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Quando il central banking «cinguetta»: destinatari e contenuti

dei tweet delle banche centrali

European system of central banks and communication: what do social media reveal?
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Lo studio del contenuto della comunicazione delle banche centrali europee attraverso Twitter,
condotto tramite I'analisi testuale degli hashtag, rivela che la supervisione bancaria, 'infla-
zione, 'unione monetaria e I'integrazione economica europea, la corporate governance e gli
scenari futuri sono le aree pil rilevanti. I risultati mostrano anche I'esistenza di alcuni cluster
ben identificabili di destinatari, quali istituzioni internazionali, accademici e mass media.

The study of the content of the European National Central Banks, conducted through the text analysis of hashtags,
reveals that banking supervision, inflation, Monetary Union and European economic integration, corporate governance
and future scenarios are some of the most relevant areas. The results also reveal the existence of some cluster of
receivers such as International institutions, academics, influencers.

|. Introduzione

Una comunicazione efficace ¢ in grado di accrescere la tra-
sparenza, I'accountability e la credibiliti delle banche cen-
trali (Bc) (Eijffinger e Masciandaro, 2011; Carney, 2010;
Issing, 2005) e consente di migliorare I'implementazione
della politica economica e monetaria (Fay e Gravelle, 2010).
Le Bc hanno un’ampia disponibilita di strumenti di comu-
nicazione! (ad esempio, comunicati stampa, dichiarazioni,
discorsi, report e verbali) in grado di influenzare le aspetta-
tive del mercato (Fay e Gravelle, 2008; Reeves e Sawicki,
2007). Tuttavia, a oggi, non esiste un reale consenso su quali
siano i livelli ottimali di trasparenza e la migliore strategia
comunicativa. A tal fine, le differenze, anche significative,
nelle strutture organizzative e nelle funzioni svolte da cia-
scuna Bc impongono di considerare anche 'ambiente isti-
tuzionale di riferimento (Blinder et al., 2008).

Con riferimento al ruolo svolto dai mass media?, diversi
studi ne esaltano la funzione di sintesi e di diffusione della
mole di informazioni utili a influenzare il mercato (Neuen-
kirch, 2014; Berger et al., 2011; Sims, 2003). Allo stesso
tempo, i mass media non sono sempre percepiti credibili, in-
dipendenti e oggettivi nella selezione delle notizie da dif-
fondere (Hayo e Neuenkirch, 2015).

In questo studio si vuole contribuire alla letteratura esistente
attraverso P'analisi della comunicazione delle Bc mediante
un nuovo mass media ovvero la piattaforma di micro-blog-
ging Twitter. Inoltre, considerando solo gli account ufficiali
di Twitter delle Bc europee? si escludono i problemi rela-
tivi all’attendibilitd delle informazioni trasmesse dai mass
media tradizionali.

La validitd dello strumento & legata al fatto che Twitter con-
sente non solo di analizzare il flusso di informazioni fra Bc
e destinatari finali ma anche di osservare, in tempo reale,

I Per un'indagine sui vari strumenti di comunicazione delle Bc i rimanda a
Kedan e Stuart (2014).

2 «These days, no significant institution - be it public or private, be it a central
bank or a sports club — can survive without a press office» (Issing, 2005, p. 65).
3 Tra queste includiamo anche la Bank of England.
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come questi reagiscano a livello di comment e risposte di-
rette (Born, Ehrmann and Fratzscher, 2011; Blinder et al.,
2008). In altre parole esso permette di osservare il dibattito
generato attorno alle comunicazioni delle B, con la possi-
bilita di distinguere diverse categorie di stakeholder, quali i
singoli individui, i mass media tradizionali che comunicano
attraverso Twitter e altri soggetti istituzionali (finanziari e
non) che hanno un account su tale piattaforma.

Il nostro obiettivo & quello di analizzare il network degli
attori istituzionali coinvolti (ad esempio perché esplicita-
mente menzionati) nel flusso di comunicazioni delle Bc eu-
ropee al fine di individuare i soggetti che assumono una
maggiore centraliti in tale rete di relazioni istituzionali.
Nel dettaglio, il nostro campione d’analisi & rappresentato
da tutti i tweet? e retweet® prodotti dalle B¢ europee, nel
periodo 1° marzo 2016 - 7 marzo 2016, e contenenti men-
zioni (@) e hashtag® (#) al fine di identificare rispettiva-
mente destinatari e contenuto delle comunicazioni.

La metodologia utilizzata per individuare gli attori pii: ri-
levanti ¢ la social network analysis (Mitchell 1969; Wasser-
man e Faust 1994). Dapprima, utilizzando le informazioni
su autori e destinatari dei tweet viene costruito il network
delle interazioni fra tutti gli attori, per poi misurare per cia~
scun attore il suo livello di centralitd all’interno del net-
work. Infine definiamo un criterio d’importanza degli stessi,
basato proprio sui livelli piu alti di centralita.

