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SONO PASSATI SffiE MESI dallo conferma del 
Governatore di Banca d'Italia, Ignazio Vi co. Ha 
inlziato il suo secondo mandato io via N aziona 
le dopo la dc i ione con cui il Presidente della 
Repubblica, Sergio Mattarella, e il premier, Paolo 
Gemiloni, hanno chiuso un caso diventato tutto 
politico, vista la mozione parlamentare del Pd 
(allora primo partito della maggioranza) che 
chiedeva di continuità c formalizzava l'aperta 
conrrarieta del egretario la neo Renzi. E rato 
"un attestato di fiducia vero l'Istituto", che 
ha certificato anche "una valutazione po i riva" 
ul uo operato, dice oggi il GovernatOre. Parla 

con Fortune l tali a nella sala della Madonnella, 
a Palazzo Koch, dove abitualmente si riunisce il 
Direttorio. E rivendica, senza mai voler tra met­
tere alcun. en o di riva) a, "l'impegno ma imo 
e i ri ultatl ottenuti" n Ila ge rione delle cri l 
bancarie in un come t o t:gnato "dalla piu grave 
crisi che qu sto Pae e abbia vi suto nella ua 
storia". l n una lunga conver aziOne, interrotta 
solo dal rintocco dell'orologio a pendolo, Visco 
non si attrae alle domande. Ricorda le audizioni 
in Commi ione di inchic.: 'ta ulle banche com 
"un'e perienza lnten a dalla quale tutti hanno 
imparato qualcosa"; . piega come ra cambiando 
la Banca e come devono trasformarsi gli i ·tiruti 
di credito; guarda alla progressiva norma! zzazio­
ne della politica monetaria con fiducia ma riba­
disce la nece · i t per l'Italia eli ridurre il debito. 
Un concetto che vuole "sottolineare con forza", 
co l come con c trema chiarezza candi ·cc hc 
la tentazione protezioni ta degli Stati Uniti "è 
sbagliata". 

La sua conferma è stata fortemente voluta dal 
Capo daUo Stato e dal Presidente del ConalgUo. 
Nonostante la polemica poUtlca. A prescindere da 
ogni parsonallzzazìone, ritiene che il rapporto tra 

la stessa politica a l'Istituzione esca rafforzato da 
questo passaggio? 
La decisione presa dal Presidente della Rcpubbli 
ca e dal Presidente del Cons1glio è un attestato di 
fiducia verso l'Istituto che ho guidato negli ultimi 
sei anni. Pen o che rifletta anche una valutazione 
po ·itiva del no tro operato, l'impegno con il quale 
abbiamo affrontato le con eguenze della doppia 
recessione he ha colpito la no tra economia, la 
peggiore nella toria del Pae. e, c la collaborazione 
e la lealtà verso le i timzioni del Paese. Gliene 
sono grato. Per il futuro po o assicurare che la 
Banca d'Italia continuera ad agire con il ma ·si 
mo impegno, come ha sempre fatto, nell'ambito 
dell'indipendenza che le è garantita dai Trattati. 
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Il GOVERNATORE 

LA PROCEDURA DI NOMINA 
~disposta con decreto del Pras1dente della RepubbUca. su proposta del Pre­
Sidente del Consiglio. previa detiberaz1one del consiglio de1 MinìsUi e sentito Il 
parere del Cons1gtio super1ore della Banca d'ltallél 

ILMANDATD 
La carioa del Governatore, che fino al 2005 era senza lim1te di mandato. 1n 
base all'articolo 19 della legge 26212005, dura se1 anni ed è rinnova bile una 
sola volta. 

l COMPITI E LE FUNZIONI 
Il Govematore della Banca 
d'Italia. ai sensi dello Statuto. 
rappresenta fiStltutO 'di fronte 
a1 terzi In tu ti gli atti e contrat­
ti e ne1 g1udtzt' Inoltre, presie­
de l'assemblea dei parteCipanti 
e ha 11 comp1to di garantire il 
rispetto di leggi. regolamenti 
e Statuto. far esegUire le 
deliberazioni del Consiglio 
supenore cui può avanzare 
ogm proposta che giudicht 
utile alla Banca e sovnntende­
re ramminls raz1one centrate 
e gtl stabttimenu penfenct. 
Dispone. sentito il direttorio. 
te nomine, le promozioni. le 
assegnazioni. l trasferimenu 
e gU Incarichi del personale di 
grado superiore. 

• Facciata di Palazzo Koch, la 
Sede della Banca d'italia a Roma. 

