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1. Visco ad Assiom Forex 2021: Piano di Ripresa e Resilienza non basta, servono
riforme

Le prospettive dopo la progressiva riduzione delle misure di supporto a favore di imprese e lavoro, il ruolo del piano Next Generation
Eu e la sua declinazione nazionale nel Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza, il contributo offerto dal settore finanziario nel rilanciare
’economia sconvolta dalla pandemia. Ruota intorno a questi temi la discussione che si € svolta, quest’anno in modalita «virtuale», fra
i protagonisti del 27esimo Congresso Assiom-Forex, |’organismo che raggruppa gli operatori dei mercati finanziari in Italia. Nel suo
intervento, il Governatore della Banca d’ltalia, Ignazio Visco ha toccato molti temi. Tra di essi, le modalita che potra assumere in
futuro U'inevitabile, progressiva riduzione delle misure di supporto alle imprese. Le misure di supporto alla liquidita delle aziende - ha
detto il Governatore - andranno rimodulate gradualmente per evitare il rischio di una restrizione del credito nella fase di avvio della
ripresa economica; questo non dovra tuttavia pregiudicare la tempestiva emersione dei prestiti di cattiva qualita nei bilanci bancari,
né favorire la prolungata sopravvivenza di imprese che, indipendentemente dalla crisi pandemica, non sarebbero in grado di rimanere
sul mercato. Occorre continuare a perseguire il rafforzamento patrimoniale delle imprese con strumenti efficaci e di facile
applicazione”. Visco e entrato anche nel dibattito sul Piano Next Gen Eu e sui conseguenti interventi del Piano Nazionale di Ripresa e
Resilienza, la cui attuazione “rischia di non essere sufficiente a garantire un innalzamento duraturo del ritmo di crescita se non sara
accompagnata da riforme che sciolgano i nodi che frenano lo sviluppo e U'investimento privato”. Visco ha ricordato anche il ruolo dei
temi finanziari all’interno del G20: “la presidenza italiana promuovera analisi per valutare, alla luce della crisi innescata dalla
pandemia, ’adeguatezza delle riforme della regolamentazione finanziaria introdotte dopo il 2008 e le criticita anche nel campo
dell’intermediazione non bancaria”, mentre “proseguira anche la discussione sulle monete digitali, private e pubbliche, che potranno
affacciarsi sulla scena globale” e grande attenzione “sara inoltre dedicata al tema della sostenibilita ambientale. La finanza non puo
non farsi, con rapidita, decisione e lungimiranza, parte attiva nelle strategie di contrasto al cambiamento climatico e, nel contempo,
non includere nelle proprie valutazioni i rischi che ne derivano”.
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Insieme al Governatore Visco, sono intervenuti il presidente di Abi, Antonio Patuelli, per il quale “Occorre adesso che le misure di
emergenza finanziaria, realizzate dalle Autorita europee e nazionali, non vengano interrotte prima della fine della pandemia”, Gian
Maria Gros-Pietro(Presidente di Intesa Sanpaolo) e Massimo Mocio, Presidente di Assiom Forex, che ha invitato a completare al piu
presto l’Unione dei mercati dei capitali (CMU).

Ignazio Visco al Congresso Assiom Forex

2. Parlamento Europeo: via libera al regolamento del Recovery Plan e riforma MiFID 2

Il Parlamento europeo ha dato il via libera al regolamento del dispositivo per la ripresa e la resilienza (Recovery and Resilience Facility)
durante il voto in seduta plenaria a Bruxelles il 10 febbraio. Si tratta del fulcro del piano “Next Generation EU” e mettera a

disposizione 672,5 miliardi di Euro su complessivi 750 miliardi, da raccogliere attraverso la piu grande emissione obbligazionaria
dell'Unione europea. Servira a finanziare progetti di investimento per combattere gli effetti della pandemia e verra veicolato nei vari
stati membri grazie ai piani di ricovero e resilienza nazionali (PNRR) che i Governi invieranno alla Commissione entro aprile per essere
approvati infine dal Consiglio. Tuttavia, il meccanismo europeo deve passare dai processi di ratifica nazionali: ad oggi solo sei
parlamenti su ventisette lo hanno fatto e quello italiano deve convertire un decreto-legge gia varato a cavallo dell’anno. | governi
possono richiedere fino al 13% di prefinanziamento dei loro piani, il resto verra erogato man mano che procedono i progetti di
investimento. Anche i cittadini europei sono favorevoli al piano di ripresa, quasi tre su quattro ritengono che consentira al proprio
paese di riprendersi piu rapidamente dalla pandemia, secondo un sondaggio recente del Parlamento europeo. Il focus del Recovery
Plan sulla sostenibilita si rafforza ulteriormente anche con ’approvazione, nella stessa seduta plenaria, del Piano d’Azione per
L’Economia Circolare adottato dall’esecutivo europeo a marzo 2020 e votato definitivamente dagli eurodeputati. La parola passa ora al
Consiglio Ue che dovra approvare formalmente il regolamento in un prossimo Consiglio dei Capi di Stato e di Governo Ue. Negli stessi