Riteniamo che questo lavoro sia d’interesse in quanto & il
primo a effettuare un’analisi testuale della comunicazione
istituzionale su Twitter delle Bc europee. I risultati mostrano
Pesistenza di alcuni cluster ben identificabili di destinatari,
quali istituzioni internazionali, accademici e mass media tra-
dizionali. Tra 1 principali temi della comunicazione degni
di nota e piti ricorrenti vi sono I'inflazione, il processo di in-
tegrazione europea e la corporate governance. Dal lavoro
si evincono anche significative differenze sulle strategie di
comunicazione delle Bc europee per quanto riguarda i de-
stinatari e i temi affrontati.

11 resto del lavoro é strutturato nel modo seguente. Il se-
condo paragrafo presenta la letteratura sulla comunicazione
delle Bc e dei relativi effetti sul sisterna finanziario. Nel terzo

4 Un tweet & un messaggio di testo di massimo 140 caratteri generato dagli
utenti di Twitter.

§ Un retweet & semplicemente una replica a un tweet che include il messag-
gio originale oppure un link a una pagina web.

6 Gli hashtag sono dei termini identificati dal carattere «#» e rappresentano
un modo di tracciare un trend su Twitter:

e quarto paragrafo si forniscono rispettivamente dettagfi sul
campione ¢ sulla metodologia di analisi utilizzata. Il quinto
paragrafo presenta i risultati ottenuti mentre il sesto para-
grafo & dedicato alle conclusioni e ad alcune implicazioni
del lavoro.

2. Letteratura

«Central Banking... thrives on a pervasive impression that
[it]... is an esoteric art.Access to this art and its proper exe-
cution is confined to the initiated elite. The esoteric nature
of the art is moreover revealed by an inherent impossibility
to articulate its insights in explicit and intelligible words
and sentences» (Brunner, 1981).

«Today, central bank communication is right at the heart of
monetary policy. It is actually a monetary policy tool in it-
self. Even for those with little interest in central banking, it
is difficult to avoid the pronouncements of one or other of
us in the newspaper. Those people may even end up reading
the articles, if only because central bank communication
can have a major impact on financial markets — and hence
on their savings» (Draghi, 2014).

11 confronto delle due frasi precedenti consente di percepire
immediatamente I'evoluzione ~ o meglio, la rivoluzione
(secondo Blinder et al. 2008) — della comunicazione delle
Bc. Da Brunner (1981) a Draghi (2014) sono trascorsi piti
di tre decenni, durante i quali sono stati compiuti molti
sforzi in letteratura per comprendere quella che all’inizio
era considerata un’arte, poi uno strumento e ora, come sug-
gerito da Bini Smaghi (2007), un valore.

Le comunicazioni delle Bc possono riflettere pareri colle-
giali e individuali dei membri dei vari comitati (Ehrmann
e Fratzscher, 2007; Blinder e Wyplosz, 2004) e si riferiscono
generalmente a quattro ambiti principali: i) condizioni del-
Peconomia e prospettive, ii) decisioni di politica monetaria,
iii) strategie di politica monetaria e iv) previsioni di politi-
che monetarie future (Woodford, 2005).

Considerando la dinamiciti dell’ambiente economico e fi-
nanziario, 'asimmetria informativa esistente fra Be e indi-
vidui e la non razionaliti delle aspettative di questi ultimi,
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la comunicazione delle Bc ¢ rilevante per aumentare I'effi-
cacia della politica monetaria e I'efficienza nel raggiungi-
mento degli obiettivi (Woodforf, 2005; Mishkin, 2007; de
Haan, Masciandaro e Quintyn, 2008). Infatti, i tassi di inte-
resse a una certa data dipendono dal tasso corrente, ma, an-
cora di pid, dalle aspettative sui tassi nei giorni successivi, e
tali attese sono modellate dalle comunicazioni delle Bc. Ne
deriva che una comunicazione chiara e credibile delle Bc
consente di aumentare I'efficacia di trasmissione degli im~
pulsi di politica monetaria (Trichet, 2005).

