130.3 milioni, corrispondente a L. 17.101 per ogm quota di

partecipazionc.
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VIGILANZA GOVERNATIVA SULL’ISTITUTO DI EMISSIONE
E SULLA CIRCOLAZIONE

4.1) VIGILANZA GOVERNATIVA SULL’ISTITUTO DI EMISSIONE

Per esercizio 1994, i1 Ministero del Tesoro, mediante la Dirczione
Generale del Tesoro, ha ecsercitato la vigilanza permanente sull’lstituto di
emissione ¢ sulla circolazione monetaria, curando la scrupolosa osservanza
delle disposizioni vigenti ed effettuando 1 prescritti accertamenti sulla

situazione patrimoniale e sulle risultanze di gestione dell’Istituto di emissione,

Tra gli adempimenti svolti neil’anno ¢ da porre in evidenza che il 21
novembre 1994 ha avuto luogo, presso le Casse degli Stabilimenti, nonché
presso la Cassa Centrale e la Cassa Spccial"e dci Biglietti della Banca d'Italia,
la wverifica annuale improvvisa ¢ simultanea di cassa. alla quale hanno
partecipato complessivamente circa 200 tra funzionari centrali ¢ periferici ed

ispettori.

Detta wverifica ha accertato !a regolarita delle scritture tenute
dall"Amministrazione Centrale dell'istituto ed ha riscontrato, in particolare,

I'esatta consistenza del portafoglio e dei crediti sull estero

Come ogni anno, 'Ufficio ha seguito tutte le operazioni relative alla
fabbricazione ed al movimento dei biglictti di banca presso le Cartiere,
I'Officina Carte Valori ¢ presso la Cassa Speciale, nonché quelle riguardanti la

distruzione dei biglietti ritirats dalla circolazione.

La quantita dei biglietti di banca logori, ritirati dalla circolazione ¢

distrutti nel 1994, & risultata, quindi, esserc la seguente:
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Biglietti distrutti
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4.2) CIRCOLAZIONE DEI BIGLIETTI DI BANCA

Al 31 dicembre 1994 la circolazione monetaria ha raggiunto !'importo
complessivo di milioni 101.860.07]. Tale importo é stato determinato per
miliom 100.024 826 dai biglietti di banca (pari al 98,20% dell’intcro volume
del circolante) e per milioni 1.835.245 dalle monete di Stato (pari all’1,80%).

L’ammontare dei biglietti di banca in circolazione ¢ aumentato nel 1994
di milioni 6.517.049, essendo passato da milioni 93.507.777. alla finc del 1993,
atl’accennato importo di milioni 100 024 826 del dicembre {994

Alla fine del 1994 la circolazione di banconote ha fatto segnare,
pertanto, un tasso di crescita pari al 6,97%, con una punta di massima ncl mese
di luglio (7,6% calcolata sul periodo corrispondente}, ¢ superando a fine anno 1

valore di centomila miliardi di1 lire (All. 2).

L’incremento maggiore si é avuto, in percentuale, per il taglio da £
100.000 (8.2% calcolato sul dato di fine anno), che in questo modo conferma 1l
trend incrementale ormai consolidato da anni e rappresenta, allo stato attuale,

da solo, il 72% del valore della circolazione (11 25% del numero dei pezzy).
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Sc si considera I’andamento mensile della circolazione bancaria nel corso
dcil’anno in esame, quale risulta nel prospetto che scgue, si nota che, mentre
nel primo mese $i sono avuti rientri di biglietti per milioni 8 138.062, di contro
all’aumentata uscita, verificatasi nel dicembre 1993, pari a milion) 4.879.965,
nei mesi successivi i} volume del circolante si ¢ mantenuto su valori inferiori
rispctto alla consistenza risultante alla fine del 1993, con cccezione dgl mese di

dicembre a causa della consueta esigenza stagionale,

ANDAMENTO MENSILE DELLA CIRCOLAZIONE NEL CORSO DEL [994

(in milioni di lire)

PERIODO AMMONTARE  |[VARIAZIONI

DELLA

CIRCOLAZIONE

MENSIL] RISPETTO
AL 31/12/93

A fine dicembre 1993 93.507.777
A fine gennaio 1994 B89.369.715! -4.138.062] -4.138.062
A fine febbraio 1994 88.530.353 -839.362| -4.977.424
A fine marzo 1994 91.520.953] 2.990.600] -1.986.824
A fine aprile 1994 89.988.954] -1.531.999| -3.518.823
A fine maggio 1994 91.430.183] 1.441.229] -2.077.594
A fine giugno 1994 90.751.256 -678.927} -2.756.521
A fine luglio 1994 95.211.511] 4.460.255| 1.703.734
A fine agosto 1994 90.737.603] -4.473.908] -2.770.174
A fine seltembre 1994 92.520,137| 1.782.534 -987.640
A fine ottobre 1994 92.102.572 417.865f -1.405.205
A fine novembre 1994 94.481.689| 2.379.147 973.912
A fine dicembre 1994 100.024.826] 5.542.137] 6.517.04%