giorni il Parlamento europeo ha inoltre approvato modifiche “veloci” alla direttiva sui mercati degli strumenti finanziari (MiFID 2) e
cambiamenti al ‘EU Recovery Prospectus’. Gli interventi fanno parte del pacchetto di misure per i mercati dei capitali e della strategia
Ue per la ripresa post-Covid. L’accordo sulle modifiche “Quick Fix” alla MiFID 2, raggiunto nel dicembre scorso nei negoziati
interistituzionali, rimuove oneri amministrativi non necessari per le imprese d’investimento e gli intermediari, alla ricerca di un
equilibrio tra la protezione degli investitori e il mantenimento di un basso costo di conformita alle regole. Le modifiche si applicano
principalmente ai clienti professionali e alle controparti “ammissibili”, come assicuratori, fondi pensione o istituzioni pubbliche.

3. ESMA-EBA-EIOPA: propongono authority unica per servizi di cloud computing

In una recente lettera indirizzata a Parlamento e Commissione UE, le tre autorita europee di regolamentazione finanziaria - ESMA, EBA
ed EIOPA - hanno chiesto una supervisione a livello europeo per le societa che offrono servizi di “cloud computing” per le societa
finanziarie. Bruxelles pensa infatti a un’iniziativa legislativa per rafforzare le difese online delle societa finanziarie, soprattutto
laddove queste si affidano ad altre aziende per alcune funzionalita critiche come la detenzione dei dati dei clienti e l'esecuzione di
software. Le tre ESAs indicano la necessita di un’unica e comune autorita di vigilanza dellUE anziché una supervisione separata per
settore, anche perché la supervisione del cloud computing richiederebbe competenze di nicchia che non sono ampiamente disponibili.
La posta in gioco € particolarmente alta a cominciare dalle banche: lo scorso anno ben due terzi di esse hanno spostato almeno alcuni
dei dati e del software dei clienti nel cloud. Se & vero che alcune operazioni possono aiutare le banche a ottimizzare le loro
performance digitali, vi sono anche rischi di concentrazione. Se un attacco online o un taglio di corrente dovesse abbattere un
“provider cloud”, milioni di risparmiatori potrebbero perdere laccesso ai loro soldi. In quest’ottica, nel settembre scorso la
Commissione europea aveva proposto di affrontare tale rischio in un disegno di legge sulla resilienza operativa digitale del settore
finanziario (c.d. DORA, Digital Operational Resilience Act). Qualsiasi proposta di vigilanza europea minaccia comunque di aprire nuovi
conflitti tra Bruxelles e le aziende tecnologiche statunitensi, che oltre ai casi di antitrust e ai piani per una tassazione digitale
europea, si troverebbero ad affrontare nuove sfide regolamentari.

Anche in Italia il rinnovamento tecnologico € un elemento imprescindibile per competere e le banche stanno investendo in tecnologia e
innovazione ben 5 miliardi di Euro allanno (dati ABI). “Il 30% degli istituti ha stanziato un budget ICT per il 2020 superiore del 5%
rispetto all'anno passato”, ha dichiarato recentemente Giovanni Sabatini, Direttore Generale dell'ABI.
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4. Fondi pensione: ok nel 2020 nonostante Covid, ma mercato ancora
sottocapitalizzato