Oltre a sottolineare il perché dell'importanza della comu-
nicazione ¢ a distinguere i destinatari e i contenuti & altresi
significativo analizzare il come avviene la trasmissione delle
informazioni fra la Bc e i destinatari finali. A tal fine, a se-
conda del tipo di strategia adottata, si possono utilizzare di-
versi strumenti quali comunicati stampa brevi, relazioni
trimestrali o mensili, i discorsi, i verbali, la pubblicazione
dei risultati delle votazioni e i siti web delle varie istitu-
zioni. Mentre, per esempio, la Bce rilascia comunicati
stampa ¢ organizza conferenze stampa mensili con una ses-
sione di domande e risposte, il giorno delle riunioni del
Consiglio direttivo, la Fed pubblica verbali di 7-10 pagine
ogni 5-8 settimane (per un’analisi dettagliata dei vari stru-
menti, canali e destinatari finali si rimanda a Issing, 2005).
Questa differenziazione dei canali utilizzati ha quindi con-
sentito a diversi autori di analizzare 'impatto sui mercati
di: i) comunicati stampa e discorsi (Fay e Gravelle, 2010), ii)
pubblicazione di verbali del Consiglio direttivo (Kohn e
Sack, 2004; Bernanke, Reinhart e Sack, 2004; Reeves e Sa-
wicki, 2007; El-Shagi e Jung, 2015), iii) risultati delle vota-
zioni (Gerlach-Kristen, 2004) e iv) commenti alle decisioni
di politica monetaria (Kohn e Sack, 2004; Connolly e Ko-
hler, 2007).

Altri autori si sono concentrati sul contenuto semantico
della comunicazione delle Bc. Le tecniche di indagine va-
riano dai giudizi soggettivi dei ricercatori (Romer e
Romer, 2004; Bernanke, Reeinhart, e Sack, 2004) alla com-
puter aided text analysis (Boukus e Rosenberg, 2006; Lucca
e Trebbi, 2011; Carretta et al., 2011; Moniz e de Jong, 2014;
Galardo e Guerrieri, 2015).

Nel dettaglio, Boukus e Rosenberg (2006) effettuano
un’analisi semantica latente dei verbali del Federal Open
Market Committee (Fomc) mentre Lucca e Trebbi (2011)
«quantificanos il linguaggio delle dichiarazioni del Fomc e
forniscono le evidenze di una reazione del mercato finan-
ziario riconducibile agli stessi. Carretta et al. (2011) ese-
guono un’analisi testuale delle comunicazioni della Banca
d'ltalia e riscontrano la presenza di linee guida sull’attivita
di supervisione futura. Moniz e de Jong (2014) analizzano
invece i verbali del Monetary Policy Committee della Bank
of England al fine di prevedere quale sard I'impatto sulle
aspettative del mercato. Galardo e Guerrieri (2015) costrui-
scono una sorta di indice di sentiment futuro sulla base dei
tempi dei verbi utilizzati durante le conferenze stampa
mensili della Bee evidenziando la sua efficacia nell’analisi
delle aspettative del mercato.

Un fronte ancora da esplorare & quello della presenza di
eventuali best practices per la comunicazione delle Bc in
termini di contenuti, frequenza e livello di trasparenza
(Winkler, 2000; Issing, 2005; Blinder et al., 2008).Ad esem-
pio, esiste I'aspetto negativo legato alla sovraesposizione in-
formativa per i destinatari delle comunicazioni. Infatti, il
continuo flusso di notizie alimentato non solo dalle Bc ma
anche da altri soggetti istituzionali contrasta con le limita-
zioni cognitive degli individui nel monitorare e processare
le informazioni (Kahneman, 2003) ¢ Ueffetto finale € che gli
individui si basano molto piu frequentemente sulla capacita
di sintesi dei mass media per prendere le loro decisioni.

In questo senso Hayo e Neuenkirch (2015) suggeriscono
in maniera pit realistica di prendere in considerazione il
ruolo svolto dai mass media nella diffusione delle comuni-
cazioni delle Bc. Quando ci si concentra sui mass media esi-
stono tuttavia i problemi della credibiliti/indipendenza e
della tendenza a riportare con maggiore frequenza notizie
negative e/o ad effetto.

Lutilizzo di Twitter per le comunicazioni delle Bc ha il van-
taggio di poter raggiungere una vasta platea di destinatari,
senza subire eventuali effetti distorsivi delle informazioni
legati all'intermediazione di altri mass media. I1 fatto poi
che ci si rivolga non solo a interlocutori istituzionali ma



anche al grande pubblico si ritiene che possa accrescere Ia
«democratic legitimacy» delle B¢ (Blinder et al., 2008).
Inoltre, non si dovrebbe trascurare il peso esercitato dal con-
testo di riferimento quando si analizzano le comunicazioni
delle Bc. L'Area dell’euro rappresenta un caso interessante da
esplorare poiché ¢ caratterizzato da una rete di diverse Bc
che cooperano fra loro nell'ambito del meccanismo unico
di vigilanza e da un nodo centrale rappresentato dalla Bce.
Questo studio ha I'obiettivo di contribuire a migliorare la
comprensione del potenziale impatto delle comunicazioni
delle Bc attraverso I'analisi del network creato dalle stesse e
dai principali destinatari. Infatti, I'individuazione dei sog-
getti che assumono una maggiore centraliti in tale rete di
relazioni aiuta anche a ponderare meglio il loro effetto sulle
aspettative del mercato.