Costruito tra gli anni 1B86 e 
1892 in stile neorinasclmentale, 

prende nome dal suo progettista, 
l'architetto Gaetano Kooh 

Anche la decisione del Pd di portare in Parlamen­
to 11 dibattito sulla sua conferma ha rispettato 
l'autonomia della Banca? 

''~UTONOMIA 
OELLABANCA 
D'ITALIA È 
RICONOSCIUTA 
OALMONOO 
POLITICO" 

• oi abbiamo il mas imo rispetto del Parlamento 
cui diamo puntualm mc conto di quello che fac 
ciarno. L'autonomia della Banca d'Italia c ricono-
ciura dal mondo politico non alo in quello che fu 

ma anche perche si tratta anzitutto di autonomia 
di giudizio, e .:rcitata nza pr.:giudlzi di narura 
ide logica, ulla ba e di dati di fatto e enza n ccs-
ariamente prescindere da giudizi di valor . 

La Banca d'Italia si muove peraltro in un ambito 
ben definito, l cui contorni sono tracciati da nor· 
mc e trattati che hanno valore costiruzionalc. 

Le audizioni In Commissione Banche hanno rap­
presentato un momento di confronto, non senz.a 
tensioni e strumantaliz.zazlonl, sulla gestione 
delle situazioni patologiche di alcuni Istituti di 
credito. Cosa tascla questa esperienza? 
Ci ha spinto a riflettere a fondo. Ci è servita per 



mettere a fuoco alcune questioni. l lavori della 
Commissione ci hanno dato l'opportunità di rive­
dere in modo critico il nostro operato. Sono state 
c'<idenziare l difficolta poste dal nuovo asseno 
regolamentare europeo. Abbiamo anche avuto la 
possibilità di spiegare con maggior dettaglio e as-
oluta u-asparenza le ragioni e l modi d Ila nostra 

gestion delle cri i bancarie. È Lata un'c pcrienza 
intensa dalla quale credo che abbiamo imparato 
tutti qualcosa_ 

Ritiene siano emersi spunti di riflessione che 
possono tradursi in provvedimenti concreti, 
soprattutto sul piano della collaborazione fra le 
Autorità? 
Ci ha orpreso che alcune no tre comunicazioni 
fossero giudicate 'criptiche', anche data l'intensità 
degli scambi di informazioni con le altre Autorità. 
Ora abbiamo intensificam la collaborazione che in 
ogni caso è empr ta improntara alla massima 
lealtà. In particolar con la Consob stiam riesami-
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't'ITALIA SIA 
PIÙ PRESENTE 
NELLE 
TRATIATIVE 
PERLA 
GOVERNANCE 
ECONOMICA 
EUROPEA" 

nando i prot ·olli che governano la condivi ione di 
informazioni, per accrescerne l'efficacìa.. 

Una delle necessita emerse, per quanto riguarda 
più nello specifico la Banca d'Italia, è quella di 
evitare ogni possibile confUtto di Interesse tra 
la funzione di risoluzione e quella di vigilanza. È 
possibile migliorare, anche In termini di comunl­
cazlone,la gestione delle fasi più critiche di questi 
interventi? 
Sìcuramenre bi agna sforzar i per rendere la 
nostra comunicazione sempre più efficace. 1a s1 

tratta di materie molto complesse: all'e temo i 
fa per i no fatica a capire che diffcr nza vi ia fra 
Autorità di Risoluzione e Vigilanza. Nel merito, 
anche in altri pac. i europei attività di risoluzione 
e vigilanza prudcnziale sono condotte in uno 



ste o l. tituto. In linea c n la nuova di ciplina 
europea la struttura della Banca d'Italia a cui 

sono attribuiti i compiti di Autorita di ri ·oluzionc 
(denommata ni tà di risoluzione e gestione delle 
crisi) e epurata da quella che svolge l'armità di 
vigilanza ed è collocata ali dirette dipendenze 
del Direttorio. Abbiamo posto particolare cura 
nel dividere con nettezza i compiti ri pettivi. Ma 
il fano che le due funzioni ri ledano n Ilo tesso 
istituto e molto utile per as icurare la circolarità 
delle informazioni. L'importante e che non ci 
i a conflitto di intere Si. Per garantirlo e tato 

costituito un comi t to per la risoluzione che è 
presieduto dall'awocato generale della Banca 
d'Italia. Quc to as etto è in grado di evitare il 
problema e, al tempo te o, rende p . ibile 
sfruttare tutte le inergie, anche in termini di 
comurueazione, na le due funzioni È un assetto 
che e stato gia messo alla prova: nella gestione 
delle doloro e cri i banr:ari di qu ti anni l'in­
terazionc tra Ri oluzion e Vigilanza ritengo che 
abbia funzionato. 

