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DISEGNO DI LEGGE

d’iniziativa del senatore Claudio BORGHI

COMUNICATO ALLA PRESIDENZA IL 14 NOVEMBRE 2025

Interpretazione autentica dell’articolo 4 del testo unico delle norme di
legge in materia valutaria, di cui al decreto del Presidente della
Repubblica 31 marzo 1988, n. 148, in materia di gestione delle riserve
ufficiali
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ONOREVOLI SENATORI. – Il tema della pro&shy;
prietà delle riserve auree nazionali, sebbene
inconfutabile nel cuore di ogni cittadino ita&shy;
liano, è carsicamente apparso nella discus&shy;
sione parlamentare come un tema di dibat&shy;
tito, specie dopo l’avvento del sistema ban&shy;
cario europeo e lo stratificarsi della norma&shy;
tiva che, unitamente all’intenso dibattito dot&shy;
trinale, ha finito col rendere la Banca d’Ita&shy;
lia un ircocervo giuridico.

Ciò che è indubitabile è la proprietà del&shy;
l’oro che era ed è dello Stato italiano.

La Banca d’Italia è il quarto detentore di
riserve auree al mondo, dopo la Federal Re&shy;
serve statunitense, la Bundesbank tedesca e
il Fondo monetario internazionale. Il quanti&shy;
tativo totale di oro detenuto dall’istituto, a
seguito del conferimento di 141 tonnellate
alla Banca centrale europea (BCE) è pari a
2.452 tonnellate (metriche); esso è costituito
prevalentemente da lingotti (95.493) e, per
una parte minore, da monete.

L’oro dell’istituto è custodito prevalente&shy;
mente nei caveau della Banca d’Italia e in
parte all’estero, presso alcune banche cen&shy;
trali.

Visto il diffuso dibattito circa l’asserita
presenza di un vulnus normativo, se non ad&shy;
dirittura una vera e propria errata interpreta&shy;
zione, si rende necessario riportare l’esegesi
della normativa nazionale, in conformità con
quella euro-unitaria, in una situazione di cer&shy;
tezza e chiarezza.

Il quadro normativo nazionale sul tema è
da recuperarsi principalmente e prioritaria&shy;
mente nel testo unico delle norme di legge
in materia valutaria, di cui al decreto del
Presidente della Repubblica 31 marzo 1988,
n. 148, emanato su delega conferita dal Par&shy;

lamento con la legge 26 settembre 1986,
n. 599.

L’articolo 4 del testo unico (Soggetti abi&shy;
litati ad effettuare operazioni valutarie e in
cambi), è stato oggetto di modifica attra&shy;
verso l’articolo 7 del decreto legislativo 10
marzo 1998, n. 43, recante « Adeguamento
dell’ordinamento nazionale alle disposizioni
del trattato istitutivo della Comunità europea
in materia di politica monetaria e di Sistema
europeo delle banche centrali », che, in par&shy;
ticolare, ha interamente sostituito il secondo
comma, trasferendo le attribuzioni sulla ge&shy;
stione delle riserve ufficiali in valute estere
dall’Ufficio italiano dei cambi (UIC) alla
Banca d’Italia, nonché armonizzando la di&shy;
sciplina domestica a quella euro-comunitaria
(e poi euro-unitaria).

Tralasciando il trasferimento di compe&shy;
tenze dall’UIC alla Banca d’Italia, questione
per lo più domestica, l’aggiunta della no&shy;
vella « nel rispetto di quanto previsto dal&shy;
l’articolo 31 dello statuto del Sistema euro&shy;
peo di banche centrali e della Banca cen&shy;
trale europea » pone un tema di armonizza&shy;
zione nei confronti delle attività di riserva in
valuta estera detenuta dalle banche centrali
nazionali del Sistema europeo di banche
centrali (SEBC), stabilendo che, ultimato
l’adempimento di cui all’articolo 30 dello
statuto del SEBC (necessario ai fini della
costituzione delle riserve, anche auree, della
BCE), le ulteriori « attività di riserva in va&shy;
luta estera detenute dalle Banche centrali na&shy;
zionali » siano disciplinate anche da questo
articolo.

È infatti l’articolo 127, paragrafo 2, del
Trattato sul funzionamento dell’Unione eu&shy;
ropea a stabilire che tra i compiti da assol&shy;
vere tramite il SEBC vi siano la detenzione
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e la gestione delle riserve ufficiali in valuta
estera degli Stati membri.

L’articolato euro-comunitario ribadisce la
detenzione, sia esplicitamente nel titolo del&shy;
l’articolo 31, sia nella disposizione dell’arti&shy;
colo 31.2 che fa riferimento alle « attività di
riserva in valuta che restano alle banche
centrali nazionali dopo i trasferimenti », con
ciò evidenziando nessuna supponibile inge&shy;
renza del diritto euro-comunitario circa la
proprietà e il titolo in forza del quale le
banche centrali nazionali detengono tali ri&shy;
serve, ivi comprese quelle auree, lasciando
così sul campo del diritto domestico la de&shy;
terminazione della questione.

Il presente disegno di legge vuole assicu&shy;
rare chiarezza interpretativa poiché la Banca
d’Italia, secondo quanto dispone l’articolo 4,

comma 2, del citato testo unico di cui al de&shy;
creto del Presidente della Repubblica 31
marzo 1988, n. 148, « provvede in ordine
alla gestione delle riserve ufficiali, nel ri&shy;
spetto di quanto previsto dall’articolo 31
dello statuto del Sistema europeo di banche
centrali e della Banca centrale europea ».

Fermo restando, dunque, il rispetto degli
obblighi internazionali derivanti da trattati,
la disposizione relativa all’attività di ge&shy;
stione non appare sufficientemente esplicita
nel sottolineare la permanenza della pro&shy;
prietà delle riserve auree allo Stato italiano e
una specificazione su questo punto si rende
necessaria, vista la natura ibrida assunta
dalla Banca d’Italia nel corso degli anni, in
conseguenza dei numerosi interventi legisla&shy;
tivi stratificatisi.
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DISEGNO DI LEGGE

Art. 1.

1. All’articolo 4 del testo unico delle
norme di legge in materia valutaria, di cui al
decreto del Presidente della Repubblica 31
marzo 1988, n. 148, il comma 2 si interpreta
nel senso che la Banca d’Italia gestisce e
detiene, ad esclusivo titolo di deposito, le ri&shy;
serve auree, rimanendo impregiudicato il di&shy;
ritto di proprietà dello Stato italiano su dette
riserve, comprese quelle detenute all’estero.

€ 1,00
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