3. Campione e metodologia

11 campione utilizzato per condurre I’analisi consiste in rurti
i tweet e i retweet pubblicati dalle Bc europee attraverso il
proprio account ufficiale Twitter (tavola 1), durante il pe-~
riodo casuale che comprende i giorni tra martedi 1° marzo
2016 e lunedi 7 marzo 2016. La selezione dell’arco tempo-
rale ¢ dovuta alle restrizioni previste dal social network che
non permettono di scaricare tweet che si riferiscono a pe-
riodi piti lunghi di 7 giorni e in un ammontare superiore a
1500 per ogni Be.

Per perseguire i due obiettivi di identificare il contenuto e
Pargomento dei messaggi delle Bc, e di quantificare la rile-
vanza di ogni singolo attore all’interno della rete che rap-
presenta l'insieme delle connessioni a livello comunicativo,
si & utilizzata una metodologia articolata in quattro passaggi.
Nel primo passaggio si & proceduto ad esaminare le men-
zioni in modo tale da poter identificare i destinatari delle
comunicazioni delle Bc.

Nel secondo passaggio, attraverso I'analisi degli hashtag di-
gitati dalle varie Bc nei propri tweet, si sono individuati le
tendenze e i contenuti principali delle loro comunicazioni
pubbliche.

Nel terzo passaggio, basandosi sulle informazioni inerenti
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Tavola 1

Account Twitter delle Banche centrali nazionali
|
[

Banca centrale nazionale | Account Twitter
Banca d'ltalia | @UfficioStampaBl
Banca Nationald a Romaniei @bnr_ro

Banco de Espafia
Banco de Portugal
Bank Centrali ta’ Malta

Bank of England
Banka Slovenije

Banque centrale du
Luxembourg

Banque de France

Banque nationale de Belgique

Central Bank of Cyprus
Central Bank of Ireland
Czech National Bank
Danmarks Nationalbank
De Nederlandsche Bank
Deutsche Bundesbank
Eesti Pank

Finlands Bank

Latvijas Banka

Lietuvos Bankas

Narodna banka Slovenska
Narodowy Bank Polski
National Bank of Ukraine
Osterreichische Nationalbank
Sveriges Riksbank
Tpamrela Tng EAAGDOG

Bbarapcka HapoaHa 6aHka

Mancanza di account ufficiale
Mancanza di account ufficiale
Mancanza di account ufficiale
(@bankofengland

Mancanza di account ufficiale
Mancanza di account ufficiale

@banquedefrance
@NBB_BNB_FR
@BoC_PressOffice
@centralbank_ie
@CNB_cz
@nationalbanken
@DNB_NL
@bundesbank
@EestiPank
@SuomenPankki
@LatvijasBanka
@LB_It
@NBS_sk

| @nbppl

@NacBank_UA_en

@oenb

@riksbanken

Mancanza di account ufficiale

Bbvarapcka HapoaHa banka

ai destinatari e ai mittenti, si & ricostruito l'intero network
delle interazioni tra i diversi attori, il cui peso individuale al-
'interno di tale rete & stato quantificato ricorrendo alla no- |
zione di centraliti. In particolare, basandosi sull’ipotesi che |
la centraliti sia un elemento in grado di rappresentare I'im~ |
portanza di un attore in un processo di comunicazione,si &
sintetizzata la centralitid di medieti o la betweenness centra-
lity («essere traw) (Cp) dell’attore i che ¢ pari al rapporto tra
la somma delle linee geodetiche che attraversano I'attore §
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e la somma di tutte le altre linee geodetiche, come espresso
dalla seguente formula:

Co(m)=3 g'ik_('i)
jek  8ik

dove j e k rappresentano qualsiasi coppia di attori in cui I'at~
tore i & coinvolto. In breve, si misura quante volte I'attore
si trova implicato nelle geodetiche tra altri attori. Come ac-
cade solitamente nei processi di standardizzazione di altre
misure di centraliti, si procede poi a normalizzare i valori
di betweenness centrality dividendoli per il valore massimo
individuato nella rete. La misura finale ottenuta & interpre-
tabile come espressione del ruolo di dipendenza della rete
dal singolo vertice, che coincide, quest'ultimo, nel presente
studio, con ogni Bc.Valori alti della misura di betweeness
centrality suggeriscono che l'attore svolge un ruolo di
ponte trai diversi soggetti, rappresentando una sorta di «por-
tinaio» (gatekeepers) del flusso di informazioni, e che la pro-
babiliti di esercitare un’influenza sulle interazioni degli aleri
attori coinvolti aumenta.