E il Parlamento ha avuto modo di fare riflessioni 
altrettanto approfondite? 
Penso che abbia imparato qualcosa anche il mondo 
politico. È evidente eh' l'l talla deve es re più pre-
ente n •l dibattito e nelle trattative per la definizio­

ne della g \cmance economica europea; dobbiamo 
saper individuare con prontezza i punti di forza, l 
lacune e i problemi po. ù dalle nuove normative. 

La Banca d'Italia ha ormai compiuto la sua trasfor­
mazione da autorità nazionale a membro dell'Eu· 
rosistema, sotto l'ombrello delta Bee. Chi parla di 
Roma come una filiale di Francoforte lo fa spesso 
per ridimensionare Il peso della Banca. 
E una e. agerazione, chiaramente. E vero che 
alcune dcci. ioni ull'Italia non le prendiamo piu 
da soli ma e anche vero che condividiamo una 
responsabilita sull'intera area Euro. 

Come è realmente cambiato Il ruolo della Banca? 
Son passati qual i vent'anni dal 1° gennaio del 
1999, quando siamo ntrati a far parte del Sistema 
Europeo di Banche Centrali. Da allora partecipiamo 
alle decisioni di polltica monetaria non più solo per 
il nostro Paese ma per un'area che oggi ne com­
prende diciannove; abbiamo costruito un i tema 
dei pa !alTlcnti comune; le no tre analisi e ricen:be 
abbracciano l'area nel suo compie o. n cambia­
mento altrettanto radicale avvenuto più d1 recente 
con l'introduzione del Meccanismo di vigilanza 
unico, con remp1 questa volra raptdìssimi, sorto la 
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"l NOSTRI 
COMPmE 
LENOS'mE 
RESPONSABILITÀ 
NON SONO 
OIMINUm" 

pre ione della crisi economica, senza la pianifi­
cazione e la lunga preparazione che erano state 
po ibili per la politica mon •taria nel periodo 
intercors tra il Trattato di 'Aaastricht e l'avvio 
della mon ta unica Anch in questo ·o i no­
stri compiti c le no ·rrc responsabllita non sono 
diminuiu, anzi. Gli uffici della Banca centrale 
europea e quelli delle aurorità di supeMSione 
nazionali collaborano strettamente; i gruppi 
congiunti di vigilanza. incaricati della supervi-
ione ui principali intermediari, agi ono in un 

contesto organizzativo che valorizza la pluralità 
di e peri IU'.e. Siamo irnJX.'gllati a garantire il 
pieno sviluppo di prru i di vigilanza comuni 

Un'evoluzione che per alcuni aspetti à ancora 
In etto. Quali saranno i prossimi passi? 
Cenamente i cambiamenti continu ranno in 
futuro: andrà ge ·ta la normalizzazione della 
politica monetaria. arà rìluppata l'Unione 



del mercato dei cap1tali, bisognera gestire le 
implicazioni per il settore finanziario dell'uscita 
del Regno Unito dall'Unione europea, vi dovran­
no e sere progre i nella govemance economica 
europea. 

La riforma del 2014 sta Iniziando a cambiare 
l'assetto all'interno dal capitale. Eppure, periodi­
camente rlamargono la faka naws su un 'vigilante 
controllato dalle banche vigilata'. C'è un problema 
di percezione sbagliata nall'opinlona pubblica 
dall'affettiva Indipendenza dalla Banca? 
Nessuna nostra decisione è stata mai c in alcun 
modo influenzata da ingerenze del settor 
bancario. I partecipanti al capitale non banno 
nessun diritto di interferire, né sulla vigilanza né 
sulla politica monetaria. Non lo hanno oggi e mai 
l'hanno avuto, non c'e mai rata interferenza. 
E una polemica circo critta, è evidente che siamo 
as oluramente indipendenti. l partecipanti al 
capitale -che comprendono non solo banche ma 
anche assicutazioni, fondazioni, i ti turi di previ­
denza c fondi pens1one -non pos ono e ere in 
alcun modo coinvolti nell'attivit istituzionale 
della Banca d'Italia. Dei compiti e del ruolo della 
Banca d'Italia ono ben consapevoli le istituzioni 
nazionali e internazionali con le quali collabo­
riamo quotidianamente, il mondo accademico e 
quello dell'economia e della finanza. 