L analisi globale de1 dati riguardanti le banconote pone in nilicvo, anche

sotto I'aspetto della circolazione, quella tendenza generale di crescita

dell’economia nazionale registrata nel corso del 1994, sottolineando da una

parte, nct suoir valori gencrali. un aumento costante delle transazioni cd

evidenziando dall'altra, nel valore specifico del mese di luglio, una maggiore
propensione ai consumi voluttuari, fattori questi che, nell'insieme, confermano

la fase ascendente del ciclo.
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Da ultimo, per quanto concerne la circolazione delle banconote, ¢ da
evidenziarc che il 12 dicembre 1994 & stata emessa una nuova banconota da £
100,000 denominata “tipo 1994”7, un restyling del precedente biglictto da
10.000, denominato “tipo 19837, resosi necessario al finc di rinnovare le
banconote in circolazione ¢ contestualmente combattere il fenomeno delle

contraffaziom.

4.3) CIRCOLAZIONE DELLE MONETE DI STATO

!
La circolazione delle valute metalliche ¢ apparsa anche nel corso del
1994 in modesta crescita ( 5.2%). Dall’analisi della tabella seguente si evince
che fa crescita interessa orma: solo 1 tagli piu elevati mentre, per le pezzature
da 5, 10 ¢ 20 lire, le richieste del sistema sono quasi inesistenti, avendo tali

monete un valore talmente basso da non operare piu nelle transazioni.

CIRCOLAZIONE METALLICA

(consistenze di fine periodo in milioni di lire e variazioni percentuali calcolate sul trimestre precedente)

5 “* 10 * 20 * 50 % 100 % 200 % 500 % VALORE
N Tnm 199) 5337 1002% [19B67 [ 003% [43332[020% | 130374 ] 100% [ 285 363 |1 65% | 346581 | 1 90% | 918 154 |+ S8%| 1723048
' Yren 1094 5342 10.09% {19882 [ 007% [ 13358 019% | 131 668 | 099% | 253996 |1 60% | 253 301 [ 1.94% | 930 016 |1 39%[ 1748 461
H Yrim 1904 5344 |005% [ 19821 [ 005% [ 133770 15% [ 133100 | 1.09% | 258 770 |1 62% | 362 232 |2 53% | 943666 [127%[ 177638
- Tem 194 535 [001% [19900| 004% [ 13308]015% | 133993 | 0.67% | 302503 [125% | 369276 |1 95% | 953 B39 |1 06% | 1798 254
N Trim. 1994 5348 [ 0.06% (199111 006% [ 434261 021% [ 135301 ] 098% | 307 565 |1 67% ] 381077 | 3.20% | 969 231 [1 62%] 1 B31 963

A fronte di una circolazione complessiva ammontante a milion

1.835.245, la circolazione effettiva delle monete, dedotte le giacenze nclle casse
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del Tesoro ¢ declla Banca d'ltalia, risulta essere al 31\12\1994 di milioni
1.830.518, contro milioni 1,719.464 alla fine del 1993.

I prospetti che seguono indicano 1’andamento mensile della circolazione

metallica nel corso dell’anno di che trattasi, nonché la composizione, a fine

1994, dellec moncte emesse in raffronto col dato complessivo della circolazione

autorizzata.

ANDAMENTO MENSILE DELLA CIRCOLAZIONE METALLICA NEL 1994

(in milioni di lire)

MONETE IN
CIRCOLAZIONE
EFFETTIVA AL NETTO
PERIODO MONETE IN DELLE GIACENZE DI
CIRCOLAZIONE CASSA

A fine dicembre 1993 1726 253 1.719 464
A fine gennaio 1994 1 735.055 1 724 9358
A fine febbraio 1994 1.736 946 I 725 587
A fine marzo 1994 1.75) 658 1 739 461
A fine apnile 1994 P 762.128 1 749 734
A fine maggio 1964 [.769 522 1 760 041
A fine giugno 1994 1779 578 1771 720
A fine lugho 1994 P 791.767 1 783 096
A fine agosto 1994 1 796 640 1 789 750
A Nine settembre 1994 1.801 452 1.795 016
A lne ottobre 1994 1.814 879 1.806 336
A fine novembre 1994 1.814 879 1.808 494
A fine dicembre 1994 1 835 245 1.830 518
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mill 3
CIRCOLAZIONE