L'intera analisi si basa sui tweet nella lingua originale del
Paese di riferimento della Be e in inglese.

4. Risultati

L’analisi della comunicazione delle Bc europee rivela in-
nanzitutto la presenza di Bc piu attive e meno attive. A que-
sto proposito merita sottolineare il fatto che alcune Bc
indirizzino la propria comunicazione a un’audience inter-
nazionale mentre altre solo a una nazionale.

I risultati dei tweet in inglese rivelano che alcune Bc, quali
quella belga, francese, danese, lettone, lituana, rumena, slo-
vena e svedese non sono molto attive sul social network,
mentre quelle austriaca, cipriota, ceca, estone, finlandese, te-
desca, irlandese, italiana, olandese, polacca e britannica sono
decisamente piti attive.

Se si prendono in considerazione le lingue originali si os-
serva che alcune banche continuano a mostrare lo stesso
comportamento di reticenza nella comunicazione (Belgio,
Danimarca, Lituania e Slovenia) mentre altre banche quali

quella francese e lituana si presentano piu intraprendenti;
in una posizione intermedia si collocano invece la Roma-
nia e la Svezia’, che tendono a pubblicare un numero di
tweet leggermente superiore nella propria lingua piuttosto

" che in inglese.

L'estrazione di queste informazioni qualitative offre degli
indizi interessanti circa i portatori di interesse della comu-
nicazione delle Bc. Non tutte le banche infatti si rivolgono
a dei lettori generali e indistinti; alcune di esse indirizzano
i propri messaggi soprattutto ai lettori nazionali invece che
a quelli internazionali, come mostrato dal caso della Fran-
cia e della Lettonia.

@Menzioni. Istituzioni internazionali. Tra i destinatari della
comunicazione delle Bc si individua la Banca centrale eu-
ropea (Bce), che rappresenta il fulcro dell’Eurosistema e del
Sistema europeo delle banche cenuali (Sebc) ed & Pistitu-
zione leader nell’Area dell’euro. La Banca mondiale, un’or-
ganizzazione internazionale le cui attivitd di concessione di
finanziamenti e prestiti sono indirizzate a progetti di svi-
luppo nei paesi membri beneficiari, & un altro destinatario
delle comunicazioni delle Bc. La Banca europea per gli in-
vestimenti (Bei), altra destinataria, & una banca il cui capi-
tale & stato sottoscritto dai membri dell’'Unione europea e
che, operando congiuntamente con altre istituzioni euro-
pee, ne rappresenta gli interessi ¢ mette in atto le decisioni
politiche; rappresenta, inoltre, il maggiore mutuatario e fi-
nanziatore multilaterale a livello mondiale.

Tra gli altri destinatari della comunicazione delle Bc su
Twitter figura la Banca europea per la ricostruzione ¢ lo
sviluppo (Bers), organismo finanziario internazionale pos-
seduto da 65 Paesi (non solo europei dunque) e da due
istituzioni europee. Si menziona anche la Direzione gene-
rale degli affari economici e finanziari (Dg Ecfin), che
attua politiche idonee a migliorare le condizioni econo-
miche dei cittadini europei, il livello di occupazione e la
stabiliti finanziaria nell’Area dell’euro. Si osserva la men-
zione del Fondo monetario internazionale (Fmi), compo-
sto dai governi nazionali di 189 Paesi. La missione del Fmi
¢ quella di «promuovere la cooperazione monetaria glo-
bale, assicurare la stabiliti finanziaria, facilitare il commer-

7 La Bc svedese, la Risksbank, non é molto attiva. Questa osservazione & in finea
con altri studi dai quali emerge una critica della sua comunicazione «non chiara
o sufficientemente decisa» durante la cnisi finanziaria (Vayid, 2013).
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cio internazionale, promuovere alti livelli di occupazione
e di crescita economica sostenibile, e ridurre la poverti
nel mondo». Sempre con riferimento alla stabiliti finan-
ziaria e alla supervisione, € stata osservata anche la pre-
senza della menzione dell’Autoriti europea delle
assicurazioni e delle pensioni aziendali e professionali
(Eiopa), che & una delle tre Autoriti europee di vigilanza
(Aev) all'interno del Sistema europeo di vigilanza finan-
ziaria (Sevif) ed & responsabile per la trasparenza dei mer-
cati e dei prodotti finanziari, della stabilitd del sistema
finanziario ed ¢ al centro del sistema di supervisione assi-
curativa e pensionistica per I'Ue. E, infatti, responsabile
della protezione degli assicurati e degli iscritti e benefi-
ciari dei sistemi pensionistici.