La banche Italiana stanno vivendo una profonda 
trasformazione, in un contesto rivoluzionato 
dal progresso tecnologico e anche da un quadro 
normativa In continua evoluzione. Come si deve 
perseguire l'obiettivo di aumentare la reddltivltà? 
Mettere a po to i bilanci delle banche e un 
proces o che deve continuare e continuerà. Inno­
vaziOne tecnologica, pressioni regolamentari, au­
mento della concorrenza, anche da parre di tutto 
quello che va otto il nome di Fimech: le fide 
per le banche italiane, sulle cui condizioni pesa 
ancora l'eredità d Ila doppia reces ione, arrivano 
sia dall'interno sia dall'e temo del ettore. 
Il miglioramento della redditi'v;tà è cruciale 
per poter le affrontare con succes o: serve a 
rafforzare la base patrirnoniale, a remunerare 
adeguatamente il capitale, ad artrarre risor e per 
o tenere gli inve timenti nello sviluppo della 

tecnologia. 

E come si può conciliare con un Impatto sosteni­
bile anche In termini di ricadute occupazionali? 
Non c'e più il cassiere che di tribuisce al pub­
blico le banconote, sempre più si effettuano 
pagamenti anziché con assegni per via elettroni­
ca e con bonifici u internet e le filiali tendono a 
essere ridotte al minimo. Alle banche in fururo 
erviranno profili nuovi, di tipo consulenziale e 
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GOVERNATORI 

Dall928 sono dieci 
l Governatori a 
essersi succedutl 
alla guida della 
Banca d'ltaUa 

Bonaldo Stringher 
(1928-1930) 

Vincenzo AzzolUnl 
(1931-19l.l.) 

Luigi Einaudi 
(1945·1948) 

Donato Menichella 
(1948-1960) 

Guido Carll 
(1960-1975) 

Paolo Baffi 
(1975-1979) 

Carlo AzagUo 
Ciampi 
(1979-1993) 

Antonio Fazio 
(1993-2005) 

Mario Draghi 
(2005-2011) 

Ignazio Visco 
(2011-oggQ 

sempre più con competenze avanzate sul piano 
tecnologico. Ma il ricambio occupazionale va 
gestito con gradualità e attenzione. 
U contenimento dei costi è una delle leve che 
le banche devono continuare a utilizzare per 
perseguire un recupero della reddlrività. Come 
avvenuto finora, le ricadute sull'occupazione 
po ono e 'ere attutite con gli s rumenti che il 
compatto ha a disposizione. Le banche devono 
anche ampliare e diversificare i ricavi, offrendo, 
ad e empio, ervizi di consulenza e di finanza 
aziendale che aiutino le imprese ad accedere al 
mercato dei capitali. Si possono altresì ridurre 
le pese di ammini trazione, razionalizzando 
le strutture organizzati ve e i canali di di tribu­
zione dei prodotti. Operazioni di aggregazione 
possono favorire quesro proce o, facilitando il 
raggiungimemo di dimensionj che consentano 
lo fruttamento di economie di scala e di diver 
sificazione. Ma il consolidamento deve avvenire 
con gradualità e va gestito in modo ordinato. 

Nel rapporto con la Impresa, le banche stanno 
mostrando segnali positivi. Migliorano la qualità 
e l'accesso al credito ma resta, soprattutto per 
le Imprese di madia e piccola dimensione, un 
problema di finanziamento. Cosa possono fare di 
più gli istituti di credito? 
Negli ultimi mesi il consolidamento della 
ripresa economica ha fatto ere cere la domanda 
di credito e ha favorito la consi renre riduzione 
dei crediti in sofferenza. Gli intermediari hanno 
potuto rispondere adeguatamente all'aumento 
della domanda. Cerro, le imprese di piccole di­
men ioni e quelle eh operano nel settore delle 
costruzioni contano ancora gli effi tti della 
crisi e restano pertanto più rischiose. Le ban­
che, da parte loro, non po sono che per eguire 
politiche dì credito volte a finanziare le aziende 
piu meritevoli, capaci di competere e con 
elevare possibilit di espan ione. Ne beneficia 
il potenziale di crescita della nostra economia. 
Il punto cruciale però è un altro: dobbiamo 
accelerare lo sviluppo dei egmenti del mercato 
finanziario che permettono alle aziende dì rac­
cogliere risorse alternative al credito bancario 
rendendo più efficiente la distribuzione de1 
rischi e conferendo solidità sia alle imprese sia 
alle banche. 