IMONETE AU ORIIATA MONETE EMESSE AL VARIAZIONI

31/12/93 3112494 nel 1994
da £ 100.000 3.000 0 0 0
da £ 50.000 1.750 0 0 0
da £ 10.000 78 0 78 78
daf 5.000 0 0 0 0
da £ 1.000 N7 3.011 3.017 6
da £ 500 1.575617 918.194 969.321 51.137
da £ 200 £00.084 346.581 381.087 34.506
da £ 100 419,014 289.371 307.569 18.198
da £ 50 180.0031 130.374 135.301 4 927
da £ 20 15.001 13.332 13.426 94
da £ 10 22.001 19.867 16.911 44
da £ 5 5.900 5.337 5.348 11
da £ 2 100! 84 84 0
da £ 1 110 102 102 0
TOTALE 2.725,675 1.726.253 1.835.254 109.001

Interessante appare anche il confronto tra la stima del fabbisognoe di
moncte, che ad ogni 1mizio di anno viene comunicata a questo Ministero. ¢ 1l
dato delle richieste effettive {tav dl) Anche quest’anno s1 sono rniscontraly
notevoli scostamenti a testimomanza dei Limiti dell’attuale metodo di stima del
fabbisogno che, come noto, ¢ rappresentato dalla sommatoria delle nichieste
effettuate, ad inizi0 anno, dalle singole Filiali della Banca d'ftalia ¢ dalla

Tesorcna centrale dello Stato

CIRCOLAZIONE METALLICA

(rapparto tra valule richieste ed inviate, in numero di pezzi, ncl corso del 19%4)

tav dl

£ 500 £ 200 £ 100 £ 50 £ 20 £ 10 £S5 TOTALE
A G 100 000000 170000 600] 210000000 120000000 5000000/ 3000000 2000000 610000 000
oy 6 000 000 8 400 000 6.400.000 5 000.000 160 000 560 000 540 000 27 050 000
P saddoste 106.000.000] 173.400.000] 216,400,000 125.000.000] 5.180.000] 3.560.000] 2.540.000] 637.060.000
o i 94656 000] 155699 600 168 256.000] 04.265000] 4592.000] 3676 400] 1.414.800] 522 559 800
falorid 7 358 700 16 716 700 13 658 700, 4.283.700 108 300 688 750 817 500 43 634 350
Frude vaiuts Sovtety 102.014.700]  172.418.300] 181.914.700 98.540.700] 4700300 4.365.150] 2.232.300] 566.194.150
Rlaboate every 4 96.24% 96.65% 84,06% 78.84% 91,09% 122.62% 87.85% 83.88%
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TUTELA DEL RISPARMIO E VIGILANZA SUL CREDITO

Nel 1994 si é intensificata la ristrutturazione del sistema bancario; ¢
aumentato il numero delle operazioni di concentrazione, s1 sono compiuty altri
passi nella transazione, ancora agli inizi, che al prevalente controllo pubblico
dovra sostituire assetti proprietari che aprano spazi piu ampi all’azionc della

concorrenza ¢ al vaglio del mercato sulle scelte aziendali.

Il processo di concentrazione si & sviluppato in forme articelate ¢ ha
interessato sia i gruppi sia le banche non organizzate in gruppi: il numerc

complessivo di questi soggetti ¢ diminuito da 983 a 945.

L’articolazione der gruppi si ¢ modificata per effetto, da un lato, di
acquisizioni soprattutto di banche e di gruppi bancari minon ¢, dall’altro. di
fusiont al loro interno: é altresi in atto un processo di riconduzione nella casa
madre bancaria di talune attivita parabancarie originariamente atlocate in enuita
speciahistiche. La razionalizzazione delle societd partecipate ¢ stata volta a
conscguire cconomie di scala e vantaggi fiscali ¢ ad accrescere la capacita d

controlle. specie 1n comparti caratterizzati da profili di debolezza.

In  alcuni casi la capogruppo ha scelto di semplificare la catcna
partccipativa, sopprimen le finanziaric costituite con funzioni di coordinamento.
in altrr casi, l'climinazione di strutture giuridiche separate ha consentito di
coghere meglio le sinerigie nell attivita di erogazione del credito ¢ di sfruttare

in modo coordinato le competenze acquisite da intermediari specializzati.