Queste osservazioni, oltre a fornire informazioni circa i de-
stinatari ¢ gli stakeholder delle comunicazioni delle Bc, pur
non essendo associate al simbolo # che generalmente sin-
tetizza il contenuto del messaggio, sono utili nel rilevare in-
formazioni qualitative sul ruolo centrale occupato delle
istituzioni europee finanziarie impegnate nel finanziamento,
nella stabiliti finanziaria e nella supervisione.

Testate giornalistiche. Un altro raggruppamento di destinatari
della comunicazione delle Bc é composto da giornali,
agenzie di stampa e canali di notiziari televisivi. Mentre al-
cuni di questi sono decisamente conosciuti, come il Wall
Street_Journal, Reuters, British Broadcasting Company (Bbc) e
Chnbe, altri sono meno noti a livello globale (Cyprus News,
NewsBomb Cyprus, Financial mirror, The Worldfolio, The Fi-
nancial Conduct Authority News, Euromoney, e cosi via).Tra le
possibili ragioni del perché & possibile che queste testate
siano menzionate dalle Bc & che queste ultime mirino a
ottenere il retweet del proprio tweet in modo tale da rag-
giungere un’audience piti ampia. Per essere continuamente
informati in tempo reale sugli eventi rilevanti infatti, molti
degli utenti di Twitter «seguonos, come follower, gli ac-
count dei giornali; ne deriva che una notizia ha una pro-
babilitd maggiore di essere letta se & twittata dall’account di
un giornale piuttosto che da quello ufficiale di una Bc. A
titolo di esempio si consideri infatti che il Wall Strett Jour-
nal ha 10,8 milioni di follower contro i 330.000 della Bee,

o anche che Reuters ha 12,9 milioni di follower contro i
18.900 della Deutsche Bundesbank.

Opinione Pubblica. ’analisi qualitativa delle menzioni nei
Twitter degli account ufficiali delle Bc rivela I'interesse di
queste ultime a rivolgere la propria comunicazione a desti-
natari che a loro volta sono capaci di influenzare in qualche
modo gli investitori, o che ne riportano I'opinione. Piti nel
dettaglio, dall’analisi emerge la presenza di un collegamento
con Moody’s Investor Service, il quale fornisce giudiz di ra-
ting creditizio e di valutazioni di rischio di credito — con-
tribuendo alla trasparenza e all’'integrazione dei mercati
finanziari — rivolti soprattutto agli investitori. Allo stesso
tempo si é osservata la presenza di un collegamento con
PEurobarometro, che cela un doppio contenuto informa-
tivo: da una parte & confermato l'interesse delle Bc nel co-
municare con altre istituzioni europee, dall’altra si deduce
quanto le informazioni qualitative contenute in interviste e
sondaggi somministrati ai cittadini degli Stati membri pos-
sano essere attraenti per le Bc.

Conferenze, Forum, Accademia. Tra gli attori che sono stati
menzionati e sono oggetto di raggruppamento in questo
sottoinsieme sono presenti il World Economic Forum (Wef),
una fondazione non profit con 'obiettivo di migliorare le
condizioni globali esercitando un’influenza sull’economia,
sulla politica, sull’accademia e, pit in generale, sui leader.
Ogni anno, a Davos, il Wef organizza un incontro durante il
quale personaggi di spessore hanno I'opportuniti di discu-
tere le situazioni piti urgenti. Una delle sessioni dell’incon-
tro di quest’anno era dedicata al «futuro dell’Europa». Si pud
dedurre, infatti, esistenza di un relazione a doppio senso, di
offerta e dialogo: le B¢ non solo informano bensi acquisi-
scono idee e opinioni da queste organizzazioni internazio-
nali dove politici, economisti, studiosi in generale e leader
discutono questioni delicate. A confermare questo rapporto
bilaterale ¢’¢ anche la menzione dell’Euromoney Conferen-
ces, «la massima organizzazione di conferenze per investi-
menti transfrontalieri e mercati di capitale» (come si legge
dall’account ufficiale su Twitter @euromoneyconf). Le con-
ferenze rappresentano da sempre 'occasione per intellettuali
selezionati, accademici e professionisti di incontrarsi per con-
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dividere i risultati delle ricerche piu recenti e trarre ispira-
zione per ricerche future. E rilevante notare che le Bc sono
interessate a fornire nuovi spunti di riflessioni e apprendere
i risultati conoscitivi raggiunti attraverso gli studi nelle disci-
pline dell’economia e della finanza. La presenza di menzioni
che si riferiscono a conferenze e all’accademia (@warwickb-
school) confermano l'intuizione che le Bc cercano la con-
troparte degli studiosi universitari e dei professionisti non
solo per informarli ma anche per provare a desumere cono-
scenze. Un'ulteriore prova in questo senso & offerta dalla pre-
senza della menzione di Ted (Ideas worth spreading), una
fondazione non-profit e indipendente che attraverso incon-
tri e conferenze permette a esperti € a pensatori ispirati (la
maggior parte delle volte ricercatori e professori) di condi-
videre e rendere accessibili le proprie idee.