In concreto, cosa può fare una banca per una 
Impresa di diverso dal credito tradizionale? 
Puo aiutare l'impresa a collocare obbligazioni, 
a quotarsi quando pos ibi le, ad aggregarsi: può 



fare in modo che le ue dimen ioni ere cano, 
che non rimanga co ·i piccola, in media, c me e 
taro finora. 

Diversi osservatori guardano alla fine del Q e come 
a un momento di potenziale rischio per l'economia 
ltaUana. Come si deve preparare la normalfzzazfo­
ne della politica monetaria? 
Il proce o di normaliu.azione della politica mo­
netaria c un momento delicalO, come l'esperien­
za di altri pae i ha mo trato. Tutta\ia, può e ere 
g tito enza rlpcrcu . ioni negative sul sistema 
finanziario e ull'economia. Una condiztone 
necessaria perché cio awenga - e il Consiglio 
direttivo della Bee l'ha ben pre ente - è che la 
riduzione dello ti molo monetario i compia 
gradualmente, di pari pa so con il rafforzamen­
to dell'atthità economica e con il progre · ·ivo 
ritorno dell'inflazione verso l'obiettivo di una 
ere. cita dei prezzi inferiore ma prossima al 2 per 
cento annuo, da mantcner·i lll modo durevole m 
un orizzonte di medio periodo. In uno cenarlo 
di mantenimento di una politica di bilancio 
prudente c di mi ur( rivolte al rafforbamenro 
della ere cita, l'economia italiana e in grado di 
fronteggiare l'u cita da un regime di ta i nomi­
nali ba i senza rischi né per l'arthità produttiva 
né per le finanze pubbliche, peraltro protette 
anche dall'allungamento della vita med1a re 1dua 

F o R T u N E ITALIA 

•Fortune ha 
dedicato la 

covar story alle 
conseguenze 
della politica 

economica 
di Trump. La 

pubblich iamo in 
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"FONDAMENTALE 
CHE SI TORNI A 
UN APPROCCIO 
MULTILATERALE" 

del debito ottenuto in qu sri anni. L'elevato 
livello del debtto pubblico in rapporto al 
prodotto rimane un elemento di vulnerabil ita 
importante per il Pae e ma l'attuai fa con­
giunturale po itiva c il permanere di condi­
zioni finanziarie di c rendono il momcnt 
propizio per affrontarlo con dcci ione. 

Ha più volte sostenuto che l'Europa e l'ltaUa 
necessitano di un quadro geopolitico stabile. 
Preoccupano le tensioni di questi ultimi mesi? 
Ritiene che la prospettiva di una reale 'guerra 
commerciale' sia concreta? 
Spero che alla fine prevalga un atteggiamento 
re pon abile, da parte di rutti. Per il momt!n 
to, pero, i ri chi tanno aumentando. An he 
se le misure gia attuate colpiscono una parte 
molto contenuta dei flu: 1 commerciali, basta 
l'incertezza che deriva da queste tcn ioni a 
influire negativamente ull'atti\itil economi a 
c, in particolare,. ui plani di investimento 
ddle imprc c. 

Che rischi comporterebbe una deriva prote­
zionistica? 
L'idea che gli squilibri di bilancia dei paga­
menti. pure non drammatici in que ta fa e 
per gli Stati Uniti, pos ano essere risolti 
mediante poliriche protezioni tiche e b 
gliata: gli squilibri nascono dalle sottosranti 
condizioni macrocconomiche. lo particolare, 
il di avanzo tatunitcn c e ricollcgabile al 
basso ra o d1 ri parmio e all'elevato deficit 
pubblico, che le celt · di politica economica 
recenti tendono piutto to ad ampliare. E 
omunque rrato concentrare l'attcnzion 

. ui disavanzi bilaterah: anche per ipote. i 
misure prot<.'Zionisttchc riuscissero a ridurre 
il disavanzo statunitense con la Cina, in 
a enza di mterventl su1 fattori macroeco 
nomici sotto tanti si verificherebbe con ogni 
probabilita un aumento d l di avanzi nel 
confronti di altri pac. t; re. terebbc invaria o 
quello compie sivo. 

Qual è invece l'approccio corretto al proble­
ma? 
E fondame n aie che . i tomi- nche per 
discutere della pos ibilc contraddizione rrn il 
peso crescente ddla Cina nel mercati e rcri c 
il p rdurante ruolo dello Stato nell'indirizzare 
le deci ioni economiche di banche e imprese 
cinesi - a un approccio multifaterale, come 
quello che nel periodo precedente la crisi ha 
garantito p r decenni un forte sviluppo eco­
nomico e che potrà ·icuramcnte continuare a 
dare i propri frutti negli anni a venire. [l 