In particolare, |’accorpamento nella casa madre bancaria ha riguardato
10 banche, 18 societd finanziarie e 10 strumentali. L’incorporazione di attivita
specialistiche ha subito un'accelerazione e ha intercssato non solo le socicta di
natura pii tipicamente creditizia, ma anche le finanziarie di partecipazione, le
immobiliari e, 1n un caso, l'attivitd di sollecitazione del pubblico risparmio a

domicilio. L affermarsi della banca a carattere universale non arrniva peraltro a
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mettere in discussionc il mantenimento di una struttura di gruppo nclle realta

piu complesse.

Nel 1994 lc banche, iscritte all’albo sono diminuite da 1037 nel 1993 a
1002 al dicembrc del 94; la flessione € la risultante di 68 canccllazioni ¢ di 33
nuove iscrizioni. Tre delle nuove banche hanno rilevato le opcrazioni di
precsistenti societa finanziarie, emanazione di intermediari crcditizi' esteri; la
scelta appare  motivata dall’obiettivo di conseguire maggiori possibilita

operative.

Nel 1994 sono state 31 le operazioni di  concentrazione, escludendo
quelle tra banche di credito cooperativo, tl numero piu elevato deli’ultimo
decennio; i due terzi hanno interessato aziende caratterizzate da elevati profili
di anomazlia; 19 hanno preso la forma di fusioni, 12 di acquisizioni di

interessenze di controlio.

Principalh protagoniste del processo di aggregazione sono state, come
negli anni precedenti, lc azicndé insediate a Nord. la maggior parte delle
operazioni ha riguardato societa per azioni; 5 sono state le fusiom tra popolari,
4 lc operazioni tra banche di diverse categorie gruridiche. In altri 7 casi vi ¢

stata solo 1’assunzione di uwna partecipazione rilevante. ma non di controllo.

Mentre sono continuate le operaziont di assorbimento di banche di
modesta dimensione da parte di banche maggiori. si ¢ manifestata una tendenza
all'aggregazione fra azicnde di dimeasioni simili: quattro important: imziative
tra banche a carattere provinciale sono state realizzate nel 1994, altre sono in

COrso.

Il numero delle banche con raccolta a lungo termine - pari a 46 alla fine
del 1993 - cra passato a 37 al dicembre del 1994, per scendere a 36 agli imizi
del 1995. Dal gennaio 1994 ad oggi, 6 di esse sono state inleressate da
operazioni di concentrazione con istituti similan, dando luogo alla costituzione
di 2 nuove entita bancarie: altre 6 - facenti parte di gruppi - sono state

incorporate nella casa madre bancaria.
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Delle attuali 36 banche con raccolta a lungo termine, 18 si collocano al
di fuori di gruppi facenti capo ad una banca con raccolta a breve: di queste, ?
hanno in prevalenza, nel proprio azionariato, soci “pubblici™ (Stato ¢ Regioni),
11 soci bancari: molte di esse avvertono le difficolta derivanti dalla mancanza
di azionisti di riferimento che siano in grado di sostenernc lc strategic ¢

I"operativita.

E’ proseguito il processo di riassetto della propricta dcllc casse di
risparmio, con la cessionc a privati di quote di minoranza ¢, soprattutto. con

Iingresso di altre banche nel capitale.

Al 31 dicembre 1994 il numero degli sportelli bamcari sul territorio
1italiano era salito a 23.120, con un aumento di 987 unita rispetto all’anno
precedente; permane elevato il numero delle dipendenze non ancora operative
{oltre 700).

La diffusione degli sportelli si avvia a raggiunge valori analoghi a quelh
deglt altri paesi. il numerto dei punti operativi per 1 quali ¢ stata comunicata
I"intenzione di procederc all’apertura ¢ sceso da [.800 nel (993 a 1.400 nel

1694 (2.200 nel 1992),

Sono in aumento gl sportelli di banche comunmitarie operantt in Italia: 45§
contro 1 23 deli’anno precedente. la considerevole vanazione ¢ stata onginata
dall’insediamento di 5 nuove succursal:, di cui una capofila di una rete dr 13
punti operativi. Il fenomeno ¢ conseguenza del nuovo quadro regolamentare
originato dalla scconda direttiva di cocrdinamento, che ha sancito la hiberta di
insediamento ¢ 1l principio di supervisione da parte del paese donigine. La
quota di mercato delle filiali ¢ delle filiazioni di banche deli"Unionc curopea
sul totale degli impieghi delle banche con raccolta a breve termine ¢ salita dal

2.8 per cento del 1992 al 4,1 per cento del 1994.