#Hashtag. L'analisi degli hashtag usati dale Bc nei loro
tweet rivela le tendenze e i contenuti principali della loro
comunicazione pubblica. Chashtag pit usato in valore asso~
luto dalle Bc del campione si riferisce all'inflazione. Que-
sto risultato non dovrebbe sorprendere i lettori considerato
che d’obiettivo primario del Sebc [e per estensione del-
I’Eurosistema —] € mantenere la stabiliti dei prezzis, ovvero
salvaguardare il valore del’euro (Articolo 105(1) del Trat~
tato). Rammentare continuamente I'obiettivo del controllo
del livello dell’inflazione perseguito dall’Eurosistema aiuta
ad ancorare le aspettative del settore privato circa i livelli
futuri di inflazione aumentando la prevedibiliti (Andersson,
2010). In riferimento a questo tema, altre parole che pos-
SOno essere raggruppate sono #trasparenza, #tassi, #inte-
resse ¢ #indipendenza (#transparency, #rates, #interest, and
#independence).

Un altro sottoinsieme di hashtag evidenziato dall’analisi si
riferisce ai concetti di area europea, unione monetaria, e
integrazione economica europea®. I due concetti, infatti,
sono strettamente interrelati, considerato che I'Unione Eco-~
nomica e Monetaria (Uem) & necessaria per Pintegrazione
delle economie Eu. Questo argomento occupa un ruolo di
primo piano nei dibattiti attuali visto che la Commissione
europea ha predisposto la «Relazione dei Cinque Presi-
denti» — che pone I'enfasi sull’esigenza di procedere al com-
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pletamento dell’'Uem, in due stadi, il primo dei quali, «Dee-
pening by Doing» (1° luglio 2015 ~ 30 giugno 2017) ¢ a
meti del suo corso.

I risultati raccolti rivelano anche la presenza di parole orien-
tate al futuro, come ad esempio prospettive e proiezioni (ri-
spettivamente traduzioni in italiano delle parole originali
outlook e projection) che suggeriscono come i vertici delle
Bc siano focalizzati sul futuro, per sviluppare mercati finan-
ziari, modelli e prodotti che siano sostenibili nel tempo, cosi
come dissigillato dagli hashtag #finanzasostenibile, #rsi (re-
sponsabilitd sociale d’impresa), e #etica (#sustainablefinance,
#csr, #ethics). Lhashtag #reportditransizione (#transition-
report), che rappresenta il report della Bers, definito edeci-
samente orientato al futuro» dall’Istituzione stessa, conferma
I'idea di Bc che si concentrano su scenari e orizzond futuri.
Allo stesso tempo, perd, la presenza di parole che fanno ri-
ferimento alla crisi finanziaria sottolinea che le conseguenze
negative della crisi sono ancora presenti.

Un altro gruppo di hashtag? conferma I'interesse delle Bc
negli interlocutori accademici, gia evidenziato dall’analisi
delle menzioni nei tweet ufficiali.

Tra i vari contenud delle comunicazioni emerge anche la
corporate governance, cosi come indicato dagh hashtag che
si riferiscono a tale area quali #corpgov, #governance,
#cdadellebanche (#bank_boards), o alcune personalitd
come #governatore, #visco'?, #dombret!!, #villeroydegal-
hau'?, e #draghi.

Infine, altri temi rilevanti che sono stati estratti dal cam-
pione rivelano l'interesse delle Be nell’assicurare un’accurata
supervisione, stabiliti, monitoraggio del rischio, cosi come
indicato dal primo cluster di parole #meccanismodisuper-
visioneunico, #supervisionebancaria, #impararesupervi-
sione (#singlesupervisorymechanism, #bankingsupervision,
#learnsupervision), dal secondo cluster #reportdistabilitifi-
nanziaria, #revisionestabilitifinanziaria (#financialstability-
report, #financialstabilityreview), e dal terzo, #rischio e
#rischio sistemico (#risk e #systemicrisk).