Arrivano alcuni dati incoraggianti per la previdenza complementare italiana, che soffre di una storica sottocapitalizzazione.Alla fine di
dicembre 2020, le posizioni in essere presso le forme pensionistiche complementari sono 9.353 milioni, in crescita del 2,6% rispetto a
fine 2019. Lo ha reso noto negli scorsi giorni la Covip, la Commissione di Vigilanza sui fondi pensione nell'aggiornamento annuale.
L'aumento risulta "inferiore rispetto ai periodi precedenti allemergere dalla crisi epidemiologica”. Sempre a fine 2020, le risorse
destinate alle prestazioni sono pari a circa 196 miliardi, 11 miliardi in piu rispetto a fine 2019. Il patrimonio dei fondi negoziali risulta
pari a 60,4 miliardi (+7,5%). Per i fondi aperti si attesta a 25,4 miliardi e a 39,2 miliardi per i Pip 'nuovi' aumentando, rispettivamente,
dell'11,1 e del 10,4 per cento.Valutando i rendimenti su orizzonti propri del risparmio previdenziale - conclude come di consueto
l'analisi - anche a fine 2020 il bilancio € positivo per chi ha scelto di puntare sulla previdenza complementare. Nei dieci anni da inizio
2011 a fine 2020, il rendimento medio annuo composto € stato pari al 3,6% per i fondi negoziali, al 3,7 per i fondi aperti, al 3,3 per i
PIP di ramo Ill e al 2,4 per cento per le gestioni di ramo I. Nello stesso periodo, la rivalutazione del TFR é risultata pari all'1,8% annuo.
Dati che potrebbero incoraggiare le adesioni, ancora modeste in valore assoluto, come modesta € la dimensione complessiva dei fondi
pensione italiani, le cui attivita rispetto al Pil erano pari all’8,4% nel 2019 (fonte OCSE), a fronte di una media OCSE del 59,4 e di paesi
come Olanda e Regno Unito che superano abbondantemente il valore del Pil.

In Brief

Banche e assicurazioni per resilienza e ripresa. Le delegazioni di Abi ed Ania, guidate dai rispettivi presidenti Antonio Patuelli e
Maria Bianca Farina, sono state ricevute il 10 febbraio dal Presidente del Consiglio incaricato, Mario Draghi. Al termine del proprio
incontro, Abi ha dichiarato che “le banche sono impegnate per il sostegno alla resistenza e alla ripresa: ci preoccupano i rischi insieme
di imprese e banche. | provvedimenti eccezionali di sostegno all’economia produttiva e alle moratorie debbono durare piu della
pandemia”. L’associazione di Palazzo Altieri chiede dunque che questi provvedimenti “vengano ridotti gradualmente, non
immediatamente ed integralmente a fine pandemia”. Dal canto loro, secondo le dichiarazioni della Farina rilasciate al termine della
consultazione - gli assicuratori hanno dato "disponibilita ad essere presenti in maniera centrale in questa difficile ma storica, quanto
mai necessaria operazione di rilancio che ci apprestiamo a vivere". Il contributo che possono dare le compagnie - per Ania - poggia su
due pilastri: da una parte la protezione di cittadini e imprese, dove il governo non arriva, in una partnership pubblico-privata,
dallaltra investimenti a lungo termine che sono la caratteristica degli investimenti del mondo assicurativo, proprio per la caratteristica
del risparmio che gli viene affidato.

Si sono avviati negli scorsi giorni i lavori del T20, rete di “think tank” rappresentativi dei paesi membri del G20. Obiettivo della
“rete” e contribuire al processo del G20 con analisi e proposte di policy. Il calcio di inizio non poteva che tenersi in modo virtuale, con
un webinar che ha visto la partecipazione di diverse personalita di spicco del mondo della politica, della scienza e delle organizzazioni
umanitarie. Il T20 di quest’anno verte intorno a tre “P”: Persone, Pianeta e Prosperita. Tra le priorita relative all’area “persone”, la
necessita di un’equa distribuzione dei vaccini, in particolar modo per quanto riguardo i paesi in via di sviluppo, e come rimediare agli
inevitabili rallentamenti dell’istruzione. La macroarea relativa a Pianeta assume connotati ambientali, vertendo su tematiche quali il
green, le energie sostenibili, il trasporto elettrico e ’obiettivo di riduzione delle emissioni di CO2. Sulla Prosperita, le riflessioni
porteranno alla ricerca di proposte sulla situazione particolarmente critica delle PMI, sugli investimenti pubblici e privati anche di
lungo termine necessari alla ripresa globale. Sullo sfondo delle proposte del T20, il ruolo del multilateralismo anche alla luce delle
priorita della nuova amministrazione americana. Prosegue intanto il confronto tra FeBAF e TheCityUk impegnate quest’anno ad
approfondire le priorita delle rispettive presidenze di G20 e G7, combinate con la preparazione congiunta della COP26 sul clima.
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