La presenza 1n Italia delle banche di paest non appartenenti all’Unione
curopea & stabile con 25 filiali, di cui 19 appartenenti a paesi del Gruppo dei
Dicci. Operano altresi nel nostro paese 9 banche di proprieta di soggett1 csteri,

d: cui 3 non comunitari.
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Sono 107 ie filiali all’estero di banche italiane, di cui 56 nell’Unione
curopea, le filiazioni bancarie sono 51 (28 nella UE). Nell’ultimo quinquennio
I’operativita della rete cstera si € mantenuta sostanzialmente stabile,
attestandosi su quote di mercato modeste nel confronto con gli altri paesi

industriali.

5-1) GLI INTERMEDIARI IN VALORI MOBILIARI

Le societd di gestione di fondi comuni. - Al 3] dicembre 1994 risultava
iscritte all’Albo 56 socicta di gestione di fondi comuni di investimento
mobiliare aperti; nel corso dell’anno sono state iscritte 2 nuove societa ¢ si
sono avute 3 canccllazioni. Le societa  operative crano 53 e gestivano,
complessivamente, 354 fondi: il patrimonio netto gestito aila fine dell’anno era

pari a 130.200 miliardi, a fronte dei 110.100 miliardi del 1993,

5-2) LE SIME LE SOCIETA’ FIDUCIARIE

Alla fine del 1994 je SIM  iscritte all’Albo  erano 237, con una
diminuzione di 30 unita rispetto al 1993: nel corso dell’anno sono state iscritte
11 nuove socicta e 41 sono state cancellate, 15 delle quali in seguito a

riorganizzazioni del gruppo di appartenenza.

Le SIM operative alla fine dell’anno risultavano 227, contro le 238 nel
1993. Con riferimento alla gamma di attivita esercitate, nel corso dell’anno ¢
diminuito da 147 a 136 1l numero delle SIM operative in attivita per le quali
non ¢ previsto 1'obbligo di predisporre struttura organizzative ¢ contabih
scparate (SIM monofunzionali}. mentre le societa operative tn tutti i comparti di

attivita sono passateda 21 a 31,
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5-3) LE SOCIETA’ FINANZIARIE

Nel corso def 1994 sono state esaminate circa 250 domande di iscrizione
all’elenco speciale degli intermediari finanziari sottoposti alla vigilanza della
Banca d’ltalia, con esito positivo in 207 casi: nell’elenco sono state altresi
trasfcrite d’ufficio le imprese di factoring - gia iscritte all’Albo previsto dalla
tegge 21 febbraio 1991, n. 52 - aventi i prescritti requisiti dimensionali ¢ di

rapperto tra patrimonio e indebitamento.
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ocCl Consislenze a fine Variazioni
1993 1994
Oro 26.772.6] 29.984.7] 3.212.1
Crediti in oro 9.227,5] 10.3346] 1.1071
Cassa 4,91 3,9 -1,01
Risconto di portafoglio 263,86 1824 -81,2
nticipazioni 2.084,7} 2.488.8 4021
in conto corrente 1884,7 1.887,4 27
a scadenza fissa 200,0 599.4 395 4
di cui al D.M. Tesoro 27.9.1974 0.0 0,0 0.0
Effetti all'incasso presso comrispondenti 0,0 .0 0.0
flivitd verso l'estero in valuta 15.763,2] 18.692,3] 29291
Crediti in dollari 7.672.4] 7.2005 -471.9
Ufficio Italiano Cambi 34.593,3] 31.698,1] -28972
Crediti diversi verso lo Stato 4381 20,7 -417 .4
Crediti operazioni pronti contro termini in
itoli 44 B44 0] 446168 2272
Titoli di proprieta 169.203,3) 194 .228,2F 250249
Fondo dotazione UIC 500.0 500.0 0.0
Immobilizzazieni immateriali (in
ammortamento) 39,6 874 278
immobilizzazioni materiali 32013} 327086 69.3
Itri investimenti a garanzia TQP 13.1 159 2.8
Rimanenze dei servizi tecnici 80.0 749 -5.1
Partite varie 8.259.2| 78936 -3656
Ratei 47858] 50605 2647
Riscontt 35 88 6.3
Spese 0.0 0.0 00
Totale aflivo 327.780,1] 356.359.7] 28 579,6

in seguito alle modifiche apportate alio schema di tilancro, in iinea con le dretlive comyniarie, | dab della sduazione patnimoruale del 1993
sono stat nclassificatl secondo criten omogene: con quell det 1984
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CONTI D! ORDINE All. 1c
(IN MILIARDI DI LIRE)

VOCi Consistenze a fine Variazioni
1993 1994
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