Social network analysis. La rete delle interazioni tra tutti
gli attori menzionati dalle Bc ¢ presentata nella figura 1. At-
traverso le misure di centralitd delle analisi delle reti sociali

8 Alcuni degli hashtag nella loro traduzione nella lingua italiana sono: #mo-
netaria #unioneeconomiaemonetaria, #integrazioneeuropea, #focussuinte-
grazioneeconomicaeuropea, #euro, #areaeuro, #europa, #sistemaeuro,
#politicamonetaria, #euroarea,

9 Gli hashtag nella loro traduzione italiana sono #conferenza, #conferenzae-
conomica, #ricerca, #centrodiricerca, #pubblicazioni, #congressodeifinanzia
menti (conferenza), #promuoverelacompetitivitieu (conferenza), #wef,
#emCEE, #emCEEForum, #christianschmidt (Rwi Essen).

10 Govemnatore della Banca d'italia.

11 Membro del Consiglio della Deutsche Bundesbank.

12 Governatore della Banca di Francia.
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¢ possibile quantificare I'importanza degli attori nelle in-
terconnessioni comunicative. Come si pud osservare attra-
verso la figura 1 e la tavola 2, il nodo centrale della rete &
rappresentato dalla Bce, la quale ha dei legami con le Be,
che, a loro volta, sono in relazione con altri attori. In parti-
colare, 1a Bce ha delle interrelazioni con Osterreichische
Nationalbank, Narodowy Bank Polski, Finlands Bank, De
Nederlandsche Bank, Bank of England, Latvijas Banka, Eesti
Pank, e Central Bank of Cyprus. Tra queste B, la Central
Bank of Cyprus e la Finlands Bank hanno delle fitte con-
nessioni con diverse altre uniti quali istituzioni internazio-
nali, giornali e controparti accademiche.

Figura 1

La Banque de France non presenta legami con altre istitu-
zioni, confermando I'evidenza precedente che suggeriva
come questa Bc non fosse particolarmente attiva su Twitter.
Lo stesso vale per la Czech National Bank e per la Banque
nationale de Belgique, le quali figurano slegate da tutte le
altre uniti, e allo stesso tempo non erano state identificate
in precedenza come soggetti molto attivi. Mentre queste tre
banche non hanno legami con altre Bc ma rappresentano
comunque nodi della rete in virtii dei loro legami con altri
(pochi) attori, la Deutsche Bundesbank appartiene al net-
work ma non presenta link individuali diffusi. Questi risul-
tati sottolineano che la comunicazione delle Bc non &

La rete delle interazioni tra gli attori
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Tavola 2

Centralita degli attori menzionati dalle Bc
Actor I Centrality S
@bankofengland 0.139138975282
@banquedefrance | 0.000163692912097
@BoC_PressOffice | 0.586020625307
@bundesbank 0.0167785234899
@centralbank_ie 0.0909314126698
@CNB_cz | 0.00248267583347
@DNB_NL | 0.186364380422
@EestiPank 0.620314290391
@LatvijasBanka 0.386724504829
@nbppl | 0.0990342118186
@oenb i 0.301958858515
@SuomenPankki ] 0.460440879577
@ecb | 1.0
@sharethis ] 0.503846783434 j’
@youtube | 0.0561466688492

omogenea e differisce sia per numero di destinatari dei mes-
saggi che per centralitd delle Bc all'interno della rete.

5. Conclusioni

Questo studio rappresenta un tentativo preliminare di ap-
profondire la comunicazione delle Bc attraverso il social
network Twitter. Si approfondiscono i destinatari, gli argo-
menti e il peso all'interno della rete delle relazioni inerenti
la comunicazione sia della Bce che delle Bc. In sintesi, dai
risultati si evince che le Bc rivolgono i propri messaggi a
istituzioni internazionali, accademici e ricercatori, giornali
e altri attori che influenzano 'opinione pubblica. Lo studio
del contenuto della comunicazione, condotta attraverso
Panalisi testuale degli hashtag, rivela che la supervisione
bancaria, I'inflazione, I'unione monetaria e Pintegrazione
economica europea, la corporate governance e gli scenari
futuri sono alcune delle aree piu rilevanti. Infine, I’analisi
delle reti sociali mostra graficamente I'interazione tra i di-
versi attori e la loro centraliti all’interno delle connessioni,
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sottolineando che tali legami sono diversi sia per densita
che per natura.

Sviluppi ulteriori del presente contributo possono consi-
stere in un’analisi piti approfondita di alcuni dettagli osser-
vati nella disamina degli oggetti e dei soggetti coinvolti nella
comunicazione a livello di banche centrali. Ad esempio, la
menzione dello strumento di opinione pubblica «Euroba-
rometro» potrebbe meritare un’investigazione pit completa
attraverso la comprensione dell’informazione qualitativa
contenuta nei report, mediante analisi testuale o classifica-
zione sistematica dei dati numerici. Un’opportuniti inte-
ressante, inoltre, consiste nell’esplorazione dell’eterogeneiti
dei legami tra le autoritd di supervisione, rivelata dall’ana-
lisi delle reti sociali.
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